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Uvod

Osiguranije je pravno-ekonomska kategorija €ija je funkcija u istoriji bila zastita lica
i imovine. Osiguranje za svrhu ima da obezbedi sredstva osiguranja u okviru
odgovaraju¢eg oblika organizovanja za naknadu S$tete u slu€aju nastupanja
osiguranog slucaja. Osiguranje predstavlja osnovu ekonomskog razvoja svake
zemlje.

Sa prvim oblikom osiguranja se srecemo u prvobitnoj ljudskoj zajednici, a sa
konkretnim oblikom susrecemo se kroz transport robe u Kini. Pisane tragove,
pronadene u Hamurabijevom zakonu, datiraju jos iz 2250.-te godine pne., to su bili
prvi pisani tragovi, dok je u Benovi 1347. god nastao prvi ugovor o osiguranju. Prvi
zakoni iz oblasti osiguranja, nastali su u Firenci 1522. godine i u Barseloni 1435.
godine.

Prvim osiguravacima koji su se pojavili da kroz osiguranje sti¢u profit, uslovio je
razvoj privrede koji je ispraéen kako rastom Zivotnog standarda tako i rastom
Stete. Od Xll veka, sektor osiguranje se Sirio uz pomoc¢ dostignuca postignutih iz
oblasti matematike. A u Srbiji se osiguranje prvi put pojavljuje polovinim XIV veka
kroz tragove, a u XIX veku kao privredna aktivnost.

Osiguranje je vrsta finansijske aktivnosti koju sacinjava to Sto osiguravajuca
drustva prikupljaju sredstva od osiguranika kako bi u slu¢aju nastanka rizika koji
su predvideni polisom osiguranja, isplatili naknadu Stete osiguranicima. Nacela na
kojima pociva osiguranje su uzajamnost i solidarnost. Sustina osiguranja je
udruzenje onih koji su izlozeni istoj opasnosi, a sa ciliem zajedni¢kog podnosenja
Stete koju ¢e zadobiti samo neki od njih. Tako da, troSkovi nastali malim brojem
dogadaja, mogu biti lako podneti od strane veéeg broja osiguranika.

Tri osnovne funkcije osiguranja su:
e Funkcija zastite, odnosno ¢uvanja imovine
¢ Finansijska funkcija

e Socijalna funkcija



Bez obzira o kojoj vrsti osiguranja je re€, vaze data pravila:

"Mora postojati veza izmedu osiguranika i korisnika osiguranja, a korisnik
osiguranja mora biti lice izloZzeno potencijalnom gubitku.

Osiguranik se obavezuje osiguravaju¢em drustvu da ¢e dostaviti potpune i
taéne podatke.

Osiguranik ne sme profitirati od polise osiguranja.

Ukoliko tre¢a strana osiguraniku nadoknadi gubitak, obaveza
osiguravajuceg drustva umanjuje se za iznos nadoknadene Stete.
Osiguravaju¢e drustvo mora da ima veliki broj osiguranika, tako da rizik
moze biti rasporeden na veliki broj razli€itih polisa.

Osiguravaju¢e drustvo mora biti u moguénosti da izraCuna nastanak

ll1

gubitka.

Subjekti osiguranja su fizicka i pravna lica koja na direktan ili indirektan nacin

iskazuju zainteresovanost za osiguranje. "To su:

o 0 A~ e~

Osiguravac,
Osiguranik,
Ugovarac osiguranja,
Korisnik osiguranja,
Osigurano lice,

Agenti osiguranja.” 2

1. Polazista predmeta istrazivanja

Tema rada obuhvata istrazivanje uticaja nov€anih tokova na profitabilnost

osiguravajucih drustava u Srhbiji.

! Originalni izvor: http://www.ekfak.kg.ac.rs/sites/default/files/nastava/Novi Studijski Programi/Ill
godina/FinansijskiPosrednici/F.Posrednicill.pdf (pristupljeno novembra 2014.)
2 Originalni izvor: http://www.ekfak.kg.ac.rs/sites/default/files/nastava/Novi StudijskicProgrami/Ill
godina/FinansijskiPosrednici/F.Posrednicill.pdf (pristupljeno novembra 2014.)



1.1 Ciljevi istrazivanja

Naucni cilj ovog rada jeste naucna deskripcija uticaja nov€anih tokova na

profitabilnosti osiguravajuc¢ih drustava u Srhbiji.

Drustveni cilj se ogleda u pruzanju odredenih informacija i pojasnjenja o uticaju

novc€anih tokova na profitabilnosti iz oblasti osiguranja, potencijalnim &itaocima.

1.2 Hipoteze istrazivanja

Generalna hipoteza — Nov&ani tokovi i rizik poslovanja osiguravaju¢ih kompanija
su povezani na sledeci nacin: sto je rizik veci, osiguravaju¢a kompanija mora imati
vide slobodnih nov€anih tokova na raspolaganju radi servisiranja obaveza.
Posebne hipoteze:

1. Novc&ani tokovi i rizik osiguravajué¢ih kompanija nisu medusobno povezane
pojave.

2. Nov€ani tokovi i rizik osiguravajuc¢ih kompanija su pojave koje su u
medusobnoj vezi, posebno u domenu veli¢ine nov€anih tokova iz poslovne
aktivnosti.

3. Novc€ani tokovi iz investicione aktivhosti su povezani sa rastom
osiguravaju¢ih kompanija i mogu determinisati na¢in na koji kompanija
raste (kroz merdzZere i akvizicije ili organskim rastom).

4. Novc€ani tokovi iz finansiranja su u tesnoj vezi sa nac¢inom finansiranja
osiguravajucih kompanija i preko njih se moze utvrditi rizik poslovanja ovih

kompanija.

1.3 Metode istrazivanja

Na osnovu postavljenog cilja i hipoteze ovog istrazivanja, odabrane su razli¢ite
nauéne metode koje ¢e se koristiti kako bi zadovoljili osnovne metodoloske
zahteve - objektivnost, pouzdanost, ops$tost i sistemati¢nost. Da bi smo to postigli,
nameravamo da primenimo:

e osnovne analiticke i sinteticke metode (analizu, sintezu, apstrakciju,

konkretizaciju, specijalizaciju, generalizaciju, dedukciju i indukciju);



e opsSte nau¢ne metode: hipoteticko-deduktivnu, statisticku, komparativnu i
metod modelovanja;

e igpitivanje i analizu sadrzaja primarne i sekundarne grade kao metode i
tehnike prikupljanja podataka.

2. lzvestaj o tokovima gotovine MRS 7

2.1 Cilj

Informacije o nov€anim tokovima subjekta, sluze da pruzaju osnovne informacije
korisnicima finansijskih izveStaja kako bi ocenili sposobnost subjekta o stvaranju
novca | nov€anih ekvivalenata | potrebu subjekta da iste koristi. Zarad ekonomskih
odluka koje Kkorisnici donose, neophodno je oceniti mogucnost subjekta da
generiSe gotovinu | gotovinske ekvivalente, kao | potrebno vreme radi njihovog
generisanja.

Funkcija MRS 7 predstavlja zahtev za prikazivanje podataka o predhodnim
promenama gotovine i gotovinskih ekvivalenata subjekta, pracen kroz izvestaje
tokova gotovine, koji date tokove rasporeduje kroz tokove gotovine iz poslovne,

inevesticione i finansijske aktivnosti.

2.2 Delokrug

Subjekt treba da sastavi izvestaj o nov€anim tokovima shodno nacelima datog
Medjunarodnog racunovodstvenog standarda i da ga predstavi kao sklop svojih
finansijskih izvestaja za period u okviru kojeg se ovaj izvestaj prezentuje.

MRS 7, odobren u juli 1977. godine, menja |IAS 7 lzve$taj o promenama
finansijskog polozaja.

Ono $to korisnike izvestaja zanima je na koji nacin ¢e subjekt generisati i koristiti
kako gotovinu tako i gotovinske ekvivalente. Isto je pravilo bez obzira na delatnost
subjekta kao i da li se proizvodaom moze smatrati gotovina kao $to je to u
finansijskim organizacijama.

Subjektima je potreban novac, iz istih razloga, bez obzira da li im se osnovne
aktivnosti razlikuju. Njima su potrebna sredstva za vodjenje svog poslovanja,



placanje obaveza,da obezbedi prinos svojim investitorima. S toga, datim
Standardom se zahteva da subjekti prezentuju Izvesétaj o tokovima gotovine.

Kada se izvestaj o nov€anim tokovima koristi sa drugim izvestajima, on daje
informacije koje korisnicima pruzaju mogucnost ocenjivanja promena na neto
imovini subjekta, njegovu finansijsku strukturu (likvidnost, solventnost), zatim
njegovu mogucnost uticanja na iznose i veme nov€anih tokova kako bi se
prilagodio promenjivim okolnostima.

Informacije su takode korisne pri procenjivanju mogucnosti subjekta da stvara
novac i nov€ane ekvivalente i omoguéava korisnicima razvijanje modela za
procene i poredenja sadasnjih vrednosti buduceg toka gotovine razlicitih
subjekata. Informacije povecavaju poredenje izveStaja o uspehu poslovanja
razliCitih subjekata, jer odbacuju efekat upotrebe raznovrsnih postupaka
racunovodstva za iste poslovne dogadaje i transakcije.

"Informacije o tokovima gotovine iz predhodnih perioda se Cesto koriste kao
pokazatelji iznosa, vremenskog perioda i izvesnosti nastanka buducéih tokova
gotovine. Takode su korisne i za proveru tacnosti ranijih procena o buduéim
tokovima gotovine i za ispitivanje veze izmedu profitabilnosti i neto tokova

gotovinei uticaja promena cena."

2.3 Prezentacija izvestaja o tokovima gotovine

U izvesStajima tokova gotovine, izveStava se o0 poslovnim, investicionim i
finansijskim aktivnostima odredenog perioda. Subjekt prikazuje tokove gotovine iz
ovih aktivnosti na nacin pogodan za svoje poslovanje. Ova podela prema
aktivnhostima daje informacije koje korisnicima daju mogucénost ocene uticaj
pomenutih aktivnosti na finansijsku poziciju subjekta i iznos njegove gotovine i
gotovinskih ekvivalenata. Ove informacije se mogu iskoristiti i za procene odnosa

medu pomenutim aktivnostima.

3 Originalni izvor: http://mfin.gov.rs/UserFiles/File/MRS/Medunarodni racunovodstveni standard 7-lzvestaj
o tokovima gotovine.pdf (pristupljeno decembra 2014.)



2.3.1 Poslovne aktivnosi

Iznosi tokova gotovine koji su nastali iz poslovnih aktivnosti su klju¢ni pokazatelji u
kojoj su meri subjekti poslovanjem generisali dovoljne tokove gotovine za otplatu
zajmova, odrzivost poslovnih sposobnosti, isplate dividendi kao i stvarivanja novih
investicija ne koristeci spoljne izvore finansiranja

"Tokovi gotovine iz poslovnih aktivnosti prvenstveno proizilaze iz glavnih aktivnosti
entiteta koje stvaraju prihode. Stoga, oni uglavnom proizilaze iz transakcija i drugih

dogadaja koji se koriste pri odredivanju dobiti ili gubitka."

2.3.2 Investicione aktivnosti

Zasebno prezentovanje tokova gotovine koji su nastali investicionim aktivnostima
je bitno zato §to su tokovi gotovine mera stvorenih izdataka resursa predvidenih za

stvaranje narednog prihoda, ujedno i tokova gotovine.

2.3.3 Aktivnosti finansiranja

Odvojeno prezentovanje tokova gotovine nastalih iz aktivnosti finansiranja je
vazno jer koristi za predvidanje prava na buduci tok gotovine strana koje subjektu
pribavljaju kapital.

Subjekt pri izveStavanju o tokovima gotovine nastalim iz poslovnih aktivnosti
koristi:
e Direktan metod, ili

e Indirektan metod

Subjekti se podstiCu na koris¢enje direkinog metoda za izveStavanje o
novcéanim tokovima iz poslovne aktivnosti. Ovim metodom se pruza informacija
koja moze biti korisna u proceni narednih tokova gotovine, §to indirektan metod

ne omogucuije.

4Originalni izvor: http://mfin.gov.rs/UserFiles/File/MRS/Medunarodni racunovodstveni standard 7-lzvestaj
o tokovima gotovine.pdf (pristupljeno decembra 2014.)

10



Subjekt posebno izveStava o glavnim klasama bruto gotovinskim primanjima i
bruto gotovinskim isplatama koje nastaju iz investicionih aktivnosti i finansijskih

aktivnosti, sem u meri u kojoj se u tokovima gotovine izvestava u neto iznosu.

O tokovima gotovine o kojima se moze izveStavati na neto osnovi su oni koji
nastaju iz poslovnih, investicionih ili finansijskih aktivnosti:
e (Gotovinska izdavanja i primanja za racun kupaca kada tokovi gotovine
odrzavaju njihovu aktivnost, a ne aktivnost subjekata
e Gotovinska primanja odnosno izdavanja za stavke koje imaju brz obrt, veliki

iznos i kratak rok dospeca.

2.4 Tokovi gotovine u stranoj valuti

Tokovi gotovina koji nastaju transakcijama u stranim valutama, potrebno je
evidentirati u zvani¢noj valuti subjekta ali nakon prevodenja strane valute u valutu
subjekta primenom zvani¢nog deviznog kursa obe valute na dan nastanka toka

gotovine.

2.5 Kamate i dividende

Tokovi gotovine koji nastaju od primanja i isplate kamata i dividendi se posebno
prezentuju. Kamate i dividende se kroz odredeni vremenski period klasifikuju kao
poslovne, investicione ili finansijske aktivnosti. Pla¢ene i primljene kamete i
dividende se uglavnom klasifikuju kao tokovi iz poslovne aktivnosti kada su u
pitanju finansijske institucije. One se mogu tako klasifikovati jer uticu na to kako ¢e
se utvrditi neto dobitka ili gubitka.

Isplacene dividende se mogu klasifikovati kao tokovi gotovine iz aktivnosti

finansiranja jer su tro8ak koji je nastao sticanjem finansijskih resursa.

11



2.6 Porezi na dobitak

"Tokovi gotovine koji proizilaze iz poreza na dobitak obelodanjuju se odvojeno i
klasifikuju kao tokovi gotovine iz poslovne aktivnosti ,osim ako se ne mogu

povezati sa aktivnostima finansiranja i investicionim aktivnostima."

3. Ugovori o osiguranju MSFI 4

3.1 Cilj

Cili MSFI je definisanje finansijskih izveStaja od strane subjekta namenjenim
ugovorima o osiguranju koje kao takve izdaje subjekt dok Odbor ne dovrSi drugu
fazu datog projekta ugovora o osiguranju. Preciznije, zahtevi MSFla su:
e Da se delimi¢no poboljSa obra¢un namenjen ugovorima 0 osiguranju od
strane osiguratelja
e Da se izvrSi obelodanjivanje kojim se identifikuju i objasnjavaju iznosi u

finansijskim izvestajima osiguratelja.

3.2 Delokrug

Subjekt primenjuje MSFI 4 na:
e "Ugovore o osiguranju koje izdaje i ugovore o reosiguranju koje ima.

e Finansijske instrumente koje emituje sa obelezajem diskrecionog u¢eséa."®

MSFI 4 ne bavi se ostalim oblicima obracunavanja osiguratelja kao §to su obracun

finansijskih sredstava koja drzi i finansijskih obaveza koje emituje osiguratel,.

> Originalni izvor: http://bazapropisa.net/sr/15-mrs/mrs/1884-meunarodni-raunovodstveni-standard-mrs-
7-izvetaj-o-tokovima-gotovine.html (pristupljeno decembra 2014.)

6 Originalni izvor: http://mfin.gov.rs/UserFiles/File/MRS/Medunarodni standard finansijskog izvestavanja 4 -
Ugovori o osiguranju.pdf (pristupljeno novembra 2014.)
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"Entitet ne primenjuje ovaj IFRS na:

Garancije za proizvode koje izdaje li¢no proizvodac, posrednik ili prodavac.

Imovina i obaveze poslodavca u okviru planova primanja zaposlenih i
obaveze po osnovu penzijskih primanja o kojima se izveStava kao o
planovima definisanih penzijskih primanja.

Ugovorna prava ili ugovorne obaveze koje zavise od buduée upotrebe ili
prava na upotrebu nefinajsijske stavke kao i od rezidualne vrednosti
garancije korisnika lizinga ugradene u finansijski lizing.

Ugovor o finansijskoj garanciji osim ako entitet nije predhodno eksplicitno
potvrdio da takve ugovore smatra ugovorima o osiguranju i da nije korisno
obra¢unavanje primenljivo za ugovore 0 osiguranju.

Potencijalnu nadoknadu koja se duguije ili potraZzuje u poslovnoj kombinaciji.
Direktne ugovore o osiguranju koje neki subjekti poseduju. Medutim, cedent

primenjuje ovaj IFRS na ugovore o reosiguranju koje poseduje."’

Ugovori o reosiguranju su podgrupa ugovora o osiguranju. S obzirom na to, sve

8to se odnosi na ugovore o osiguranju u oveme MSFlu vredi i za ugovore o

reosiguranju.

Ovaj standard opisuje subjekte koji vrSe izdavanje ugovora o osiguranju u ulozi

osiguravatelja, nezavisno od toga da li se izdavatellem smatra osiguravatelj za

zakonske ili nadzorne potrebe.

3.3 Ugradeni derivati

MRS 39 trazi da subjekt razdvoji ugradene derivate od osnovnog ugovora, da ih

posmatra po svojoj fer vrednosti kao i da uklju¢i promenu te vrednosti u bilans

uspeha. Ovaj standard primenjuje se na derivatre koji su ugradeni u ugovore o

osiguranju sem ako i sami derivati ne predstavljaju ugovor o osiguranju.

7 Originalni izvor: http://mfin.gov.rs/UserFiles/File/MRS/Medunarodni standard finansijskog izvestavanja 4 -
Ugovori o osiguranju.pdf (pristupljeno novembra 2014.)

13



3.4 Razdvajanje komponenti depozita

Pojedine ugovore o osiguranju sacinjavaju komponente osiguranja i depozita koje
je moguce razdvojiti u slu€aju da je to osiguratelju dozvoljeno ili se od njega
zahteva. Da bi se izvr$ilo razdvajanje, potrebno je ispuniti uslove, kojim osiguratel;
ima mogucénost odvojenog odmeravanja komponente depozita i da
raCunovodstvene politike osiguratelja ne traze da se priznaju prava i obaveze koja
se javljaju u komponentama depozita.

Razdvajanje se dopusta:
e U sluCaju da osiguravatelj ima moguc¢nost odmeravanja komponente
depozita odvojeno iako racunovodstvene politike traZze piznavanje prava i
obaveza koja se javljaju u komponenti depozita nevezano za razlog

odmeravanja datih obaveza i prava.

Razdvajanje je zabranjeno:
e U sluCaju da osiguratelj ne moze odmeravati komponentu depozita
razdvojeno kao u prvoj podeli.

4. Priznavanje i odmeravanje

4.1 Privremena izuzec¢a od primene drugih MSFIl-a

Iz predhodnih tacaka IAS 8 Racunovodstvene politike, promene raéunovodstvenih
procena i greske, odreduje kriterijum po kom subjekt treba da donosi
racunovodstvene politike, izuzev da neka stavka zahteva poseban IFRS. Ovim
IFRS osiguratelj ima moguénost oslobadanja da primeni ove kriterijume na
racunovodstvene politike koje se odnose na ugovore o osiguranju koje zaklju€uje i
poseduje.

e Medutim, ovaj MSFI ne oslobada osiguratelja pojedinih implikacija iz tataka

razdvajanje komponenti depozita MRS 8.
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4.2 Aktuelne trziSne kamatne stope

Osiguravatelju se dopusta promena racunovodstvene politike kako bi naredna
merenja pojedinih obaveza iz osiguranja odrzavala tekuce trziSne kamatne stope i
priznavanje promena u datim obavezama u dobitak ili gubitak. Istovremeno postoi
moguénost uvodenja racunovodstvenih politika koje zahtevaju posebne procene i
pretpostavke za naznacene obaveze. Osiguratelj ima mogucnost izbora
racunovodstvene politike za pomenute obaveze s tim §to ih ne mora dosledno

koristiti na identi¢ne obaveze ako to nije posebno naznaceno.

4.3 Opreznost

Osiguratelj nema potrebu za menjanjem racunovodstvene politike vezane za
ugovore o osiguranju, kako bi odbacio preveliku opreznost. Ali, kada osiguratel]
vr§i odmeravanje svojih ugovora o osiguranju, uz doziranu opreznost, ne uvodi

dodatnu opreznost.

4.4 Marza buducih aktivnosti

Osiguratelj ne treba menjati racunovodstvenu politiku vezanu za ugovore o
osiguranju kako bi odbacio marzu buducih investicija. Da su finansijski izvestaji
osiguratelja manje relevanti ako se uvede raCunovodstvena politika koja odrazava
marze bududih investicija kroz odmeravanja ugovora o osiguranju sem da ta
marza ne uti¢e na ugovorna pla¢anja, je samo pretpostavka koju je moguée

opovrgnuti.

4.5 Paralelno racunovodstvo

Kod nekih raCunovodstvenin modela, postignuti dobici i gubici od imovine
osiguratelja, uticaj odmeravanja vr§e na direktan nacin pojedinih ili svih:

e (Obaveza nastalih po osnovu osiguranja

e (Odlozenih troSkova sticanja

¢ Nematerijalne imovine koja je u vezi sa njima.
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Osiguratelj ima dozvolu da promeni svoju racunovodstvenu politiku, tako da
nerealizovan dobitak ili gubitak od imovine koji je priznat uti¢e na odmeravanja na
identiCan nacin kao realizovan dobitak ili gubitak. lzmena obaveza po osnovu
osiguranja se priznaje u ostalom ukupnom rezultatu ako se nerealizovani gubici i

dobici priznaju direktno u ostalom ukupnom rezultatu

4.6 Ugovori o osiguranju ste¢eni u poslovnoj kombinaciji ili prenosom
portfelja

Da bi bilo u skalud sa MSFI 3 — Poslovna spajanja, osiguratelj ¢e, na dan
nabavke, preuzeti obaveze iz osiguranja i steCenu imovinu iz osiguranja
pribavljenu putem poslovne kombinacije meriti po fer vrednosti. Osiguratelj ima
dozvolu koris¢enja proSirene prezentacije koja deli na dve komponente fer
vrednost ste¢enu ugovorom o osiguranju:
e "Obavezu koja se odmerava u skladu sa racunovodstvenim politikama
osiguratelja za ugovore o osiguranju koje izdaje, i
e Nematerijalnu imovinu koja predstavlja razliku izmedu fer vrednosti ste€enih
prava po 0snovu ugovora o osiguranju i iznosa opisanog u prvoj tacki."®
Osiguratelj koji stiCe portfelj ugovora o osiguranju moze da Koristi proSirenu

prezentaciju vec opisanu u gore navedenom delu.
4.7 Priroda i stepen rizika ugovora o osiguranju

Osiguratelj prezentuje informacije koje daju korisnicima finansijskih izvestaja
mogucnost procene prirode i stepena rizika koji nastaje od ugovora o osiguranju.
"Osiguratelj obelodanjuje:
e Svoje ciljeve, politike i procese upravljanja rizicima ugovora o osiguranju i
metode koje koristi za upravljanje tim rizicima osiguranja
e Informacije o riziku osiguranja, kredithom, trziSnom i riziku likvidnosti
e Informacije o izloZzenostima trziSnom riziku koji se javlja usled ugradenih

derivata sadrzanim u osnovnom ugovoru o osiguranju."®

8 Originalni izvor: http://mfin.gov.rs/UserFiles/File/MRS/Medunarodni standard finansijskog izvestavanja 4 -
Ugovori o osiguranju.pdf (pristupljeno novembra 2014.)
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4.8 Finansijsko izvestavanje osiguravajuc¢ih kompanija

Standardni skup finansijskih izvestaja ¢ini:
e Bilans stanja
e Bilans uspeha
e |zvestaj o nov€anim tokovima

e Beleske uz finansijske izvestaje.

"Forma izveStaja propisana je kako lokalnim zakonima i Medunarodnim
racunovodstvenim standardima. IFRS 4 - Medunarodni standard finansijskog
izveStavanja precizira i definiSe set izvestaja i nacin njihovog sastavljanja jedne

osiguravajuée kompanije."™

4.8.1 Bilans stanja

Bilans stanja pokazuje dvostrani knjigovodstveni pregled imovine i obaveza jedne
osiguravajuce kompanije.
Sastoji se iz bazi¢no tri kategorije:

e Aktiva (sredstva po svom obliku)

e Kapital

e QObaveze

Aktivu mozemo podeliti na stalna i obrtna sredstva. Ono §to je vazno je da je
zivotni vek stalnih sredstava duZi od godinu dana i da u tom periodu odbacuje
prinos, a kod obrtnih sredstava se napla¢uje u roku kraéem od godinu dana.
Sopstveni izvor finansiranja poslovanja predstavlja kapital, dok pozajmljeni izvori
finansiranja poslovanja predstavljaju obaveze. Obaveze se mogu klasifikovati na
kamatonosne i nekamatonosne, kao i na dugoroc¢ne i kratkorocne.

Opste nacelo bilansa stanja je:

Nacelo ravnoteze bilansnih kategorija — Aktiva=Kapital + Obaveze

o Originalni izvor: http://mfin.gov.rs/UserFiles/File/MRS/Medunarodni standard finansijskog izvestavanja 4 -
Ugovori o osiguranju.pdf (pristupljeno novembra 2014.)

10 Originalni izvor: http.//www.ekof.bg.ac.rs/wp-content/uploads/2014/05/Finansijski-izvestaji-i-kontni-plan-
osiguravajucih-kompanija.ppt (pristupljeno decembar 2014)
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Bilans stanja osiguravaju¢ih kompanija naziva se jos i bilansnom imovinom. Ova
imovina sluzi da pruza sigurnost osiguranicima i mogucnost izvr§enja obaveza
osiguravaca.

Na osnovu pozicija iz bilansa stanja moze se proceniti izlozenost finansijskom i
operativnom riziku i preuzimanju rizika (underwriting). Bilans stanja sluZi i za

procenu solventnosti osiguravajuc¢ih kompanija.

Bilans stanja osiguravajué¢e kompanije:

e AKTIVA
A STALNA IMOVINA
| Nematerijalna ulaganja
Il Osnovna sredstva

[ Dugoroéni finansijski plasmani

B OBRTNA IMOVINA

I Zalihe

Il Potrazivanja i kratkoro€ni plasmani
[ Gotovina i gotovinski ekvivalenti
vV Dati avansi

\Y Aktivha vremenska razgrani¢enja

4.8.1.1 Specificnost pozicija aktive osiguravajué¢ih kompanija

"Na klasi 0 kontnog plana osiguravajuc¢ih kompanija evidentiraju se stalna sredstva
i racunovodstvo osiguravajuc¢ih kompanija ne poznaje nikakvu specifiCnost u
odnosu na uobi¢ajenu radunovodstvenu praksu.""

Na klasi 1 se evidentiraju zalihe i osnovna specifitnost racunovodstva
osiguravajuc¢e kompanije, ogleda se u postojanju ,stroge evidencije“ svih polisa

osiguranja. Revizori ispituju ovu ,strogu evidenciju® (poCetna stanja, primljeni

" Originalni izvor: http://www.ekof.bg.ac.rs/wp-content/uploads/2014/05/Finansijski-izvestaji-i-kontni-plan-
osiguravajucih-kompanija.ppt (pristupljeno decembar 2014)

18



obrasci, izdati obrasci, vraceni neutroSeni obrasci..), koja predstavlja de facto robu
osiguravajuce kompanije.

Kada osiguravaju¢a kompanija preuzima vlasnistvo nad ostacima osiguranih
oStecenih stvari, tada se oni knjize na kontu klase 13 koja pripada zalihama.
Vrednost ovih zaliha se procenjuje po fer trziSnoj vrednosti, §to je u skladu sa
MRS 2.

"Na zalihama se takode iskazuje vrednost stalnih sredstava namenjenih prodaji i

to na radunima klase 14. Na kontima klase 15 iskazuju se dati avansi."'?

4.8.1.2 Kratkoroc¢na potrazivanja i plasmani

Kratkoro€na potraZzivanja i plasmani se prikazuju na klasi 2. PotraZivanja se
formiraju po osnovu nenaplaéene premije osiguranja, saosiguranja, reosiguranja
za oblike zivotnog i osiguranja imovine. Takode se posebno evidentiraju
potrazivanja od inostranih pravnih i fizi¢kih lica.

U okviru posebnih rac¢una vode se ostala potrazivanja kao $to su: potrazivanja za
ispla¢enu $tetu od lica odgovornog za $tetu, potrazivanja od zaposlenih i sl.

"Na racunima grupe 23 iskazuju se deponovana i uloZzena sredstva i ostali
kratkoro¢ni plasmani sa rokom dospeé¢a godinu dana. DruStva su duzna da

obezbede posebnu analitiku evidenciju za Zivotna i neZivotna osiguranja."'®

4.8.1.3 Aktivna vremenska razgranic¢enja

Kada osiguravajuca kompanija osigara prihod, ali ga ne fakturiSe, knjizi se na
kontima grupe 27, odnosno AVR. "Drugi slu¢aj knjizenja AVR su unapred
obraCunati troSkovi koji se odnose na naredni obracunski period. Prenosna
premija koja pada na teret reosiguravada ili saosiguravaéa predstavlja AVR."'*

v Originalni izvor: http://www.ekof.bg.ac.rs/wp-content/uploads/2014/05/Finansijski-izvestaji-i-kontni-plan-
osiguravajucih-kompanija.ppt (pristupljeno decembar 2014)

B Originalni izvor: http://www.ekof.bg.ac.rs/wp-content/uploads/2014/05/Finansijski-izvestaji-i-kontni-plan-
osiguravajucih-kompanija.ppt (pristupljeno decembar 2014)

" Originalni izvor: http://www.ekof.bg.ac.rs/wp-content/uploads/2014/05/Finansijski-izvestaji-i-kontni-plan-
osiguravajucih-kompanija.ppt (pristupljeno decembar 2014)

19



4.8.1.4 Kapital osiguravajuce kompanije

.Kapital se ¢esto definiSe kao rezidualna vrednost aktive i obaveza osiguravajuce
kompanije, ipak kapital je mnogo sloZenija i znacajnija kategorija. On predstavlja
,vazdus$ni jastuk® osiguravajuc¢e kompanije i zato su standardi solventnosti bazirani

na adekvatnosti kapitala“."

Kapital se sastoi od:

1. osnovni upisani (uplaceni) kapital
zakonske i statutorne rezerve
revalorizacione rezerve

nerasporedeni dobitak iz ranijih godina i teku¢e godine

A S A

ostali dobici (gubici)

4.8.1.5 Obaveze osiguravaju¢e kompanije

Ovo je najbitniji segment bilansa stanja. Unapred je poznat i procenjen.

Isto tako imamo i obaveze &iji iznos i rok dospeca ne znamo sa sigurnosS¢u i one
predstavljaju rezervisanje.

Najveci segment pasive se odnosi na vise oblika rezervisanja koja delimo na:

—

matematic¢ku rezervu Zivotnih osiguranja

2. rezervisanja za u€esSce u dobitku

3. rezervisanje za izravnanjerizika

4. rezervisanja za beneficije zaposlenih i naknade
5

ostala dugoroc€na rezervisanja

U kontnom planu osiguravaju¢e kompanije, rezervisanja se vide na klasi 4, grupa
40 Kao kontra stavka rezervisanja knjize se rashodi.

Procenu rezervisanja vrSe ovlaséeni aktuari i na taj nacin Stite interes osiguranika,
dobre prakse i trzista osiguranja. Ukoliko su rzervisanja dobro procenjena, ¢ak i u
slu€aju steCaja osiguravajuc¢e kompanije, odstetni zahtevi osiguranika bice
isplaceni.

" Originalni izvor: http://www.ekof.bg.ac.rs/wp-content/uploads/2014/05/Finansijski-izvestaji-i-kontni-plan-
osiguravajucih-kompanija.ppt (pristupljeno decembar 2014)
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4.8.1.6 Obaveze po osnovu Steta

U grupi 43 kontnog plana osiguravaju¢ih kompanija se beleze obaveze koje su
nastale na osnovu Steta. Na strani potraznje raCuna ove grupe knijize se likvidirani
odstetni zahtevi, nakon izvrSene likvidacije, a na osnovu odgovarajuceg
knjigovodstvenog dokumenta, a na teret racuna rashoda. Na strani dugovanja
racuna ove grupe se knjize obaveze udela u Stetama, odnosno obaveze koje su
isplacene po osnovu zahteva odstete.

.,Kompanija je duzna da vodi i evidenciju Steta koja sadrzi: broj Stete, broj polise,
period trajanja osiguranja, datum nastanka Stete, datum prijave Stete, vrstu
osiguranja, datum podnoSenja zahteva za nadoknadu Stete, datum kompletiranja
zahteva za nadoknadu Stete, iznos Stete, uzrok nastanka Stete, vrstu Stete,

korisnika osiguranja, datum likvidacije $tete, datum isplate Stete i status $tete.'®

4.8.1.7 Pasivna vremenska razgrani¢enja

Grupa 49 — PVR, ova grupa obuhvata obracunati ili unapred napla¢ene prihode
koji se odnose na naredni period (prenosne premije), kratkoro€na rezervisanja
(servisirane Stete), obracunati troSkovi koji nisu fakturisani i ostala razgranic¢enja.
Deo premije za koji se utvrduje finansijski rezultat, a pripada narednom
obradunskom periodu, iskazuje se na PVR i za taj iznos se smanjuju prihodi od
premije.

Nastale prijavijene i ne prijavijene Stete koje nisu likvidirane do dana sastavljanja
bilansa (kraj godine), knjize se na PVR. Kao kontra stavka, tangiraju se prihodi ili
rashodi.

Obracunati doprinos za preventivu i njegovo koris¢enje se knjize takode na PVR.

4.8.1.8 Kratkoro¢ne i dugoroéne obaveze

Od ostalih obaveza osiguravajuce kompanije izdvajamo:

e kratkorocni krediti

6 Originalni izvor: http://www.ekof.bg.ac.rs/wp-content/uploads/2014/05/Finansijski-izvestaji-i-kontni-plan-
osiguravajucih-kompanija.ppt (pristupljeno decembar 2014)
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e kratkoro¢ne HOV

e obaveze prema zaposlenima
e dugorocCni krediti

e dugoro¢ne HOV

e finansijski lizing

Za date obavez nema specifinosti u poredenju sa tradicionalnim knjigovodstvom.

4.8.2 Bilans uspeha

,Bilans uspeha predstavlja tabelarni pregled prihoda i rashoda sa ciliem
utvrdivanja rezultata poslovanja osiguravajuée kompanije tokom jedne godine®."”
U okviru Bilansa Uspeha, mozemo da izdvojimo tri podkategorije:

1. rezultat iz poslovanja

2. finansijski rezultat

3. vanredni (ostali) rezultat

U kontnom planu pozicije rashoda, nalaze se na klasi 5, a pozicije prihoda na klasi
6.

4.8.2.1 Prihodi

,Prihodi se u kontnom planu knize u korist raduna klase 6. Prihodi od premija
osiguranja, reosiguranja, retrocesija, saosiguranja se iskazuju po poslovima i
vrstama osiguranj. Prihodi na racunima grupe 60 se na dan sastavljanja godiSnjeg
racuna koriguju za deo ne zaradene premije koja se odnosi na trajanje osiguranja
u narednom obradunskom periodu (prenosna premija). Logi¢ka veza prihoda su

potrazivanja na klasi 2“.'®

'7 Originalni izvor: http://www.ekof.bg.ac.rs/wp-content/uploads/2014/05/Finansijski-izvestaji-i-kontni-plan-
osiguravajucih-kompanija.ppt (pristupljeno decembar 2014)
8 Originalni izvor: http://www.ekof.bg.ac.rs/wp-content/uploads/2014/05/Finansijski-izvestaji-i-kontni-plan-
osiguravajucih-kompanija.ppt (pristupljeno decembar 2014)
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Dve kategorije u okviru prihoda su ham veoma bitne:
e fakturisana premija

e zaradena premija

Treba imati u vidu i neto premiju, premija iz koje su izbaCena saosiguranja i
reosiguranja.

Pored prihoda od preuzimanja rizika za osiguravajuéu kompaniju znacajni su i
prihodi od plasiranja sredstava na finansijsko trziste. Kod zivotnih osiguranja, ovi
prihodi procentualno ¢ine veci deo nego kod nezivotnih osiguranja.

4.8.2.2 Rashodi

Rashode mozemo podeliti na viSe grupa:
1. rashodi za dugoroCna rezervisanja
1.1. matematicka rezerva
1.2. doprinos za preventivu
1.3. ostala rezervisanja i doprinosi
2. naknada Stete, ugovornih iznosa i premija saosiguranja i reosiguranja
3. troskovi amortizacije i rezervisanja
4. opsti troskovi
4.1. materijal
4.2. gorivo
4.3. marketing
4.4. platnog prometa
4.5. ostali troSkovi
5. troSkovi zarada
6. finansijski rashodi
7. ostali rashodi

4.8.2.3 Rashodi sa aspekta menadzerskog izvestaja

Sa ovog aspekta, neophodno je dobiti informacije o rashodima koji nastaju po
osnovu:

e dugorocnih rezervisanja
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e naknada Stete

e rezervisanih Steta

e troSkova pribave osiguranja
e troSkova uprave

e ostali rashodi

4.9 BRacio analiza Bilansa stanja i Bilansa uspeha osiguravajuce

kompanije

Racio analiza je osnova svake eksterne analize performansi neke kompanije.
Korisnost informacija jeste znacajna, ali se ne treba zadrzavati na ovoj analizi.
Ona je bolja za klasi¢an privredni sektor, dok je za osiguranje primenljivija
dinamicka finansijska analiza — DFA.

Ipak, odredeni racio brojevi sluze velikom broju rejting kompanijama kako bi

procenile bonitet osiguravajucih drustava.

4.10 Ocena boniteta osiguravaju¢ih kompanija

"Osiguravaju¢e kompanije su izloZzene sledecoj vrsti rizika u ovom poslovanju:
e rizik osiguranja
e finansijski rizik
e operativni rizik

e rizik neadekvatne strukture aktive

Usled svih ovih rizika, neophodno je analizirati jaCinu bilansa stanja i iznos
kapitala. Ukoliko je kompanija visoko leveridZzovana ili slabo kapitalizovana, moze
posti¢i velike stope prinosa na kapital, ali moze biti vrlo izlozena visokom riziku i
nestabilnosti. Konzervativni pristup omogucéava polje upravljanja vanrednim

rizicima*."®

1 Originalni izvor: http://www.ekof.bg.ac.rs/wp-content/uploads/2014/05/Finansijski-izvestaji-i-kontni-plan-
osiguravajucih-kompanija.ppt (pristupljeno decembar 2014)
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4.10.1 Poslovni rizici

Underwriting rizik generiSe se iz tri izvora:
e tekucih premija
e reosiguranja

® rezervisanja

Da bi se izmirio ovaj rizik, ¢esto se koristi racio:
e Dbruto (neto) fakturisane premije/Kapitala
e analiza reosiguravaca

e neto dug/kapital

Finansijski leveridZ predstavlja odnos pozajmljenog i sopstvenog kapitala.
Operativni leveridZ, odnosi se na finansiranje proizvoda kroz zaduzivanje, cash
flow, koji proizvod generiSe treba da bude dovoljan za pokrice kamate i otplatu
glavnice duga.

Rizik neoptimalne aktive duga predstavlja kumulativni rizik:zpromena kamatnih

stopa, cena akcije na berzi i kreditnog rizika.

4.10.2 Racio analiza — Kapitalizacija

Procentualna promena neto fakturisane premije — da li je rast odrziv, ukoliko nije,
osiguravac¢ dospeva u krizu likvidnosti.

Neto fakturisana premija/Kapital — te je mera rizika pogresno utvrdenih tarifa u
kompaniji. Sa povecanjem ovog racija, povecava se i rizik.

Neto obaveze/Kapital — ovaj racio meri potencialni gubitak kompanije usled
pogresno obracunatih obaveza.

Neto leveridz dobija se kao zbir predhodna dva racia.

4.10.3 Racio analiza — Tast rezervisanja

e (Likvidirane + Rezervisane Stete)/Kapital — ovaj racio meri rizik neadekvatno

obradunatih rezervisanja.
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Stopa rasta kapitala

Stopa rasta neto zaradene premije

4.10.4 Racio analiza — Likvidnost

,Likvidnost predstavlja sposobnost kompanije da u najkraéem roku izmiri svoje

dospele obaveze prema osiguranicima i ostalim kreditorima.

«20

Kljuéni racio pokazatelji likvidnosti su:

Quick Liquidity: Neto obaveze/(cash+utrzive investicije)
Tekuca likvidnost — Neto obaveze/(raspoloZivi cash+investicije)
Opsta likvidnost — Neto obaveze/ukupna aktiva

Operativni nov€ani tok

4.10.5 Racio analiza — Profitabilnost

Racio Steta — nastale Stete/neto zaradena premija

Racio troSkova — troSkovi sprovodenja osiguranja/Neto fakturisana premija
Kombinovani racio — zbir dva predhodnonavedena

Operativni racio — Odnos operativnog profita uvec¢anog za investicione
aktivnosti i Neto zaradene premije

Stopa dobiti pre oporezivanja

Stopa prinosa prosecno investiranih sredstava

Promene u kapitalu

ROE

4.10.6 Analiza kompanije

Struktura prihoda (iznos, vrsta, geografska distribucija, volatilnost,...)
Pozicija na trzistu, SWOT analiza u odnosu na konkurenciju

Kvalitet menadzmenta

2 Originalni izvor: http://www.ekof.bg.ac.rs/wp-content/uploads/2014/05/Finansijski-izvestaji-i-kontni-plan-
osiguravajucih-kompanija.ppt (pristupljeno decembar 2014)
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e Rizik trZiSta osiguranja — sistemski rizik

¢ Rizik dogadaja

5. Uvod u Forenzicko racunovodstvo

Zahtevi za raCunovodstvenim informacijama, kako iz spoljnog okruzenja, tako |
unutar samog privrednog drustva, doveli su do podele racunovodstva na dva
podsistema, a to su finansijsko | upravljacko racunovodstvo. Za oba ova
podsistema se moze reci da predstavljaju socio-profesionalne delatnosti.

Forenzi¢ko racunovodstvo, kao skup socio-profesionalnih delatnosti, ima za cilj da
Stiti privredna drustva | predstavlja implementaciju pravnih, ekonomskih, socijalnih
| politiCkih funkcija. Forenzi¢ko racunovodstvo, u stvari, predstavlja disciplinu koja
spaja racunovodstvo, reviziju | zakon. Forenzi¢ko raCunovodstvo, kao posebna

grana racunovodstva, bavi se kontrolom zakonskog | stru€nog evidentiranja.

5.1 Pojmovno odredivanje forenzickog raéunovodstva

Oblast koja se bavi ispitivanjem finansijskih prevara | malverzacija, naziva se
forenziCko raCunovodstvo. Forenzi¢ko racunovodstvo se odnosi na upotrebu
racunovodstva i informacija iz drugih izvora kako bi se objektivno utvrdile Cinjenice

sa ciliem da se obezbedi podr§ka razumnim stavovima koji se iznose na sudu.

Tradicionalno racunovodstvo moZemo podeliti na nekoliko razli¢itih oblasti:
finansijsko  raCunovodstvo, upravljacko racunovodstvo, racunovodstveni
informacioni sistemi, porez, konsalting, revizija | forenzi¢ko raCunovodstvo. Svaka
od ovih oblasti ima razliitu svrhu, s tim Sto je revizija, mozda najsli¢nija

forenziCkom racdunovodstvu, naro€ito u domenu istrage prevara.
Americki institute javnih racunovoda (AICPA) deli forenzi€ko ra¢unovodstvo na

dve kategorije:

e Istrazne radnje koje mogu, ali ne moraju dovesti do svedocenja u sudnici
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e ParniCarske usluge u kojima se prepoznaje uloga racunovode kao
stru¢njaka, konsultanta, itd.
Istrazne radnje podrazumevaju radnje istrazivaca prevara ili revizora, koji se bave
finansijskim prevarama. To su radnje pomocu Kkojih stru€njaci iz oblasti
raCunovodstva pronalaze, spreCavaju i kontroliSu prevare, pronevere i lazno
prikazivanje podataka. Dok parni¢arske usluge obuhvataju svedocenja istrazivaca
prevara, kao i usluge forenzi¢kog racunovodstva vezano za reSavanje problema

procene vrednosti imovine.

5.2 Forenzicki racunovoda

Za forenziCke raCunovode se moze reCi da su ne$to izmedu raCunovode i
privatnog istrazitelja. Istrazivac prevara je neka vrsta privatnog istrazitelja sa jakim
finansijskim $estim Culom i dobrim poznavanjem profesionalnih standarda u
raCunovodstvau i zakonu. Osobina koja bi mogla da odlikuje forenzi¢kog
raCunovodu pored znanja i vestina koje mora da poseduje je i sposobnost da

razmislja ,izvan konteksta“.

5.3 Znanje i vestine forenzi¢kog racunovode

Sve dobro obuéene racunovode, moraju imati bar minimalni nivo znanja i vestina u
slede¢im oblastima: vestine revidiranja, znanje i vestine potrebne za sprovodenje
istrage, kriminologija, poznavanje racunovodstva, poznavanje prava, znanje i

vestine iz oblasti informacionih tehnologija, komunikacijske vestine.

5.4 Forenzi¢ko racunovodstvo, Organizacija i Informacioni sistemi

,PDavno su prosli dani kada se raCunovodstveni sistem zasnivao na kompletu
,Knjiga“ koji se mogao zakljuati u sef. Danas raCunovode rade sa dosta
komplikovanijim elektronskim sistemima koji ne samo da vode evidencije i
sastavljaju finansijske izve$taje, ve¢ i automatski donose programirane

upravljacke odluke.*'

21 William S.Hoopwood, Jay J. Leiner, George R. Young (2014), Forenzicko racunovodstvo, Univerzitet
Singidunum, Beograd, str. 53
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Iz tog razloga, zarad Sto veée produktivnosti, neophodno je da sve vrste
raunovoda, ukljuCuju¢i i forenzicke racunovode, budu upoznati sa

raéunovodstvenim informacionim sistemom.

.interna kontrola predstavlja proces kojim upravlja rukovodstvo, upravni odbor i
ostalo osoblje koje je zaduzeno da svede izlaganja riziku na prihvatljiv nivo imajuéi
u vidu cilieve samog preduzeca. lzlaganja riziku podrazumevaju dogadaje Kkoiji
mogu negativno da utiCu na preduzece, kao $to su gubitak sredstava usled krade
ili oStecenja robe, raunovodstvene greske i posledice do kojih te gesSke dovode,
gubitak prihoda, prekoracenje troskova, prekid rada, prevare i pronevere, novéane

kazne, gradanske odgovornosti i gubitak konkurentske prednosti.“??

Po Zakonu o korupciji u inostranstvu i po Sarbejns-Okslijevom zakonu, glavni
izvrdni direktor i glavni finansijski direktor se smatraju kriviéno odgovornim za
procese slabe interne kontrole.
Interna kontrola je procesno orijentisana i stavlja akcenat na procese preko kojih
se upravlja preduzecem umesto na ishode procesa. Dobra interna kontrola
omogucuje rukovodstvu da slobodno donosi odluke u skladu sa preferencijama
vezanim za rizik preduzeca. Takve odluke moraju se doneti u okviru nekog
razumnog skupa procesa usmerenog ka donosenju i procenjivanju odluka.
Interne kontrole, kao i sve ono §&to Cini procese interne kontrole, mogu se
posmatrati kao sredstva za spre€avanje gubitka. Primena procesa interne kontrole
spreCava gubitke do kojih dolazi usled izlaganja riziku, ali gotovo nikada ne
sprecavaju sve gubitke u potpunosti.
Opésti cilj interne kontrole je da se izlagenje riziku svede na prihvatljiv nivo. A
specifi€ni ciljevi interne kontrole obuhvataju sledece:

e (Obezbedivanje integriteta i pouzdanosti finansijskih izvestaja

e (Obezbedivanje uskladenosti sa primenljivim zakonima, uredbama,

profesionalnim pravilima i ugovornim obavezama

e Promovisanje strategijske, takticke i operacione produktivnosti i efikasnosti.

2 William S.Hoopwood, Jay J. Leiner, George R. Young (2014), Forenzicko racunovodstvo, Univerzitet
Singidunum, Beograd, str. 57
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Da bi se postigla sva tri cilja, neophodan je op$ti, sveobuhvatan pregled interne
kontrole koja nalaze ne samo specfitne politike i postupke, ve¢ takode i
korporativnu kulturu koja je svesna vaznosti kontrole i pravu vrstu vodstva od
strane glavnog i izvrSnog direktora, glavnog finansijskog direktora i upravnog
odbora.

Razvoj sistema, koji se takode naziva Zzivotni ciklus sistema, podrazumeva
kompletan postupak koji obuhvata analizu, osmisljavanje i primenu AlS-a. Imamo
tri pristupa razvoja sistema:

e Klasi€an pristup razvoja sistema

e Pristup razvoju sistema po principu klju¢ u ruke

e Pristup konceptualnog dizajna na razvoj sistema

Prvi pristup je skup zato Sto nalaze kompletan dizajn svakog aspekta sistema. On
takode zahteva i namenski razvoj svih softvera i baza podataka.

Sistemi klju¢ u ruke“ su dosta jeftiniji od sistema koji se primanjuju u klasi¢nom
pristupu. Ali oni nalazu da preduzeca prilagode svoje poslovne postupke softveru,
umesto da je obrnuto.

Treci pristup primnjuju svi najvec¢i ERP sistemi na trziStu danasnjice. Ovaj pristup
pogodan je za sva preduzeéa, ali mnoga mala preduze¢a nemaju resurse da

izvedu prilagodavanje i mnogi ERP sistemi su skupi za licenciranje.

5.5 Forenzi¢ka nauka i informacione tehnologije

.ForenziCka nauka predstavlja primenu Sirokog spektra naucnih disciplina sa
ciliem pruzanja odgovora na pitanja od znacaja za pravni sistem. Jedna od
najranijih primena forenzi¢ke nauke datira jo$ iz sedmog veka kada su otisci prstiju
na kreditnoj dokumentaciji kori§¢eni za dokazivanje identiteta duznika. Forenzi¢ka
nauka se od tada znatno razvila, naroc€ito sa eksplozijom nauénih znanja i vestina

u 20-om veku.“?®

2 William S.Hoopwood, Jay J. Leiner, George R. Young (2014), Forenzicko racunovodstvo, Univerzitet
Singidunum, Beograd, str. 181
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Oblasti koje su od znacaja za forenzi¢ko racunovodstvo obuhvataju: kompjutersku
forenziku, kriminalistiku, daktilografiju, forenzicke dokaze, forenzi¢ku identifikaciju,
forenzi¢ku paleografiju, forenzi¢ku psihologiju/psihijatriju i informacionu forenziku.

U forenziCke istrage su ukljuceni razliciti tipovi stru€njaka-kriminalista, forenzi¢kih

naucnika i kriminalistickih laboranata.

~=Kompijuterska forenzika obuhvata primenu tehnika kompijuterske nauke kako bi
se potpomogla istraga vezana za veliki broj pravnih pitanja. Takvi primeri
obuhvataju kradu, promenu ili unidstavanje podataka, prevare, organizovane
kriminalne radnje, ubistvo, trgovinu drogama i terorizam.“?*

Forenzic¢ki raCunovoda, Cesto odluuje da zapocne istragu, pa potom, da li treba

da zatrazi pomo¢ specijaliste za kompijutersku forenziku.

5.6 Forenzicka revizija i istraga

Prevare u finansijskim izvestajima nastaju kao posledica netaénog prikazivanja
podataka u finansijskim izvestajima koji ne predstavljaju pravo finansijsko stanje,
rezultate poslovanja i protok novca. Do prevara moze doci u bilo kom preduzecu,
odnosec¢i se na veli¢inu. Moze se desiti i u velikim preduze¢ima gde su ovakve
prevare vestije izvedene i ponekad mogu pro¢i neopazeno, oslanjanjem na
razli¢ita tumacenja racunovodstvenih standarda koji se koriste u pripremi
finansijskih izvestaja. Moze se desiti i u malim preduzecima, ali su ovde ve¢
upadljivije i ne sprovode se uvek sa ciliem da se poveca neto imovina i prihodi.
Mala preduzec¢a nekada ¢ak i umanjuju, odnosno daju nepotpun prikaz svojih neto
prihoda kako bi izbegli tacne procene poreza na prihode.

Procedure koje revizori koriste kada se ne sumnja na prevaru u finansijskim
izveima su: konfirmacija, posmatranje, fiziCko ispitivanje, ponovno izvodenje,
analitiCcke procedure, ispitivanje klijenta i dokumentacija.

Postupci koji se najéeSce koriste kako bi se otkrila prevara je analiza koja se
oslanja na finansijske pokazatelje kako bi se ustanovilo da li umanjivanje ili
uvecavanje prihoda i troSkova =zaista postoje. Uobicajeni pristupi prilikom

2 William S.Hoopwood, Jay J. Leiner, George R. Young (2014), Forenzicko racunovodstvo, Univerzitet
Singidunum, Beograd, str. 194
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koris¢enja analize koji se oslanjaju na finansijske pokazatelje su vertikalna i
horizontalna analiza. Jo$ jedna tehnika koju forenzi¢ke raCunovode mogu da
koriste kako bi ustanovili kolika je verovatno¢a da dode do prevara u finansijskim

izvestajima je Benfordova analiza.

.Prevara u finansijskim izvestajima (FSF) predstavlja svako namerno prikrivanje ili
grubo krSenje opsteprinvaéenih racunovodstvenih principa ( GAAP) koje bitno
uti¢e na verodostojnost informacija u bilo kom finansijskom izvestaju. Ova
definicija je u skladu sa klasicnom pravnom definicijom prevare po kojoj ona
obuhvata tri elementa:

e Namerno pogresno predstavljanje Cinjenica od strane pocinioca

e Oslanjanje zrtve na pogresno predstavljanje €injenice

e Kao posledica oslanjanja na pogre$no predstavljanje €injenica u izvestajima

rtva biva oétecena.“?

Sarbejns-Okslijev zakon ima zadatak da spreci prevare u finansijskim izvestajima.
Kompanije koje posluju na trzistu moraju da postupaju u skladu sa ovim zakonom
koji doneti puno koristi privatnim kompanijama.

Sarbejns-Okslijev zakon u osnovi ima za cilj da umanji procenat prevara u
finansijskim izvesStajima tako Sto ée promovisati jaku korporativhu upravu i
organizacioni nadzor posmatranjem sledecih Sest organizacionih grupa. To su
odbor direktora, revizorska komisija, rukovodstvo, interni revizor, eksterni revizor,

drzavna nadzorna tela.

Najvazniji element u otkrivanju nezakonitih radnji je revizorski trag. On pomaze
internim revizorima ili forenzickim raunovodama da otkriju nezakonite radnje i
njihove izvore. Koristi se da ukaze na vezu bilo koje sume novca na bilo kom
raunu u banci sa jednim ili viSe izvornih dokumenata koja podrzavaju sva
dugovanja i kredite na racunu.. Bez odgovarajuéeg revizorskog traga, otkrivanje
nezakonitih radnji bi bilo nemoguce. Revizorskim tragom, mnogo je lakSe otkriti

nezakonite radnje koje se nisu mogle spreciti.

2 William S.Hoopwood, Jay J. Leiner, George R. Young (2014), Forenzicko racunovodstvo, Univerzitet
Singidunum, Beograd, str. 301
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5.7 Uloga forenzi¢kih raGunovoda u procesu parni¢enja

Forenzicke racunovode mogu imati razli€ite uloge u procesu reSavanja sporova.
Neke od tih uloga su:

¢ Neutralni posrednik ili arbitar prilikom alternativnog reSavanja sporova

e UcCesnik u sporu

e Strucni savetnik — forenziCke racunovode mogu vrsiti funkciju stru¢nih
savetnika koji sprovode stru€ne istarge, ispituju €injenice.

e Sudski vestak (ekspert) — forenziCke racunovode mogu dati svoje stru¢no
miSljenje u procesima alternativnog re$avanja sporova kao i u formalnim
parnicama.

Ove Cetiri uloge Cine oblast forenziCke raCunovodstvene prakse koja se obi¢no
odnosi na ulogu i struénu pomoc¢ koju forenzi¢ke racunovode pruzaju u sporovima
i svako pitanje ili problem koji uklju€uje viSe strana u pravnom kontekstu.

Neki od oblasti u kojima dolazi do sporova, a koji ukljuuju forenzi¢ke raunovode
su:

e Stecajni sporovi

e Potrazivnja od osiguranja

e |Istrage vezane za nezakonite radnje (prevare)

e Finansijska i ekonomska Steta

e Ugovori i donacije od strane viade

e Intelektualna svojina i tehnoloska sredstva

e Pitanja vezana za nekonkurentsko pona$anje i monopolizaciju

e Problemi vezani za spajanja, akviziciju i oduzimanje imovine

e Opsti ugovorni sporovi

.ForenziCke racunovode obavljaju dve glavne uloge kada je re¢ o forenzickim
pitanjima: funkciju strucnih savetnika i sudskog vestaka. U pojedinim slu¢ajevima
forenzicki raCunovoda moZe obavljati obe uloge. Struéni savetnik je nezavisni
raCunovodstveni ugovara€ koji daje svoje stru¢no mislienje u velikom broju

slu€ajeva, poput onih koji se odnose na razvode, spajanja, akviyicije, istrage
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nezakonitih radnji, sporove izmedu zaposlenog i poslodavca, sporove oko
osiguranja itd.“?
Forenzicki ratunovoda obavlja veliki broj uloga kao kada je re€ o korporativnoj
akviziciji, forenzicki raunovoda moze da proucava zavr$ni racun prodavca i
identifikuje probleme koji mogu dovesti do ponovnih pregovaranja oko kupovne
cene. Zatim, u sluajevima prevara, forenzi¢ki racunovoda moze da identifikuje i
dokumentuje sve nepostene transakcije.
Forenzicke raCunovode pruzaju usluge struénog savetovanja u razli€itim
oblastima, pored gore navedenih, tako i u sledec¢im:

e Proracuni procene vrednosti preduzeéa

e Proracuni ekonomske Stete

e Izgubljeni profiti i plate

e Analiza prihoda usled nesposobnosti za rad

e |Istrage nezakonitih ranji i rukovodstva

e Ekonomske analize i procene u racunovodstvu vezanom za bracna pitanja

e Adekvatnost Zivotnog osiguranja

e Analiza ugovornih predloga

.otrunjaci iz oblasti forenzickog racunovodstva mogu da budu c&lanovi
profesionalnih organizacija koje namecu etiCke uslove vezano za svedoCenje
sudskog vestaka. Takvi uslovi mogu da nametnu standarde vezane za dokumenta
i poverljivost svojim ¢lanovima kao i pavila koja se ti€u sukoba interesa i uslove
vezane za radnu dokumentaciju. Takvi uslovi ili pravila mogu biti ili obavezujudi ili
dobrovoljni.“?’

ForenziCki racunovoda kao sudski vestak, odnosno ekspert, trebalo bi da da
klijentu pismo o preuzimanju obaveze revizije, koje namecée obaveze forenzickom

racunovodi i o¢ekivane honorare.

% William S.Hoopwood, Jay J. Leiner, George R. Young (2014), Forenzicko racunovodstvo, Univerzitet
Singidunum, Beograd, str. 547

27 William S.Hoopwood, Jay J. Leiner, George R. Young (2014), Forenzicko racunovodstvo, Univerzitet
Singidunum, Beograd, str. 556

34



6. Bazelski sporazum Il

Bazelski komitet za bankarsku kontrolu, ustanovljen je 1974. godine nakon
pretecih poremecaja na deviznom i bankarskom trZistu. Komitet je ustanovljen od
strane guvernera centralnih banaka u Belgiji, Kanadi, Francuskoj, Nemackoj, Italiji,
Japanu, Luksemburgu, Holandiji, Spaniji, Svajcerskoj, Velikoj Britaniji i SADu.
Komitet omoguéava redovnu saradnju zemljama koje su €lanovi na temu pitanja
vezanim za kontrolu banaka. Na komitetu se govorilo o modalitetima za
medunarodnu saradnju u cilju unapredenja znanja kontrolora i samom kvalitetu
kontrole banaka Sirom sveta. Komitet ne raspolaze nadnacionalnim kontrolnim
ovlasc¢enjima niti su njegovi zakljuéci doneseni kako bi imali snagu zakona, cilj

komiteta je da podstakne sto blizi zajednicki pristup, zemalja ¢lanica, standardima.

Bankarski komitet je 1999. godine predlozio set pravila pod nazivom "Bazel II"
standardi koji su usvojeni 2004. godine, dok su 2007. godine postala zakonska
obaveza u zemljama Evropske unije. Bazel |l standardi su osmisljeni u vidu pravila
kako bi bankama omogucili tri komplementarna koncepta — kontrolna funkcija,
trziSna disciplina i minimalna kapitalna adekvatnost.
Cilj izrade Bazelskog sporazuma Il je jacanje finansijske stabilnosti bankarske
industrije pomocu preporuka koje Cine ovaj dokument. Bazelski Sporazum Il je
koncipiran na ideji povecéanja osetljivosti finansijskih organizacija na rizik, tako da
on zahteva da banke razviju mnogo veée okvire za upravljanje rizicima. Ovakav
koncept i zahtev iza sebe ima viSe prednosti za banke u poredenju na ona
reSenja koja vec¢ postoje u okviru domena regulative.
Beneficije koje pruza Sporazum Il kada je u pitanju kvantitativni standard su
minimalna adekvatnost kapitala sa funkcijom zastite od izloZenosti rizicima, su
sledeci:
e "Siri tretman rizika
e Siri spektar dostupnih pristupa za merenje rizika i kalkulaciju potrebnog
kapitala, omogucen izbor, ali i evolutivnog puta, od jednostavnih ka
slozenijim metodologijama,

e sofisticirani na¢in merenja rizika koje nude visi pristup
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e potpuno nov tretman za ublazavanje izlozenosti rizicima."?®

Pravila u Sporazumu I, predstavljaju tri stuba koja sacinjavaju Bazel II.

Prvi stub treba da sredi minimalne obaveze kapitala banake, kao pokri¢e
kreditnog, trziSnog i operativnog rizika. Cilja ovog stuba je obezbediti solventnost
banake u vezi sa rizicima iz bilansne i vanbilansne aktive. Za pokrivanje
neoCekivanih gubitaka u poslovanju, bankama sigurnost daje adekvatnost
kapitala.

Drugi stub obuhvata metode i modele koje banka koristi za upravljanje rizicima
kao i proces supervizije adekvatnosti kapitala. Institucije koje su zaduzene za
superviziju imaju zadatak da utvrde da li banke u skladu sa propisima formiraju
adekvatnost kapitala ali se isto tako bave i kontrolom internih metoda koje su
kreirane i usvojene od strane samih banaka. Ove institucije o¢ekuju od banaka da
odrzavaju kapital na visini koja odgovara rizicima kojim je data banka izlozena.
Treéi stub obavezuje banke da pouzdane informacije o kapitalu i rizicima budu
javno objavljene. Ove informacije sluze kako bi ostali u€esnici na trzistu imali uvid i
ocenu o upravljanu rizicima i kapitalu banke. Doneta je i obaveza da banke ovakve

informacije obelodanjuju godisnje ili polugodi$nje, dok neke to ¢ak rade i kvartalno.

Narodna banka Srbije u kontinuitetu priprema uputstva i smernice u cilju da se
ovaj standard adekvatno primeni. Regulativa NBS je stupila na snagu od 1.
januara 2011. godine i vazi za sve banke i pristupe izraunavanja adekvatnosti
kapitala u Srbiji. Ono Sto banke u Srbiji smatraju je to da ¢e najveéi problem
prilikom implementacije ovog standarda biti vezane za unapredenje informacionih

tehnologija, odnosno razvoj modela i baza podataka.

6.1 Propisana adekvatnost kapitala

Kapital banke ima bitnu funkciju i za njeno poslovanje i za poslovanje regulatornog
tela koje vrSi superviziju. Regulatorno telo za cilj ima smanjenje rizika
nesolventnosti pa s toga propisuje veéu adekvatnost kapitala, dok rukovodstvo

banke potencira na profitabilnosti.

28 Originalni izvor: http://www.ubs-asb.com/Portals/0/Casopis/2009/7_8/B07-08-2009-Ekoleks.pdf
(pristupljeno jula 2015)
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U poslovanju banke, najznacanije uloge kapitala su:

e Smanjenje mogucéeg gubitka koje banke ostvare u svom poslovanju, jer se
na taj nacin spre€ava njena nesolventnost. Banka mora da odrzava
adekvatnost kapitala jer na taj nacin odrzava solventnost banke.

e (Odrzivost adekvatnosti kapitala stiti deponente i ostale kreditore. Ako banka
posluje sa gubitkom, prvo se vrSi pokrice rezervi banke, a nakon toga sledi
smanjenje njenog kapitala.

e (Odrzivost adekvatnog kapitala $titi od velikog odliva sredstava Agenciju za
osiguranje depozita. Agencija za osiguranje depozita sluzi da osigura ovaj
ulog gradana do odredenog gornjeg limita u slu¢aju da dode do likvidacije
banke.

e Kapital banke ograniava rast aktive i depozita, tako da, ako banka planira
da poveca ukupnu aktivu, mora da poveca i nivo kapitala, a ne samo
depozite i uzete kredite.

"Regulatorno telo obavezuje banku da odrzava adekvatan kapital, a to ona i €ini u
svakom trenutku, na nivou koji je potrebna za pokri¢e svih rizika koji mogu nastati
u njenom poslovanju. Shodno propisima Republike Srbije banka je duzna da
pokazatelj adekvatnosti kapitala odrzava na nivou ne nizim od 12%.

Adekvatnost kapitala banke predstavlja odnos kapitala banke i zbira aktive

ponderisane rizikom i ostalim trzi§nim rizicima."?°

6.2 Sagledavanje i upravljanje rizicima u poslovanju banke

Potrebno je da banke definiSu strategiju uz pomoc¢ koje mogu efikasno upravljati
rizikom kojim je izlozeno njihovo poslovanje. Osnovnu strategiju banke za
upravljanje rizicima c¢ine: identifikovanje, merenje i procena. Nemoguce je da
banka u potpunosti izbegne rizik u poslovanju, ali postoji predpostavka da se on

moZze svesti na minimum ukoliko se uspostave kvalitetni mehanizmi za upravljanje.

% prof. dr Milovan Stanii¢, Prof. dr Ljubisa Stanojevic¢ - Finansije, bankarstvo i osiguranje, Univerzitet
Singidunum, Beograd, str 10
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6.3 Vrste bankarskih rizika

Rizici kojima su banke najéeSée u svom poslovanju izlozene su kreditni,
operativni, kamatni, trziSni, devizni, likvidnosti i rizici izlozenosti banke.

Najveéi izvori kreditnih rizika su krediti koji proizilaze iz odnosa banke sa
graddanstvom, privrednim drustvima i finansijskim institucijama. Banka se izlaze
ovoj vrsti rizika onog momenta kada odobri kredit ili izda garanciju ili akreditiv,tada
rizik predstavlja mogucnost da klijent nece moci da se razreSi obaveza koje ima
prema banci po osnovu otplate glavnice, placanja kamata i naknada u roku
dospeca. Tako da, ovaj rizik nastaje od negativhog efekta na finansijski rezultat i
kapital banke nakon neizvr§avanja obaveza koje duznik ima prema njo;.
"Operativni rizik je rizik gubitaka koji nastaju zbog neadekvatnih procedura i
neuspelih internih procesa, ljudskog faktora, sistemskih ili eksternih dogadaja. "*°
U cilju da bnka adekvatno upravlja operativnim rizikom, neophodno je da ga
identifikuje, proceni, prati i upravlja njime. Banke bi trebalo da sprovode ove
procedure u svim proizvodima od materijalnog znacaja, aktivhostima, procesima i
sistemima i obavezna je da primeni odgovarajuéi postupak za procenu
operativnog rizika koji mozZe nastati njihovim uvodenjem pre uvodenja novih

proizvoda, aktivnosti, procesa i sistema.

7. Specijalni bilansi

Specijalni bilansi su oni koji se sastavljaju povodom posebih dogadaja u zivotu
preduze¢a (npr. pravne forme, spajanja, stecaj...). Putem specijalnih bilansa
obezbeduje se informisanje o toku dogadaja koji je povod sastavljanja bilansa, na
primer o ste€aju, kontroli i nadzoru nad tokom dogadaja i stvara osnov za
odlucivanje.
Specijalni bilansi su nacin da se informiSu eksterni korisnici. Ovakvi bilansi
nayivaju se specijalni zbog:

1. Sastavljaju se za posebne prilike

2. Imaju ciljeve koji su razli¢iti od ciljeva redovnih bilansa

30 Originalni izvor: http://www.ubs-asb.com/Portals/0/Casopis/2008/7_8/B07-08-2008-Ekoleks.pdf
(pristupljeno jula 2015)
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Forma i pravila se razlikuju od redovnih bilansa. Pravila su uslovljena ciljevima
bilansa. Podela specijalnih bilansa moze biti:
1. Prema obaveznosti:
a. Obavezni prema zakonskim propisima (bilans stanja, likvidacije,
ste€aja, poreski bilans, bilans fuzije, bilans promene pravne forme)
b. Dobrovoljni (bilans sanacije, bilans poravnanja, likvidetivni bilans) —
neophodni su, ali zakonski nisu obavezni.
2. Prema vezama sa knjigovodstvom:
a. Specijalni bilansi sa karatkerom uspeha — ne dolazi do prekida
kontinuiteta (bilans osnivanja, npr. pravne forme, fuzije, saniranja)
b. Cvrsta veza sa knjigovodstvom
c. Na status bilanse, odnosno na bilanse kod kojih ne postoji veza sa
knjigovodstvom veé se radi na bazi inventara, a ne knjigovodstva

(razdvajanja, stec€aj i poravnanja, likvidacije)

7.1 Motivi i pokretacke snage za merdzere i akvizicije

Trziste kapitala je mesto gde je moguée doéi do svezeg kapitala usled rasta
privredne aktivnosti i izlaska ekonomije iz recesije. Kao posledica situacije, dolazi
do povecéanja merdzera i akvizicije na svim trzistima kapitala.

U razvijenim trziSnim privredama merdzeri (spajanja) i akvizicije (preuzimanje)
Kompanije se odlu¢e za M&A kada uvide da je to povoljan nacin uvecanja
kapaciteta, trziSnog udela, nadgradnju znanja i vestina, osvajanja novih geogrfskih
trziSta i generalno povecanje prihoda. Motivi su razli€iti, smanjenje konkurencije,
koris¢enje operativnih i sinergijskih efekata.

Merdzer ima funkciju sjedinjavanja dve ili viSe kompanija u jednu tako da ih
prilagodi globalnom trziStu i pove¢a njihovu vrednost. Cilj transakcije je
apsorbacija jedne kompanije od strane druge kompanije, gde kompanija kupac
zadrzava svoje ime i identitet a preuzima prava, obaveze i sredstva pripojenog
preduzec¢a (A+B=A). NaSe govorno podrucje ovu transakciju naziva jos$ i fuzijom,
pripajanjem ili integracijom.

Kada je re€ o akviziciji, ona predstavlja model u kom jedna kompanija preuzima

kontrolu nad drugim, ili pak njenim delom, odnosno sredstvima, kroz kupovinu
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akcija u odnosu vecinskog vlasnidtva dok kompanija koja se kupuje ima izbor da li
da opstane ili prestane da postoi.

U praksi ima viSe nacina za ostvarenje akvizicije. Po karakteru mogu biti prijateljski
ili neprijateljski, takode se mogu odnositi i na potpunu ili delimi€nu kontrolu ciljne
kompanije. Kada govorimo o finansijskoj realizaciji mogu biti sprovedene
ulaganjem gotovog novca ili kupovinom hartija od vrednosti. Preuzeto preduzece
moze da nastavi da posluje kao entitet-cerka u 100% vlasnistvu preduzeéa kupca
ili gubi pravni subjektivitet i postaje divizija.

Treci oblik preuzimanja (takeover) je model Kkoji nije precizno razdvojen ni od
merdzera ni od akvizicija, stoga ukljuCuje prijateljske i neprijateljske oblike
transformacije, pri ¢emu jedna grupa ima kontrolu nad drugom. Velika kompanija
kupuje manju kompaniju jer je to jedan od nacina kako mogu smanjiti svoje
tro§kove poslovanja, a ujedno i povecati konkurentnost na trzistu, $to je model
akvizicije, dok udruzivanje malih i slabih kompija i njihovog pripajanja ve¢im zarad
opstanka na trziStu smatramo merdzerima. Ono $to pokrece ove vidove spajanja i
pripajanja su potrebe za veéim trziSnim ulogom, novim tehnologijama, izgradnje
brenda i robne marke, ali i geografska ekspanzija u globalnoj ekonomiji.

Kako bi uspeli akvizicije imerdzeri, od velike je veznosti post-akviziciona period u
kom je neophodno napraviti strategiju koja obuhvata upoznavanje sa svim
detaljima integracije, kojim se ostvaruje timski rad kako na menadzZerskom nivou
tako i na nizim hijerarhijskim grupa. Na ovaj nacin se postize sinergija kompanije,
8to predstavlja snagu i poveéava motivisanost zaposlenih da rade na dobrobiti
kompanije, uz to, ako se azdrze najbolji menadzeri i kadrovi koji prihvataju nastale

promene, uspeh integracije je izvesniji.

7.2 Sprovodenje strategije merdzera i akvizicije

Nacin na koji ¢e se sprovesti akvizicije i merdzera dosta uti€e i na njihov uspeh.
Tacnije, re€ je o grupi procesa koji treba da obuhvate strateSko slaganje i
organizaciono uskladivanje. StrateSko uklapanje je pokazatelj koliko se strategije
pripojenih  kompanija uklapaju i dopunjuju. Za analizu se uzimaju ciljenvi
finansijskog i nefinansijskog porekla. Pripojena kompanija mora da ostvari
doprinos ostvarenju ciljeva, uvecavanju i kompletiranju strategije kompanije kojoj

je pripojena. Dok, kad govorimo o organizacionom uskladenju, govorimo o vezi
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koje se ostvaruju medu dve kompanije i pritom se odnosi na organizaciona i opsta

pitanja i na kulturolo$ka i druga svojstva zaposlenih dve kompanije.

7.3 Osvajacke i odbrambene mera u strategijema merdzera i akvizicije

| ofanzivne i defanzivne strategije predstavljaju vazan aspekt korporativhog
upravljanja, jer bez njihovog definisanja i bez ugradnje u kompanijske propise,
kompanije postaju pogodne mete i za prijateljske i za neprijateljske oblike
preuzimanja. U oba procesa, znaajnu ulogu imaju menadzment kompanije i
njinovi zaposleni. Uspeh zavisi od intelektualnog potencijala integrisanih
kompanija, narocito se odnosi na menadzment i sposobnosti osoblja da uce jedni
od drugih.

Kada se napravi zajedniCka vizija, zajedniCki sistema vrednosti i spremnosti za
uCenje to dovodi do ostvarenja ciljeva koji su nastali procesom merdzera i

akvizicije.

Kada govorimo o bilo kom obliku restruktuiranja kompanije, apriori ne garantuju
uspeh, ali predstavijaju jedan od preduslova za uspeh transakcije. U
globalizovanoj ekonomiji M&A predstavljaju odgovor do kog dolazimo usled
fundamentalnih internih i organizacionih promena. Nekad to moze da obuhvati i
promenu poslovnih strategija i promenu dizajna organizacione strukture
kompanije. Neophodno je ,pratiti“ dinamicki procesi prilagodavanja, u suprotnom
kompanije mogu izgubiti svoju konkurentsku poziciju i postati meta uspesnih
kompanije. Postupak merdzera i akvizicije, ili neke druge integracije, ¢esto dovodi
do dekompenzacije vec¢ih kompanija. Re¢ je o potrebi izdvajanja pojedinih
vlasni¢kih delova ali i prodaji delova kompanije. U ovom slucaju, cilj je da se
mati¢na kompanija rastereti tako $to ¢e se fokus staviti na kljuéne delatnosti i brzi
razvoj. U slu€aju odluke da se kompanija podvrgne nekom od oblika
restruktuiranja-organizacione transformacije, dolazi do detaljne i sveobuhvatne
analize. To su analize koje treba da daju odgovor gde kompanija ima Zelju da
bude u buducnosti. Kao odgovor na ovo pitanje, mogu se koristiti neki od oblika

restruktuiranja kompanije, tacnije merdzeri i akvizicije.

41



Pet najvecih osiguravajucih spajanja i akvizicija 2010 god.($ u milionima)

Kupac Target Vrednost transakeije
Fairfax Financial Holdings I.td.  Zenith National Insurance Corp. $1,439
(Canada)

QBE Insurance Group Ltd. NAU Country Insurance Co. 565
(Australia)

The Doctors Co. American Physicians Capital, Inc. 386
CNA Financial Corp. CNA Surety Corp. 378
The Travelers Cos. J. Malucelli Participaceos 370

em Seguros ¢ Resseguros (Brazil)

31

Tabela pokazuje pet najvecih osiguravajucih spajanja i akvizicija 2010 god. u
osiguranju imovine i u osiguranju od nesre¢nog slu¢aja. Najvec¢u transakciju od $
1.439 ostvarilo je Kanadsko drustvo Fairfax Financial Holdings Ltd. kupovinom
Zenith National Insurance Corp. , dok je najmanja transakcija iznosila $ 370. u
2010 godini.

8. Vertikalna i horizontalna analiza finansijskih izvestaja

Vertikalna analiza finansijskih izvestaja ili analiza strukture finansijskih izvestaja
predstavlja poredenje bilansnih pozicija u bilansu stanja i bilansu uspeha u toku
jedne godine. Vertikalna analiza finansijskih izvestaja pokazuje koliki je udeo
svake bilansne pozicije u ukupnoj aktivi, odnosno pasivi ili u ukupnom prihodu.

Udeo se iskazuje u procentima.

Horizontalna analiza finansijskih izvestaja ili analiza dinamike finansijskih izvestaja

predstavlja poredenje bilansnih pozicija najée$¢e u bilansu stanja i bilansu uspeha

*! Master rad — Ra¢unovodstveno izveStavanje osiguravajucih kompanija u Srbiji i sa posebnim osvrtom na
tretnam merdzera i akvizicije, Univerzitet Singidunum, Jasmina Veli¢kovi¢, Beograd 2013, str 67
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za dve godine - tekuéu i predhodnu godinu i tada se ova analiza naziva

komparativna, odnosno uporedna analiza ili za period od viSe godina kada se ova

analiza naziva analizom razvoja, odnosno trenda bilansnih pozicija. Promene

izmedu tekuéeg i predhodnog obracunskog perioda, u pojedinim bilansnim

pozicijama se mogu prikazati na tri nacina:

1.
2.

Apsolutnim iznosima

Relativnim iznosima (%)

Indeksima (indeks je jednak vrednosi

periodu/vrednost bilansne pozicije u predhodnom periodu).

Vertikalna i horizontalna analiza bilansa stanja kompanije Dunav osiguranje

bilansne pozicije u tekuéem

Iznosi u 000 dinara

Struktura (%)

na dan na dan Indek
POZICIJA AOP 31.12.2013. 31.12.2012. TG PG s
Tekuca Predhodna
godina godina
AKTIVA
STALNA IMOVINA-ULAGANJA
(002+003+004+005+009) 001 15075427 14546389 51,70 48,71 1,04
| NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 002 0,00 0,00
Il NEMATERIJALNA ULAGANJA (IMOVINA) 003 579481 733649 1,99 2,46 0,79
Il | GUDVIL (GOODWILL) 004 0,00 0,00
NEKRETNINE, POSTROJENJA, OPREMA |
IV_ | BIOLOSKA SREDSTVA (006+007+008) 005 10180530 10417903 34,91 34,88 0,98
1.Nekretnine, postrojenja i oprema koji sluze
za obavljanje delatnosti 006 6776880 7036307 23,24 23,56 0,96
2.Bioloska sredstva 007 0,00 0,00
3.Investicione nekretnine 008 3403650 3381596 11,67 11,32 1,01
DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI
\ (010+014) 009 4315416 3394837 14,80 11,37 1,27
1.Uce8ce u kapitalu (011+012+013) 010 2955494 2936030 10,14 9,83 1,01
a) zavisnih pravnih lica 011 2632011 2632011 9,03 8,81 1,00
b) ostalih povezanih (pridruzenih) pravnih lica 012 0,00 0,00
v) ostalih pravnih lica 013 323483 304019 1,11 1,02 1,06
2. Ostali dugoroéni finansijski plasmani (015+016+017) 014 1359922 458807 4,66 1,54 2,96
a) u povezana pravna lica - mati¢na i zavisna 015 0 148971 0,00 0,50 0,00
b) u ostala povezana pravna lica 016 0,00 0,00
v) ostali dugoroéni finansijski plasmani 017 1359922 309836 4,66 1,04 4,39
OBRTNA IMOVINA - POTRAZIVANJA
(019+020+021+034) 018 14084354 15318509 48,30 51,29 0,92
| ZALIHE 019 34916 30785 0,12 0,10 1,13
STALNA SREDSTVA NAMENJENA PRODAJI |
Il SREDSTVA POSLOVANJA KOJE SE OBUSTAVLJA 020 0,00 0,00
KRATKOROCNA POTRAZIVANJA, PLASMANI |
GOTOVINA
1] (022+023+024+028+029+030+031+032+033) 021 14049438 15287724 48,18 51,19 0,92
1. PotraZivanja 022 3837505 5805424 13,16 19,44 0,66
2. Potrazivanja za viSe placen porez na dobitak 023 33980 89383 0,12 0,30 0,38
3. Kratkoro¢ni finansijski plasmani (025+026+027) 024 3680162 4776063 12,62 15,99 0,77
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a) u povezana pravna lica - matiéna i zavisna 025 292658 570866 1,00 1,91 0,51
b) u ostala povezana pravna lica 026 0,00 0,00
v) ostali kratkoro¢ni finansijski plasmani 027 3387504 4205197 11,62 14,08 0,81
4. Gotovinski ekvivalenti i gotovina 028 4384434 3954215 15,04 13,24 1,11
5. Porez na dodatu vrednost 029 0,00 0,00
6. Aktivna vremenska razgranicenja 030 4278 8031 0,01 0,03 0,53
7. Unapred placeni tro$kovi pribave osiguranja 031 1777991 6,10 0,00
8. Prenosna premija osiguranja i saosiguranja koja
pada na
teret saosiguravaca i reosiguravaca 032 161601 394381 0,55 1,32 0,41
9. Rezervisane $tete osiguranja i saosiguranja koje
padaju
na teret saosiguravaca i reosiguravaca 033 169487 260227 0,58 0,87 0,65
IV | ODLOZENA PORESKA SREDSTVA 034 0,00 0,00
\ POSLOVNA IMOVINA (001+018) 035 29159781 29864898 100,00 100,00 0,98
G GUBITAK IZNAD VISINE KAPITALA 036 0,00 0,00
D UKUPNA AKTIVA (035+036) 037 29159781 29864898 100,00 100,00 0,98
b VANBILANSNA AKTIVA 038 425531 744495 1,46 2,49 0,57
PASIVA 0,00 0,00
KAPITAL | REZERVE
A (102+107+108+109+110+111+112-115-116) 101 9641167 10719215 33,06 35,89 0,90
| OSNOVNI | OSTALI KAPITAL (103+104+105+106) 102 5953275 5953275 20,42 19,93 1,00
1. Akcijski kapital 103 313607 313607 1,08 1,05 1,00
2. Drzavni i dru$tveni kapital 104 5508247 5508247 18,89 18,44 1,00
3. Ulozi drustva za uzajamno osiguranje 105 0,00 0,00
4. Udeli i ostali kapital 106 131421 131421 0,45 0,44 1,00
Il NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 107 0,00 0,00
1] REZERVE 108 378983 420257 1,30 1,41 0,90
IV | REVALORIZACIONE REZERVE 109 3063684 3195667 10,51 10,70 0,96
NEREALIZOVANI DOBICI PO OSNOVU HOV
RASPOLOZIVIH
Vv ZA PRODAJU 110 101973 86240 0,35 0,29 1,18
NEREALIZOVANI DOBICI PO OSNOVU HOV
NERASPOLOZIVIH
VI | ZA PRODAJU 111 0 0,00 0,00
VIl | NERASPOREDENA DOBIT (113+114) 112 143252 1063776 0,49 3,56 0,13
1. Nerasporedena dobit ranijih godina 113 127276 991760 0,44 3,32 0,13
2. Nerasporedena dobit tekuée godine 114 15976 72016 0,05 0,24 0,22
Vil
| GUBITAK DO VISINE KAPITALA 115 0 0,00 0,00
IX | OTKUPLJENE SOPSTVENE AKCIJE 116 0,00 0,00
B REZERVISANJA | OBAVEZE (118+124+128+137+147) | 117 19518614 19145683 66,94 64,11 1,02
DUGOROCNA REZERVISANJA
| (119+120+121+122+123) 118 4268643 3454795 14,64 11,57 1,24
1.Matematic¢ka rezerva Zivotnih osiguranja 119 2945048 2319242 10,10 7,77 1,27
2. Rezervisanja za u¢e$¢e u dobiti 120 0,00 0,00
3. Rezervisanja za izravnanje rizika 121 1030282 840718 3,53 2,82 1,23
4. Rezervisanja za bonuse i popuste 122 0,00 0,00
5. Druga dugoroéna rezervisanja 123 293313 294835 1,01 0,99 0,99
Il DUGOROCNE OBAVEZE (125+126+127) 124 0 0,00 0,00
a) prema mati¢nim i zavisnim pravnim licima 125 0,00 0,00
b) prema ostalim povezanim pravnim licima 126 0,00 0,00
v) ostale dugoroéne obaveze 127 0 0,00 0,00
1] KRATKOROCNE OBAVEZE (129+133+134+135+136) 128 3149273 2808585 10,80 9,40 1,12
1. Kratkoro¢ne finansijske obaveze (130+131+132) 129 1000000 57540 3,43 0,19 17,38
a) prema mati¢nim i zavisnim pravnim licima 130 0,00 0,00
b) prema ostalim povezanim pravnim licima 131 0,00 0,00
v) ostale kratkoro€ne finansijske obaveze 132 1000000 57540 3,43 0,19 17,38
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2. Obaveze po osnovu ostalih sredstava namenjenih
prodaji i sredstva poslovanja
koje se obustavlja 133 0,00 0,00
3. Obaveze po osnovu Stete i ugovorenih iznosa 134 211318 358710 0,72 1,20 0,59
4. Obaveze za premiju, zarade i druge obaveze 135 1852502 2373857 6,35 7,95 0,78
5. Obaveze za porez iz rezultata 136 85453 18478 0,29 0,06 4,62
PASIVNA VREMENSKA RAZGRANICENJA
IV | (138+142+146) 137 11472546 12255059 39,34 41,03 0,94
1. Prenosne premije (139+140+141) 138 5528730 5746176 18,96 19,24 0,96
a) Zivotnih osiguranja 139 1327 1303 0,00 0,00 1,02
b) nezivotnih osiguranja 140 5522455 5702304 18,94 19,09 0,97
V) saosiguranja, reosiguranja i retrocesija 141 4948 42569 0,02 0,14 0,12
2. Rezervisane $tete (143+144+145) 142 5815830 6220213 19,94 20,83 0,93
a) zivotnih osiguranja 143 24015 25841 0,08 0,09 0,93
b) nezivotnih osiguranja 144 5790343 6189349 19,86 20,72 0,94
v) udeli u $tetama saosiguranja, reosiguranja i
retrocesija 145 1472 5023 0,01 0,02 0,29
3. Druga pasivna vremenska razgraniéenja 146 127986 288670 0,44 0,97 0,44
\ ODLOZENE PORESKE OBAVEZE 147 628152 627244 2,15 2,10 1,00
UKUPNA PASIVA (101+117) 148 29159781 29864898 100,00 100,00 0,98
VANBILANSNA PASIVA 149 425531 744495 1,46 2,49 0,57

Izvor: Sopstvena izrada autora

Opis: Strukturno posmatrajuci ukupnu aktivu, mozemo primetiti vece ucesée stalne
imovine u odnosu na obrtnu imovinu u tekuéoj godini poslovanja, dok je u
predhodnoj godini ona bila obrnuta i kompanija je ukazivala na znacajniju
poslovnu aktivhost nego u tekuéoj godini.

Stalna imovina uc€estvuje u ukupnoj aktivi sa 51,70% u tekuéoj godini, odnosno
48,71% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, uceSc¢e stalne imovine u
ukupnoj aktivi u tekucoj godini u odnosu na predhodnu godinu se povecao za
2,99%. Takode, u strukturi stalne imovine preovladuje uceSce nekretnine,
postrojenja, opreme i bioloskih sredstava u obe posmatrane godine. Udeo ove
vrste stalne imovine se povecao u tekuéoj godini u odnosu na predhodnu godinu,
sa 34,88% na 34,91%. Osim nekretnina, postojenja, oprema i bioloSka sredstva,
stalna imovina se sastoji i od dugoroc¢nih finansijskih plasmana, Ciji udeo se u
teku¢oj godini pove¢ao u odnosu na predhodnu godinu, sa 11,37% na 14,80%.
Kao i kod nematerijalnih ulaganja Ciji udeo se u tekucoj godini smanjio u odnosu
na predhodnu godinu sa 2,46% na 1,99%.

S druge strane, obrtna imovina uc€estvuje u ukupnoj aktivi sa 48,30% u tekucoj
godini , odnosno 51,29% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, ucescée
obrtne imovine u ukupnoj aktivi se u teku¢oj godini smanijio za 2,99% u odnosu na

predhodnu godinu. Struktura obrtne imovine u tekucoj i u predhodnoj godini
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pomerena je u Korist kratkoro¢nih potraZivanja, plasmana i gotovine. Njihov udeo
se u tekucoj godini smanijio u odnosu na predhodnu godinu sa 51,19% na 48,18%.
Osim kratkoro¢nih potrazivanja, plasmana i gotovine, obrtna imovina se sastoji i
od zaliha €iji se udeo u tekucoj godini povec¢ao u odnosu na predhodnu, sa 0,10%
na 0,12%.

Strukturno posmatrano, ukupna pasiva se sastoji 33,06% od kapitala i rezervi u
tekucoj godini, odnosno 35,89% u predhodnoj godini i rezervisanja i obaveze sa
66,94% u tekucoj godini, odnosno 64,11% u predhodnoj godini. Dinamicki
posmatrano, u¢escée kapitala i rezervi u ukupnoj pasivi se u tekuéoj godini smanijio

u odnosu na predhodnu za 2,83%.

UceS¢e dugorocnih rezervisanja i obaveza u tekucoj godini iznosi 25,44%,
odnosno 20,97% u predhodnoj godini. Dinami¢ki posmatrano, udeo dugorocnih
rezervisanja se u tekucoj godini povecao za 4,47%. Takode, u obe posmatrane
godine, struktura ukupnih obaveza je skoncentrisana na kratkoro¢nim obavezama
koje u tekucoj godini iznose 10,80%, odnosno 9,40% u predhodnoj godini, $to

znaci da kompanija nema velike potrebe za dugoro&nim zaduzivanjem.

Vertikalna i horizontalna analiza bilansa uspeha kompanije Dunav osiguranje

Iznosi u 000 dinara Struktura (%)

POZICIJA AOP 01-12.2013. 01-12.2012. TG PG Indeks

Teku¢a godina | Predhodna godina

POSLOVNI PRIHODI | RASHODI

POSLOVNI (FUNKCIONALNI) PRIHODI
| (202+209-215+216+217+218) 201 16943969 16262997 83,04 84,47 1,04

1. Prihodi od premije osiguranja i saosiguranja

(203+204-205-206-207+208) 202 15976167 14923496 78,30 77,51 1,07
1.1. Obracunata premija Zivotnih osiguranja i

saosiguranja 203 1262589 1096513 6,19 5,69 1,15
1.2. Obracunata premija nezivotnih osiguranja i

saosiguranja 204 16265778 16776767 79,72 87,13 0,97
1.3. Premija preneta u saosiguranje - pasivna 205 187653 410365 0,92 2,13 0,46
1.4. Premija preneta u reosiguranje 206 1581994 1649405 7,75 8,57 0,96

1.5. Povecanje prenosnih premija osiguranja i
saosiguranja 207 0 890014 0,00 4,62 0,00

1.6. Smanijenje prenosnih premija osiguranja i
saosiguranja 208 217447 1,07 0,00

2. PRIHODI OD PREMIJA REOSIGURANJA
RETROCESIJA (210-211-212-213+214) 209 0,00 0,00
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2.1. Obragunata premija reosiguranja i retrocesija 210 0,00 0,00
2.2. Provizija iz poslova reosiguranja i retrocesije 211 0,00 0,00
2.3. Premija preneta retrocesijom reosiguranja i
retrocesija 212 0,00 0,00
2.4. Povecanje prenosnih premija reosiguranja i
retrocesije 213 0,00 0,00
2.5. Smanjenje prenosnih premija reosiguranja i
retrocesija 214 0,00 0,00
3. Povecanje prenosnih premija osiguranja,
saosiguranja, reosiguranja i retrocesija
za neistekle rizike 215 0,00 0,00
4. Prihodi od poslova neposredno povezanih sa
poslovima osiguranja 216 209554 187743 1,03 0,98 1,12
5. prihodi od deponovanja i ulaganja (investiranja)
sredstava tehnic¢kih rezervi osiguranja,
reosiguranja i retrocesije 217 617944 1117110 3,03 5,80 0,55
6. Ostali poslovni prihodi 218 140304 34648 0,69 0,18 4,05
POSLOVNI (FUNKCIONALNI) RASHODI

Il (220+228+236-237-246+247-248+249+250+251) 219 9165850 9014544 44,92 46,82 1,02
1.Rashodi za dugoro¢na rezervisanja i
funkcionalne doprinose
(221+222+223+224+225+226+227) 220 2013232 1883538 9,87 9,78 1,07
1.1. Matemati¢ka rezerva zZivotnih osiguranja,
osim dobrovoljnog penzijskog osiguranja 221 627010 612973 3,07 3,18 1,02
1.2. Matematicka rezerva dobrovoljnog
penyijskog
osiguranja 222 0,00 0,00
1.3. Doprinos za preventivu 223 352697 314499 1,73 1,63 1,12
1.4. Vatrogasni doprinos 224 0 17032 0,00 0,09 0,00
1.5. Doprinos Garantnom fondu 225 275425 281939 1,35 1,46 0,98
1.6. Rezervisanja za izravnanje rizika 226 479167 369654 2,35 1,92 1,30
1.7. Ostali rashodi za dugoro¢na rezervisanja i
funkcionalne doprinose 227 278933 287441 1,37 1,49 0,97
2. Rashodi naknada $teta i ugovorenih iznosa
(229+230+231+232+233-234-235) 228 7763402 7505210 38,05 38,98 1,03
2.1. Likvidirane $tete i ugovoreni iznosi
zivotnih osiguranja 229 325241 191580 1,59 1,00 1,70
2.2. Likvidirane $tete nezivotnih osiguranja 230 6962158 7051291 34,12 36,62 0,99
2.3. Likvidirane $tete - udeli u Stetama
saosiguranja 231 26499 12418 0,13 0,06 2,13
2.4. Likvidirane $tete - udeli u Stetama
reosiguranja i retrocesija 232 15627 486549 0,08 2,53 0,03
2.5. Rashodi izvidaja, procene, likvidacije i
isplate naknada Steta i ugovorenih iznosa 233 745484 709854 3,65 3,69 1,05
2.6. Prihodi od u¢es$ca saosiguravaca u naknadi
Stete 234 56159 236781 0,28 1,23 0,24
2.7. Prihodi od u¢e$¢a reosiguravaca i retrocesija
u naknadi Stete 235 255448 709701 1,25 3,69 0,36
3. Rezervisane $tete - poveéanje
(238-239+240-241+242-243+244-245) > 0 236 0 1200304 0,00 6,23 0,00
3. Rezervisane $tete - smanjenje
(238-239+240-241+242-243+244-245) <0 237 313644 0 1,54 0,00
3.1. Rezervisane $tete Zivotnih osiguranja 238 6696 17739 0,03 0,09 0,38
3.2. Rezervisane $tete Zivotnih osiguranja 239 8522 5522 0,04 0,03 1,54
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3.3. Rezervisane Stete neZivotnih osiguranja 240 1420342 2561629 6,96 13,30 0,55
3.4. Rezervisane $tete neZivotnih osiguranja 241 1732430 1373273 8,49 7,13 1,26
3.5. Rezervisane $tete saosiguranja, reosiguranja
i retrocesije 242 4961 4771 0,02 0,02 1,04
3.6. Rezervisane S$tete saosiguranja, reosiguranja
i retrocesija 243 4691 5040 0,02 0,03 0,93
3.7. Povecanje rezervisanih Steta - udeli
saosiguravaca, reosiguravaca i retrocesionara u
Stetama 244 0,00 0,00
3.8. Smanjenje rezervisanih $teta - udela
reosiguravaca, odnosno retrocesionara u Stetama 245 0,00 0,00
4. Regres - prihodi po osnovu regresa 246 404255 960288 1,98 4,99 0,42
5. Povecanije ostalih tehnickih rezervi - neto 247 0,00 0,00
6. Smanjenje ostalih tehnickih rezervi - neto 248 529440 1071177 2,59 5,56 0,49
7. Rashodi za bonuse i popuste 249 511437 373897 2,51 1,94 1,37
8. Rashodi po osnovu deponovanja i ulaganja
(investiranja) sredstva tehnickih rezervi 250 125118 83060 0,61 0,43 1,51
9. Ostali poslovni rashodi 251 0,00 0,00
DOBIT - BRUTO POSLOVNI REZULTAT
1] (201-219) 252 7778119 7248453 38,12 37,65 1,07
IV_ | Gubitak - bruto poslovni rezultat (219-201) 253 0,00 0,00
TROSKOVI SPROVODENJA OSIGURANJA
(255+260+265-266) 254 7879982 8121845 38,62 42,18 0,97
1. Tro&kovi pribave (256+257-258+259) 255 5421304 5613132 26,57 29,15 0,97
1.1. Provizije 256 487614 461037 2,39 2,39 1,06
1.2. Ostali tro¢kovi pribave 257 4819075 5152095 23,62 26,76 0,94
1.3. Promena razgrani¢enih tro$kova pribave -
povecanje 258 0 0,00 0,00
1.3. Promena razgrani¢enih troskova pribave -
smanjenje 259 114615 0,56 0,00
2. TroSkovi uprave (261+262+263+264) 260 2529853 2655861 12,40 13,79 0,95
2.1. Amortizacija 261 531349 574011 2,60 2,98 0,93
2.2. Troskovi materijala, energije, usluga i
nematerijalni troskovi 262 523521 569184 2,57 2,96 0,92
2.3. Troskovi zarada, naknada zarada i ostali
liéni troskovi 263 1402973 1444684 6,88 7,50 0,97
2.4. Ostali trokovi uprave 264 72010 67982 0,35 0,35 1,06
3. Ostali tro$kovi sprovodenja osiguranja 265 151753 144824 0,74 0,75 1,05
4. Provizija od reosiguranja i retrocesija 266 222928 291972 1,09 1,52 0,76
POSLOVNA DOBIT - NETO POSLOVNI
| REZULTAT (252-254) 267 0,00 0,00
POSLOVNI GUBITAK - NETO POSLOVNI
Il REZULTAT (254-252+253) 268 101863 873392 0,50 4,54 0,12
FINANSIJSKI PRIHODI osim finansijskih
prihoda
Il po osnovu sredstava tehnickih rezervi 269 278372 704370 1,36 3,66 0,40
FINANSIJSKI RASHODI osim finansijskih
rashoda po osnovu sredstava tehnic¢kih
IV_| rezervi 270 134280 210826 0,66 1,09 0,64
PRIHODI OD USKLABIVANJA VREDNOSTI
\ IMOVINE | OSTALI PRIHODI 271 3182467 2286675 15,60 11,88 1,39
RASHODI PO OSNOVU OBEZVREDIVANJA
Vi IMOVINE | OSTALI RASHODI 272 3031879 1557340 14,86 8,09 1,95
DOBITAK IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRE
VIl | OPOREZIVANJA (267+269+271-268-270-272) 273 192817 349487 0,94 1,82 0,55
GUBITAK 1Z REDOVNOG POSLOVANJA PRE
VIl | OPOREZIVANJA (268+270+272-267-269-271) 274 0 0,00 0,00
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NETO DOBITAK POSLOVANJA KOJI SE

IX | OBUSTAVLJA 275 0,00 0,00
NETO GUBITAK POSLOVANJA KOJI SE
X OBUSTAVLJA 276 93257 67203 0,46 0,35 1,39
DOBITSK PRE OPOREZIVANJA
\Y (273+275-274-276) 277 99560 282284 0,49 1,47 0,35
GUBITAK PRE OPOREZIVANJA
G (274+276-273-275) 278 0 0,00 0,00
D POREZ NA DOBIT 279 0,00 0,00
1. Porez na dobitak 280 85453 18478 0,42 0,10 4,62

2. Dobitak po osnovu kreiranja odloZenih poreskih
sredstava i smanjenja odlozenih poreskih

obaveza 281 1869 0,01 0,00
3. Gubitak po osnovu smanjenja odlozenih
poreskih
sredstava i kreiranja odloZenih poreskih obaveza 282 0 191790 0,00 1,00 0,00
13) NETO DOBIT (277-278-280+281-282) 283 15976 72016 0,08 0,37 0,22
E NETO GUBITAK (278-277+280-281+282) 284 0 0,00 0,00
y NETO DOBITAK KOJI PRIPADA MANJINSKIM
Z ULAGACIMA 285 0,00 0,00
NETO DOBITAK KOJI PRIPADA VLASNICIMA
Z MATICNOG PRAVNOG LICA 286 0,00 0,00
| ZARADA PO AKCIJI 287 0,00 0,00
1. Osnovna zarada po akciji (u dinarima bez para) 288 0,00 0,00
2. Umanjena (razvodnjena) zarada po akciji (u
dinarima
bez para) 289 0,00 0,00
J UKUPNI PRIHODI 20404808 19254042 100,00 | 100,00 1,06

Izvor: Sopstvena izrada autora

Napomena: Pozicija bilansa ukupni prihodi je dodatak standardnoj formi bilansa

uspeha za potrebe analize dinamike i strukture bilansa uspeha.

Opis: U strukturi bilansa uspeha, poslovni prihodi €ine 83,04% ukupnih prihoda u
teku¢oj godini, odnosno 84,47% u predhodnoj godini. Visoka stopa uce$c¢a
poslovnih prihoda je razumljiva, jer se ovi prihodi ostvaruju kroz rezultat primarne
delatnosti privrednog drustva. U okviru poslovnih prihoda, dominiraju prihodi od
premije osiguranja i saosiguranja koji ¢ine 78,30% ukupnih prihoda u tekucoj
godinu, odnosno 77,51% ukupnih prihoda u predhodnoj godini. Dinamicki
posmatrano, udeo prihoda od prodaje osiguranja i saosiguranja se u tekucoj godini
povecao za 0,79% u odnosu na predhodnu godinu, u¢esce finansijskih prihoda se
u tekucoj godini smanjio u odnosu na predhodnu za 2,3%, a uceSce ostalih
prihoda se u tekucoj godini pove¢ao u odnosu na predhodnu za 3,72%.
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Dinamicki posmatrano, opterecenje ukupnih prihoda poslovnim rashodima se u
teku¢oj godini smanjio u odnosu na predhodnu za 1,9%, zatim, opterecenje
ukupnih prihoda finansijskim rashodima se u tekuéoj godini smanjio u odnosu na
predhodnu za 0,43%, dok se opterecenje ukupnih prihoda ostalim rashodima

povecalo tekuce godine u odnosu na predhodnu za 6,77%.

Dobitak iz redovnog poslovanja pre oporezivanja €ini 0,94% u tekucoj godini,
odnosno 1,82% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, u¢e$ée dobitka iz
redovnog poslovanja pre oporezivanja u ukupnim prihodima iz predhodne godine
u tekuc¢u godinu se smanijio za 0,88% . UCeSce dobitka pre oporezivanja se takode
u tekucoj godini smanjilo u odnosu na predhodnu za 0,98%. Neto dobitak kao
krajnji rezultat bilansa uspeha smanjuje procenat udela u strukturi ukupnog
prihoda sa 0,37% na 0,08% u tekucoj godini.

Vertikalna i horizontalna analiza bilansa stanja kompanije Milenijum osiguranje

Iznosi u 000 dinara Struktura (%)
na dan na dan Indek
POZICIJA AOP 31.12.2013. 31.12.2012. TG PG s
Tekuca Predhodna
godina godina
AKTIVA
STALNA IMOVINA-ULAGANJA
(002+003+004+005+009) 001 438619 387783 21,54 19,50 1,13
| NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 002 0,00 0,00
1l NEMATERIJALNA ULAGANJA (IMOVINA) 003 14403 12592 0,71 0,63 1,14
1] GUDVIL (GOODWILL) 004 0,00 0,00
NEKRETNINE, POSTROJENJA, OPREMA |
\Y BIOLOSKA SREDSTVA (006+007+008) 005 355376 314233 17,46 15,80 1,13
1.Nekretnine, postrojenja i oprema koji sluze
za obavljanje delatnosti 006 226610 184837 11,13 9,30 1,23
2.Bioloska sredstva 007 0,00 0,00
3.Investicione nekretnine 008 128766 129396 6,32 6,51 1,00
DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI
\ (010+014) 009 68840 60958 3,38 3,07 1,13
1.Ucesc¢e u kapitalu (011+012+013) 010 21426 24288 1,05 1,22 0,88
a) zavisnih pravnih lica 011 0 3900 0,00 0,20 0,00
b) ostalih povezanih (pridruzenih) pravnih lica 012 0,00 0,00
v) ostalih pravnih lica 013 21426 20388 1,05 1,03 1,05
2. Ostali dugoro¢ni finansijski plasmani
(015+016+017) 014 47414 36670 2,33 1,84 1,29
a) u povezana pravna lica - mati€na i zavisna 015 0,00 0,00
b) u ostala povezana pravna lica 016 0,00 0,00
v) ostali dugoro¢ni finansijski plasmani 017 47414 36670 2,33 1,84 1,29
OBRTNA IMOVINA - POTRAZIVANJA
(019+020+021+034) 018 1597308 1600441 78,46 80,50 1,00
| ZALIHE 019 40551 23953 1,99 1,20 1,69
STALNA SREDSTVA NAMENJENA PRODAJI |
1l SREDSTVA POSLOVANJA KOJE SE OBUSTAVLJA 020 770 52009 0,04 2,62 0,01
KRATKOROCNA POTRAZIVANJA, PLASMANI |
GOTOVINA
1] (022+023+024+028+029+030+031+032+033) 021 1532201 1521676 75,26 76,53 1,01
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1. PotraZivanja 022 154363 129604 7,58 6,52 1,19
2. Potrazivanja za viSe pla¢en porez na dobitak 023 3353 290 0,16 0,01 11,56
3. Kratkoro¢ni finansijski plasmani (025+026+027) 024 1193692 1104152 58,63 55,53 1,08
a) u povezana pravna lica - mati¢na i zavisna 025 0,00 0,00
b) u ostala povezana pravna lica 026 0,00 0,00
v) ostali kratkoro¢ni finansijski plasmani 027 1193692 1104152 58,63 55,53 1,08
4. Gotovinski ekvivalenti i gotovina 028 6279 19161 0,31 0,96 0,33
5. Porez na dodatu vrednost 029 300 0,01 0,00
6. Aktivna vremenska razgranicenja 030 0 929 0,00 0,05 0,00
7. Unapred placeni troskovi pribave osiguranja 031 167401 263242 8,22 13,24 0,64
8. Prenosna premija osiguranja i saosiguranja koja
pada na
teret saosiguravaca i reosiguravaca 032 4844 3220 0,24 0,16 1,50
9. Rezervisane $tete osiguranja i saosiguranja koje
padaju
na teret saosiguravaca i reosiguravaca 033 1969 1078 0,10 0,05 1,83
v ODLOZENA PORESKA SREDSTVA 034 23786 2803 1,17 0,14 8,49
\ POSLOVNA IMOVINA (001+018) 035 2035927 1988224 100,00 100,00 1,02
G GUBITAK IZNAD VISINE KAPITALA 036 0,00 0,00
D UKUPNA AKTIVA (035+036) 037 2035927 1988224 100,00 100,00 1,02
b VANBILANSNA AKTIVA 038 33863 1,66 0,00
PASIVA 0,00 0,00
KAPITAL | REZERVE
A (102+107+108+109+110+111+112-115-116) 101 90508 563392 4,45 28,34 0,16
| OSNOVNI | OSTALI KAPITAL (103+104+105+106) 102 593400 538490 29,15 27,08 1,10
1. Akcijski kapital 103 593400 538490 29,15 27,08 1,10
2. Drzavni i dru$tveni kapital 104 0,00 0,00
3. Ulozi dru$tva za uzajamno osiguranje 105 0,00 0,00
4. Udeli i ostali kapital 106 0,00 0,00
Il NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 107 0,00 0,00
1l REZERVE 108 5275 5269 0,26 0,27 1,00
v REVALORIZACIONE REZERVE 109 44002 44002 2,16 2,21 1,00
NEREALIZOVANI DOBICI PO OSNOVU HOV
RASPOLOZIVIH
\ ZA PRODAJU 110 2708 1314 0,13 0,07 2,06
NEREALIZOVANI DOBICI PO OSNOVU HOV
NERASPOLOZIVIH
Vi ZA PRODAJU 111 40201 46359 1,97 2,33 0,87
\all NERASPOREDENA DOBIT (113+114) 112 0 20676 0,00 1,04 0,00
1. Nerasporedena dobit ranijih godina 113 0,00 0,00
2. Nerasporedena dobit tekuce godine 114 0 20676 0,00 1,04 0,00
Vil GUBITAK DO VISINE KAPITALA 115 514676 25,28 0,00
1X OTKUPLJENE SOPSTVENE AKCIJE 116 0,00 0,00
REZERVISANJA | OBAVEZE
B (118+124+128+137+147) 117 1945419 1424832 95,55 71,66 1,37
DUGOROCNA REZERVISANJA
| (119+120+121+122+123) 118 18664 4538 0,92 0,23 4,11
1.Matematicka rezerva Zivotnih osiguranja 119 0,00 0,00
2. Rezervisanja za u¢e$ée u dobiti 120 0,00 0,00
3. Rezervisanja za izravnanje rizika 121 4722 1000 0,23 0,05 4,72
4. Rezervisanja za bonuse i popuste 122 0,00 0,00
5. Druga dugoro€na rezervisanja 123 13942 3538 0,68 0,18 3,94
I DUGOROCNE OBAVEZE (125+126+127) 124 121863 7550 5,99 0,38 16,14
a) prema mati¢nim i zavisnim pravnim licima 125 0,00 0,00
b) prema ostalim povezanim pravnim licima 126 114653 5,63 0,00
v) ostale dugoro€ne obaveze 127 7210 7550 0,35 0,38 0,95
KRATKOROCNE OBAVEZE
1 (129+133+134+135+136) 128 125346 89982 6,16 4,53 1,39
1. Kratkoro¢ne finansijske obaveze (130+131+132) 129 0 0,00 0,00
a) prema mati¢nim i zavisnim pravnim licima 130 0,00 0,00
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b) prema ostalim povezanim pravnim licima 131 0,00 0,00
v) ostale kratkoro¢ne finansijske obaveze 132 0 0,00 0,00
2. Obaveze po osnovu ostalih sredstava namenjenih
prodaji i sredstva poslovanja
koje se obustavlja 133 0,00 0,00
3. Obaveze po osnovu $tete i ugovorenih iznosa 134 32257 26366 1,58 1,33 1,22
4. Obaveze za premiju, zarade i druge obaveze 135 93089 63616 4,57 3,20 1,46
5. Obaveze za porez iz rezultata 136 0,00 0,00
PASIVNA VREMENSKA RAZGRANICENJA
\Y (138+142+146) 137 1670451 1322762 82,05 66,53 1,26
1. Prenosne premije (139+140+141) 138 795903 688005 39,09 34,60 1,16
a) Zivotnih osiguranja 139 0,00 0,00
b) nezivotnih osiguranja 140 795508 687994 39,07 34,60 1,16
V) saosiguranja, reosiguranja i retrocesija 141 395 11 0,02 0,00 35,91
2. Rezervisane $tete (143+144+145) 142 864949 581259 42,48 29,24 1,49
a) Zivotnih osiguranja 143 0,00 0,00
b) neZivotnih osiguranja 144 864949 581259 42,48 29,24 1,49
v) udeli u Stetama saosiguranja, reosiguranja i
retrocesija 145 0,00 0,00
3. Druga pasivna vremenska razgrani¢enja 146 9599 53498 0,47 2,69 0,18
\ ODLOZENE PORESKE OBAVEZE 147 9095 0,45 0,00
UKUPNA PASIVA (101+117) 148 2035927 1988224 100,00 100,00 1,02
VANBILANSNA PASIVA 149 33863 1,66 0,00

Izvor: Sopstvena izrada autora

Opis: Strukturno posmatrajuéi ukupnu aktivu, mozemo primetiti ve¢e ucesce
obrtne imovine u odnosu na stalnu imovinu u tekucoj godini poslovanja, kao i u
predhodnoj godini, §to nam ukazuje na znacajnu poslovnu aktivnhost ove

kompanije.

Stalna imovina ucéestvuje u ukupnoj aktivi sa 21,54% u tekuéoj godini, odnosno
19,50% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, uceSce stalne imovine u
ukupnoj aktivi u tekuéoj godini u odnosu na predhodnu godinu se povecao za
2,04%. Takode, u strukturi stalne imovine preovladuje uceSée nekretnine,
postrojenja, opreme i bioloskih sredstava u obe posmatrane godine. Udeo ove
vrste stalne imovine se povecao u tekucoj godini u odnosu na predhodnu godinu,
sa 15,80% na 17,46%. Osim nekretnina, postojenja, oprema i bioloSka sredstva,
stalna imovina se sastoji i od dugoroénih finansijskih plasmana, Ciji udeo se u
tekucoj godini povec¢ao u odnosu na predhodnu godinu, sa 3,07% na 3,38%. Kao i
kod nematerijalnih ulaganja Ciji udeo se u tekucoj godini pove¢ao u odnosu na
predhodnu godinu sa 0,63% na 0,71%.

S druge strane, obrtna imovina ucestvuje u ukupnoj aktivi sa 78,46% u tekucoj
godini, odnosno 80,50% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, uéesce
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obrtne imovine u ukupnoj aktivi se u tekucoj godini smanijio za 2,04% u odnosu na
predhodnu godinu. Struktura obrtne imovine u tekucoj i u predhodnoj godini
pomerena je u Korist kratkoro¢nih potraZivanja, plasmana i gotovine. Njihov udeo
se u tekucoj godini smanjio u odnosu na predhodnu godinu sa 76,53% na 75,26%.
Osim kratkoro€nih potrazivanja, plasmana i gotovine, obrtna imovina se sastoji i
od zaliha €iji se udeo u tekuéoj godini povecao u odnosu na predhodnu, sa 1,20%
na 1,99%.

Strukturno posmatrano, ukupna pasiva se sastoji 4,45% od kapitala i rezervi u
teku¢oj godini, odnosno 28,34% u predhodnoj godini i rezervisanja i obaveze sa
95,55% u tekucoj godini, odnosno 71,66% u predhodnoj godini. Dinamicki
posmatrano, uceSée kapitala i rezervi u ukupnoj pasivi se u tekucoj godini
povecalo u odnosu na predhodnu za 23,89%.

UceS¢e dugorocnih rezervisanja i obaveza u tekucoj godini iznosi 13,07%,
odnosno 5,14% u predhodnoj godini. Dinami¢ki posmatrano, udeo dugoroc¢nih
rezervisanja se u tekucoj godini pove¢ao za 7,93%. Takode, u obe posmatrane
godine, struktura ukupnih obaveza je skoncentrisana na kratkoro¢nim obavezama
koje u tekucoj godini iznose 6,16%, odnosno 4,53% u predhodnoj godini, §to znadi

da kompanija nema velike potrebe za dugoro¢nim zaduzivanjem.

Vertikalna i horizontalna analiza bilansa uspeha kompanije Milenijum osiguranje

Iznosi u 000 dinara Struktura (%)
POZICIJA AOP 01-12.2013. 01-12.2012. TG PG Indeks
Tekuca godina | Predhodna godina
POSLOVNI PRIHODI | RASHODI
POSLOVNI (FUNKCIONALNI) PRIHODI
| (202+209-215+216+217+218) 201 1514294 1388800 91,12 92,77 1,09
1. Prihodi od premije osiguranja i saosiguranja
(203+204-205-206-207+208) 202 1416283 1264156 85,22 84,44 1,12
1.1. Obracunata premija Zivotnih osiguranja i
saosiguranja 203 0,00 0,00
1.2. Obracunata premija nezivotnih osiguranja i
saosiguranja 204 1553809 1366162 93,50 91,26 1,14
1.3. Premija preneta u saosiguranje - pasivna 205 0,00 0,00
1.4. Premija preneta u reosiguranje 206 29628 34045 1,78 2,27 0,87
1.5. Povecanje prenosnih premija osiguranja i
saosiguranja 207 107898 67961 6,49 4,54 1,59
1.6. Smanjenje prenosnih premija osiguranja i
saosiguranja 208 0,00 0,00
2. PRIHODI OD PREMIJA REOSIGURANJA
RETROCESIJA (210-211-212-213+214) 209 0,00 0,00
2.1. Obragunata premija reosiguranja i retrocesija 210 0,00 0,00
2.2. Provizija iz poslova reosiguranja i retrocesije 211 0,00 0,00
2.3. Premija preneta retrocesijom reosiguranja i 212 0,00 0,00
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retrocesija
2.4. Povecanje prenosnih premija reosiguranja i
retrocesije 213 0,00 0,00
2.5. Smanjenje prenosnih premija reosiguranja i
retrocesija 214 0,00 0,00
3. Povecanje prenosnih premija osiguranja,
saosiguranja, reosiguranja i retrocesija
za neistekle rizike 215 0,00 0,00
4. Prihodi od poslova neposredno povezanih sa
poslovima osiguranja 216 57755 42726 3,48 2,85 1,35
5. prihodi od deponovanja i ulaganja (investiranja)
sredstava tehnickih rezervi osiguranja,
reosiguranja i retrocesije 217 40256 81918 2,42 5,47 0,49
6. Ostali poslovni prihodi 218 0,00 0,00
POSLOVNI (FUNKCIONALNI) RASHODI
Il (220+228+236-237-246+247-248+249+250+251) 219 1271960 827325 76,54 55,26 1,54
1.Rashodi za dugoro¢€na rezervisanja i
funkcionalne doprinose
(221+222+223+224+225+226+227) 220 171176 85173 10,30 5,69 2,01
1.1. Matemati¢ka rezerva zZivotnih osiguranja,
osim dobrovoljnog penzijskog osiguranja 221 0,00 0,00
1.2. Matematicka rezerva dobrovoljnog
penyijskog
osiguranja 222 0,00 0,00
1.3. Doprinos za preventivu 223 29014 25673 1,75 1,71 1,13
1.4. Vatrogasni doprinos 224 0 784 0,00 0,05 0,00
1.5. Doprinos Garantnom fondu 225 64130 57716 3,86 3,86 1,11
1.6. Rezervisanja za izravnanje rizika 226 3722 1000 0,22 0,07 3,72
1.7. Ostali rashodi za dugoro¢na rezervisanja i
funkcionalne doprinose 227 74310 0 4,47 0,00
2. Rashodi naknada $teta i ugovorenih iznosa
(229+230+231+232+233-234-235) 228 804804 666478 48,43 44,52 1,21
2.1. Likvidirane $tete i ugovoreni iznosi
Zivotnih osiguranja 229 0,00 0,00
2.2. Likvidirane $tete nezZivotnih osiguranja 230 741749 623218 44,63 41,63 1,19
2.3. Likvidirane $tete - udeli u Stetama
saosiguranja 231 808 1451 0,05 0,10 0,56
2.4. Likvidirane $tete - udeli u Stetama
reosiguranja i retrocesija 232 0,00 0,00
2.5. Rashodi izvidaja, procene, likvidacije i
isplate naknada $teta i ugovorenih iznosa 233 69376 45068 4,17 3,01 1,54
2.6. Prihodi od u¢e$¢a saosiguravaca u naknadi
Stete 234 2020 1582 0,12 0,11 1,28
2.7. Prihodi od u¢e$c¢a reosiguravaca i retrocesija
u naknadi Stete 235 5109 1677 0,31 0,11 3,05
3. Rezervisane $tete - poveéanje
(238-239+240-241+242-243+244-245) > 0 236 282800 57253 17,02 3,82 4,94
3. Rezervisane $tete - smanjenje
(238-239+240-241+242-243+244-245) < 0 237 0,00 0,00
3.1. Rezervisane $tete Zivotnih osiguranja 238 0,00 0,00
3.2. Rezervisane $tete Zivotnih osiguranja 239 0,00 0,00
3.3. Rezervisane Stete neZivotnih osiguranja 240 287676 89144 17,31 5,95 3,23
3.4. Rezervisane $tete neZivotnih osiguranja 241 4876 32679 0,29 2,18 0,15
3.5. Rezervisane $tete saosiguranja, reosiguranja
i retrocesije 242 0 788 0,00 0,05 0,00
3.6. Rezervisane $tete saosiguranja, reosiguranja
i retrocesija 243 0,00 0,00
3.7. Povecanje rezervisanih $teta - udeli
saosiguravaca, reosiguravaca i retrocesionara u
Stetama 244 0,00 0,00
3.8. Smanjenje rezervisanih Steta - udela
reosiguravaca, odnosno retrocesionara u Stetama 245 0,00 0,00
4. Regres - prihodi po osnovu regresa 246 23291 17267 1,40 1,15 1,35
5. Povecanje ostalih tehnickih rezervi - neto 247 0,00 0,00
6. Smanjenje ostalih tehnickih rezervi - neto 248 757 115 0,05 0,01 6,58
7. Rashodi za bonuse i popuste 249 0,00 0,00
8. Rashodi po osnovu deponovanja i ulaganja
(investiranja) sredstva tehnickih rezervi 250 37228 35803 2,24 2,39 1,04
9. Ostali poslovni rashodi 251 0,00 0,00
DOBIT - BRUTO POSLOVNI REZULTAT
1l (201-219) 252 242334 561475 14,58 37,51 0,43
[\ Gubitak - bruto poslovni rezultat (219-201) 253 0,00 0,00
TROSKOVI SPROVODENJA OSIGURANJA
(255+260+265-266) 254 824527 529690 49,61 35,38 1,56
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1. Tro€kovi pribave (256+257-258+259) 255 801784 482575 48,25 32,24 1,66

1.1. Provizije 256 10926 6389 0,66 0,43 1,71
1.2. Ostali trockovi pribave 257 699751 498278 42,11 33,28 1,40
1.3. Promena razgrani¢enih tro$kova pribave -
povecanje 258 0 22092 0,00 1,48 0,00
1.3. Promena razgrani¢enih troskova pribave -
smanjenje 259 91107 5,48 0,00
2. TroSkovi uprave (261+262+263+264) 260 24874 47568 1,50 3,18 0,52
2.1. Amortizacija 261 1477 2560 0,09 0,17 0,58
2.2. Tro$kovi materijala, energije, usluga i
nematerijalni troskovi 262 0 0,00 0,00
2.3. Troskovi zarada, naknada zarada i ostali
liéni troskovi 263 13260 10059 0,80 0,67 1,32
2.4. Ostali troSkovi uprave 264 10137 34949 0,61 2,33 0,29
3. Ostali tro$kovi sprovodenja osiguranja 265 0,00 0,00
4. Provizija od reosiguranja i retrocesija 266 2131 453 0,13 0,03 4,70
POSLOVNA DOBIT - NETO POSLOVNI

| REZULTAT (252-254) 267 0 31785 0,00 2,12 0,00
POSLOVNI GUBITAK - NETO POSLOVNI

Il REZULTAT (254-252+253) 268 582193 0 35,03 0,00
FINANSIJSKI PRIHODI osim finansijskih
prihoda

1l po osnovu sredstava tehnickih rezervi 269 17296 17291 1,04 1,16 1,00

FINANSIJSKI RASHODI osim finansijskih
rashoda po osnovu sredstava tehnickih

\ rezervi 270 7921 63699 0,48 4,26 0,12
PRIHODI OD USKLADIVANJA VREDNOSTI
\ IMOVINE | OSTALI PRIHODI 271 130309 90947 7,84 6,08 1,43
RASHODI PO OSNOVU OBEZVREDIVANJA
Vi IMOVINE | OSTALI RASHODI 272 93151 55970 5,61 3,74 1,66
DOBITAK IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRE
VIl | OPOREZIVANJA (267+269+271-268-270-272) 273 0 20354 0,00 1,36 0,00
GUBITAK I1Z REDOVNOG POSLOVANJA PRE
VIIl | OPOREZIVANJA (268+270+272-267-269-271) 274 535660 32,23 0,00
NETO DOBITAK POSLOVANJA KOJI SE
IX | OBUSTAVLJA 275 0,00 0,00
NETO GUBITAK POSLOVANJA KOJI SE
X OBUSTAVLJA 276 0,00 0,00
DOBITSK PRE OPOREZIVANJA
\Y (273+275-274-276) 277 0 20354 0,00 1,36 0,00
GUBITAK PRE OPOREZIVANJA
(274+276-273-275) 278 535660 32,23 0,00
D POREZ NA DOBIT 279 0,00 0,00
1. Porez na dobitak 280 0 1817 0,00 0,12 0,00

2. Dobitak po osnovu kreiranja odloZenih poreskih
sredstava i smanjenja odlozenih poreskih

obaveza 281 20984 2139 1,26 0,14 9,81
3. Gubitak po osnovu smanjenja odlozenih
poreskih
sredstava i kreiranja odloZenih poreskih obaveza 282 0,00 0,00
13) NETO DOBIT (277-278-280+281-282) 283 0 20676 0,00 1,38 0,00
E NETO GUBITAK (278-277+280-281+282) 284 514676 30,97 0,00
; NETO DOBITAK KOJI PRIPADA MANJINSKIM
Z ULAGACIMA 285 0,00 0,00
NETO DOBITAK KOJI PRIPADA VLASNICIMA
Z MATICNOG PRAVNOG LICA 286 0,00 0,00
| ZARADA PO AKCIJI 287 257 0,00 0,02 0,00
1. Osnovna zarada po akciji (u dinarima bez para) 288 257 0,00 0,02 0,00
2. Umanijena (razvodnjena) zarada po akciji (u
dinarima
bez para) 289 0,00 0,00
J UKUPNI PRIHODI 1661899 1497038 100,00 | 100,00 1,11

Izvor: Sopstvena izrada autora

Napomena: Pozicija bilansa ukupni prihodi je dodatak standardnoj formi bilansa
uspeha za potrebe analize dinamike i strukture bilansa uspeha.
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Opis: U strukturi bilansa uspeha, poslovni prihodi ¢ine 91,12% ukupnih prihoda u
teku¢oj godini, odnosno 92,77% u predhodnoj godini. Visoka stopa uce$c¢a
poslovnih prihoda je razumljiva, jer se ovi prihodi ostvaruju kroz rezultat primarne
delatnosti privrednog drustva. U okviru poslovnih prihoda, dominiraju prihodi od
premije osiguranja i saosiguranja koji ¢ine 85,22% ukupnih prihoda u tekucoj
godinu, odnosno 84,44% ukupnih prihoda u predhodnoj godini. Dinamicki
posmatrano, udeo prihoda od prodaje osiguranja i saosiguranja se u tekuc¢oj godini
povecao za 0,78% u odnosu na predhodnu godinu, u¢esce finansijskih prihoda se
u tekuéoj godini smanjio u odnosu na predhodnu za 0,12%, a uce8cée ostalih
prihoda se u tekucoj godini poveéao u odnosu na predhodnu za 1,76%.

Dinamicki posmatrano, opterec¢enje ukupnih prihoda poslovnim rashodima se u
tekucoj godini povec¢ao u odnosu na predhodnu za 21,28%, zatim, opterecenje
ukupnih prihoda finansijskim rashodima se u tekucoj godini smanjio u odnosu na
predhodnu za 3,78%, dok se opterecenje ukupnih prihoda ostalim rashodima

povecalo tekuée godine u odnosu na predhodnu za 1,87%.

Dobitak iz redovnog poslovanja pre oporezivanja €ini 0,00% u tekucoj godini,
odnosno 1,36% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, u¢e$ée dobitka iz
redovnog poslovanja pre oporezivanja u ukupnim prihodima iz predhodne godine
u tekuc¢u godinu se smanijio za 1,36% . UCeSce dobitka pre oporezivanja se takode
u tekuéoj godini smanjilo u odnosu na predhodnu za 1,36%. Neto dobitak kao
krajnji rezultat bilansa uspeha smanjuje procenat udela u strukturi ukupnog
prihoda sa 1,36% na 0,00% u tekucoj godini.

Vertikalna i horizontalna analiza bilansa stanja kompanije DDOR osiguranje

Iznosi u 000 dinara Struktura (%)
na dan na dan Indek
POZICIJA AOP 31.12.2013. 31.12.2012. TG PG s
Tekuca Predhodna
godina godina
AKTIVA
STALNA IMOVINA-ULAGANJA
(002+003+004+005+009) 001 4958493 5210953 34,22 33,53 0,95
| NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 002 0,00 0,00
Il NEMATERIJALNA ULAGANJA (IMOVINA) 003 232733 236531 1,61 1,52 0,98
Il | GUDVIL (GOODWILL) 004 0,00 0,00
NEKRETNINE, POSTROJENJA, OPREMA |
IV_| BIOLOSKA SREDSTVA (006+007+008) 005 4520193 4536396 31,19 29,19 1,00
1.Nekretnine, postrojenja i oprema koji sluze
za obavljanje delatnosti 006 2746964 3245236 18,96 20,88 0,85
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2.Bioloska sredstva 007 0,00 0,00
3.Investicione nekretnine 008 1773229 1291160 12,24 8,31 1,37
DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI
\ (010+014) 009 205567 438026 1,42 2,82 0,47
1.Ugesc¢e u kapitalu (011+012+013) 010 129905 275437 0,90 1,77 0,47
a) zavisnih pravnih lica 011 1439 1439 0,01 0,01 1,00
b) ostalih povezanih (pridruzenih) pravnih lica 012 56786 56786 0,39 0,37 1,00
V) ostalih pravnih lica 013 71680 217212 0,49 1,40 0,33
2. Ostali dugoro¢ni finansijski plasmani (015+016+017) 014 75662 162589 0,52 1,05 0,47
a) u povezana pravna lica - mati¢na i zavisna 015 0,00 0,00
b) u ostala povezana pravna lica 016 0,00 0,00
v) ostali dugoroéni finansijski plasmani 017 75662 162589 0,52 1,05 0,47
OBRTNA IMOVINA - POTRAZIVANJA
B (019+020+021+034) 018 9531654 10328328 65,78 66,47 0,92
| ZALIHE 019 35314 36112 0,24 0,23 0,98
STALNA SREDSTVA NAMENJENA PRODAJI |
Il SREDSTVA POSLOVANJA KOJE SE OBUSTAVLJA 020 0 0,00 0,00
KRATKOROCNA POTRAZIVANJA, PLASMANI |
GOTOVINA
1] (022+023+024+028+029+030+031+032+033) 021 9373832 10292216 64,69 66,23 0,91
1. PotraZivanja 022 1521762 2381793 10,50 15,33 0,64
2. Potrazivanja za vi$e placen porez na dobitak 023 29337 65971 0,20 0,42 0,44
3. Kratkoro¢ni finansijski plasmani (025+026+027) 024 6556916 6716750 45,25 43,22 0,98
a) u povezana pravna lica - matiéna i zavisna 025 0,00 0,00
b) u ostala povezana pravna lica 026 0,00 0,00
v) ostali kratkoro¢ni finansijski plasmani 027 6556916 6716750 45,25 43,22 0,98
4. Gotovinski ekvivalenti i gotovina 028 621662 367186 4,29 2,36 1,69
5. Porez na dodatu vrednost 029 0 53 0,00 0,00 0,00
6. Aktivna vremenska razgranicenja 030 26972 23479 0,19 0,15 1,15
7. Unapred placeni troSkovi pribave osiguranja 031 465874 466899 3,22 3,00 1,00
8. Prenosna premija osiguranja i saosiguranja koja
pada na
teret saosiguravaca i reosiguravaca 032 42223 26372 0,29 0,17 1,60
9. Rezervisane $tete osiguranja i saosiguranja koje
padaju
na teret saosiguravaca i reosiguravaca 033 109086 243713 0,75 1,57 0,45
IV | ODLOZENA PORESKA SREDSTVA 034 122508 0,85 0,00
Vv POSLOVNA IMOVINA (001+018) 035 14490147 15539281 100,00 100,00 0,93
G GUBITAK IZNAD VISINE KAPITALA 036 0,00 0,00
D UKUPNA AKTIVA (035+036) 037 14490147 15539281 100,00 100,00 0,93
3] VANBILANSNA AKTIVA 038 815165 322881 5,63 2,08 2,52
PASIVA 0,00 0,00
KAPITAL | REZERVE
A (102+107+108+109+110+111+112-115-116) 101 4147841 4080829 28,63 26,26 1,02
| OSNOVNI | OSTALI KAPITAL (103+104+105+106) 102 2649091 2649091 18,28 17,05 1,00
1. Akcijski kapital 103 2579597 2579597 17,80 16,60 1,00
2. Drzavni i dru$tveni kapital 104 0,00 0,00
3. Ulozi drustva za uzajamno osiguranje 105 0,00 0,00
4. Udeli i ostali kapital 106 69494 69494 0,48 0,45 1,00
Il NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 107 0,00 0,00
1] REZERVE 108 0,00 0,00
IV | REVALORIZACIONE REZERVE 109 651198 617319 4,49 3,97 1,05
NEREALIZOVANI DOBICI PO OSNOVU HOV
RASPOLOZIVIH
Vv ZA PRODAJU 110 257 15845 0,00 0,10 0,02
NEREALIZOVANI DOBICI PO OSNOVU HOV
NERASPOLOZIVIH
VI | ZA PRODAJU 111 602 713 0,00 0,00 0,84
VIl | NERASPOREDENA DOBIT (113+114) 112 847 799287 0,01 5,14 0,00
1. Nerasporedena dobit ranijih godina 113 799287 535570 5,52 3,45 1,49
2. Nerasporedena dobit tekuce godine 114 48610 263717 0,34 1,70 0,18
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Vil

| GUBITAK DO VISINE KAPITALA 115 0,00 0,00
IX | OTKUPLJENE SOPSTVENE AKCIJE 116 0,00 0,00
REZERVISANJA | OBAVEZE (118+124+128+137+147) | 117 10342306 11458452 71,37 73,74 0,90
DUGOROCNA REZERVISANJA
| (119+120+121+122+123) 118 2968502 2988160 20,49 19,23 0,99
1.Matematicka rezerva Zivotnih osiguranja 119 1653964 1631972 11,41 10,50 1,01
2. Rezervisanja za u¢e$ée u dobiti 120 0,00 0,00
3. Rezervisanja za izravnanje rizika 121 1057757 1042304 7,30 6,71 1,01
4. Rezervisanja za bonuse i popuste 122 0,00 0,00
5. Druga dugoro¢na rezervisanja 123 256781 313884 1,77 2,02 0,82
Il DUGOROCNE OBAVEZE (125+126+127) 124 396 164 0,00 0,00 2,41
a) prema mati€nim i zavisnim pravnim licima 125 0,00 0,00
b) prema ostalim povezanim pravnim licima 126 0,00 0,00
V) ostale dugoro€ne obaveze 127 396 164 0,00 0,00 2,41
Il | KRATKOROCNE OBAVEZE (129+133+134+135+136) 128 768027 838188 5,30 5,39 0,92
1. Kratkoroéne finansijske obaveze (130+131+132) 129 0 0,00 0,00
a) prema mati€nim i zavisnim pravnim licima 130 0,00 0,00
b) prema ostalim povezanim pravnim licima 131 0,00 0,00
v) ostale kratkoro¢€ne finansijske obaveze 132 0 0,00 0,00

2. Obaveze po osnovu ostalih sredstava namenjenih
prodaji i sredstva poslovanja

koje se obustavlja 133 0,00 0,00
3. Obaveze po osnovu Stete i ugovorenih iznosa 134 0,00 0,00
4. Obaveze za premiju, zarade i druge obaveze 135 768027 838188 5,30 5,39 0,92
5. Obaveze za porez iz rezultata 136 0,00 0,00
PASIVNA VREMENSKA RAZGRANICENJA
IV | (138+142+146) 137 6511455 7589016 44,94 48,84 0,86
1. Prenosne premije (139+140+141) 138 2813747 2638443 19,42 16,98 1,07
a) Zivotnih osiguranja 139 16662 7768 0,11 0,05 2,14
b) nezivotnih osiguranja 140 2779998 2624417 19,19 16,89 1,06
V) saosiguranja, reosiguranja i retrocesija 141 17087 6258 0,12 0,04 2,73
2. Rezervisane $tete (143+144+145) 142 3490774 3951048 24,09 25,43 0,88
a) Zivotnih osiguranja 143 29537 19657 0,20 0,13 1,50
b) nezivotnih osiguranja 144 3457936 3927293 23,86 25,27 0,88
v) udeli u $tetama saosiguranja, reosiguranja i
retrocesija 145 3301 4098 0,02 0,03 0,81
3. Druga pasivna vremenska razgraniéenja 146 206934 999525 1,43 6,43 0,21
V | ODLOZENE PORESKE OBAVEZE 147 93926 42924 0,65 0,28 2,19
UKUPNA PASIVA (101+117) 148 14490147 15539281 100,00 | 100,00 0,93
VANBILANSNA PASIVA 149 815165 322881 5,63 2,08 2,52

Izvor: Sopstvena izrada autora

Opis: Strukturno posmatrajuéi ukupnu aktivu, mozemo primetiti ve¢e ucesce
obrtne imovine u odnosu na stalnu imovinu u tekucoj godini poslovanja, kao i u
predhodnoj godini, §to nam ukazuje na znacajnu poslovnu aktivnost ove

kompanije.

Stalna imovina ucéestvuje u ukupnoj aktivi sa 34,22% u tekuéoj godini, odnosno
33,53% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, uceSc¢e stalne imovine u
ukupnoj aktivi u tekuéoj godini u odnosu na predhodnu godinu se povecao za
0,69%. Takode, u strukturi stalne imovine preoviaduje uceSc¢e nekretnine,
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postrojenja, opreme i bioloskih sredstava u obe posmatrane godine. Udeo ove
vrste stalne imovine se povecao u tekucoj godini u odnosu na predhodnu godinu,
sa 29,19% na 31,19%. Osim nekretnina, postojenja, oprema i bioloSka sredstva,
stalna imovina se sastoji i od dugorocnih finansijskih plasmana, Ciji udeo se u
teku¢oj godini smanijio u odnosu na predhodnu godinu, sa 2,82% na 1,42%. Kao i
kod nematerijalnih ulaganja Ciji udeo se u tekucoj godini poveéao u odnosu na
predhodnu godinu sa 1,52% na 1,61%.

S druge strane, obrtna imovina uc€estvuje u ukupnoj aktivi sa 65,78% u tekucoj
godini, odnosno 66,47% u predhodnoj godini. Dinami¢ki posmatrano, ucesce
obrtne imovine u ukupnoj aktivi se u tekuc¢oj godini smanijio za 0,69% u odnosu na
predhodnu godinu. Struktura obrtne imovine u tekucoj i u predhodnoj godini
pomerena je u Korist kratkoro¢nih potraZivanja, plasmana i gotovine. Njihov udeo
se u tekucoj godini smanijio u odnosu na predhodnu godinu sa 66,23% na 64,69%.
Osim kratkoro¢nih potrazivanja, plasmana i gotovine, obrtna imovina se sastoji i
od zaliha €iji se udeo u tekucoj godini povecao u odnosu na predhodnu, sa 0,23%
na 0,24%.

Strukturno posmatrano, ukupna pasiva se sastoji 28,63% od kapitala i rezervi u
tekucoj godini, odnosno 26,26% u predhodnoj godini i rezervisanja i obaveze sa
71,37% u tekuéoj godini, odnosno 73,74% u predhodnoj godini. Dinamicki
posmatrano, uceSce kapitala i rezervi u ukupnoj pasivi se u tekucoj godini

povecéalo u odnosu na predhodnu za 2,37%.

UcCeS¢e dugorocnih rezervisanja i obaveza u tekucoj godini iznosi 25,79%,
odnosno 24,62% u predhodnoj godini. Dinami¢ki posmatrano, udeo dugorocnih
rezervisanja se u tekucoj godini pove¢ao za 1,17%. Takode, u obe posmatrane
godine, struktura ukupnih obaveza je skoncentrisana na kratkoro¢nim obavezama
koje u tekucoj godini iznose 5,30%, odnosno 5,39% u predhodnoj godini, §to znadi

da kompanija nema velike potrebe za dugoro¢nim zaduZzivanjem.
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Vertikalna i horizontalna analiza bilansa uspeha kompanije DDOR osiguranje

Iznosi u 000 dinara Struktura (%)
POZICIJA AOP 01-12.2013. 01-12.2012. TG PG Indeks
Tekuca godina | Predhodna godina
POSLOVNI PRIHODI | RASHODI

POSLOVNI (FUNKCIONALNI) PRIHODI

| (202+209-215+216+217+218) 201 8145344 9246033 94,11 92,43 0,88
1. Prihodi od premije osiguranja i saosiguranja
(203+204-205-206-207+208) 202 7571408 8496933 87,47 84,94 0,89
1.1. Obracunata premija Zivotnih osiguranja i
saosiguranja 203 600061 584780 6,93 5,85 1,03
1.2. Obrac¢unata premija nezivotnih osiguranja i
saosiguranja 204 7692444 7628845 88,87 76,26 1,01
1.3. Premija preneta u saosiguranje - pasivna 205 186259 66806 2,15 0,67 2,79
1.4. Premija preneta u reosiguranje 206 375385 493135 4,34 4,93 0,76
1.5. Povecanje prenosnih premija osiguranja i
saosiguranja 207 159453 1,84 0,00
1.6. Smanijenje prenosnih premija osiguranja i
saosiguranja 208 0 843249 0,00 8,43 0,00
2. PRIHODI OD PREMIJA REOSIGURANJA
RETROCESIJA (210-211-212-213+214) 209 0,00 0,00
2.1. Obragunata premija reosiguranja i retrocesija 210 0,00 0,00
2.2. Provizija iz poslova reosiguranja i retrocesije 211 0,00 0,00
2.3. Premija preneta retrocesijom reosiguranja i
retrocesija 212 0,00 0,00
2.4. Poveéanje prenosnih premija reosiguranja i
retrocesije 213 0,00 0,00
2.5. Smanjenje prenosnih premija reosiguranja i
retrocesija 214 0,00 0,00
3. Povecanje prenosnih premija osiguranja,
saosiguranja, reosiguranja i retrocesija
za neistekle rizike 215 0,00 0,00
4. Prihodi od poslova neposredno povezanih sa
poslovima osiguranja 216 81201 69794 0,94 0,70 1,16
5. prihodi od deponovanja i ulaganja (investiranja)
sredstava tehnic¢kih rezervi osiguranja,
reosiguranja i retrocesije 217 490567 677567 5,67 6,77 0,72
6. Ostali poslovni prihodi 218 2168 1739 0,03 0,02 1,25
POSLOVNI (FUNKCIONALNI) RASHODI

Il (220+228+236-237-246+247-248+249+250+251) 219 4935415 5534315 57,02 55,32 0,89
1.Rashodi za dugoro¢na rezervisanja i
funkcionalne doprinose
(221+222+223+224+225+226+227) 220 446991 442065 5,16 4,42 1,01
1.1. Matemati¢ka rezerva zivotnih osiguranja,
osim dobrovoljnog penzijskog osiguranja 221 21992 43525 0,25 0,44 0,51
1.2. Matematicka rezerva dobrovoljnog
penyijskog
osiguranja 222 0,00 0,00
1.3. Doprinos za preventivu 223 120938 118236 1,40 1,18 1,02
1.4. Vatrogasni doprinos 224 0 18727 0,00 0,19 0,00
1.5. Doprinos Garantnom fondu 225 83004 67521 0,96 0,67 1,23
1.6. Rezervisanja za izravnanje rizika 226 126519 116274 1,46 1,16 1,09
1.7. Ostali rashodi za dugoro¢na rezervisanja i
funkcionalne doprinose 227 94538 77782 1,09 0,78 1,22
2. Rashodi naknada $teta i ugovorenih iznosa
(229+230+231+232+233-234-235) 228 4928879 5314281 56,94 53,12 0,93
2.1. Likvidirane $tete i ugovoreni iznosi
Zivotnih osiguranja 229 525676 585654 6,07 5,85 0,90
2.2. Likvidirane $tete nezivotnih osiguranja 230 4340042 4863817 50,14 48,62 0,89
2.3. Likvidirane $tete - udeli u Stetama
saosiguranja 231 22936 14056 0,26 0,14 1,63
2.4. Likvidirane $tete - udeli u Stetama
reosiguranja i retrocesija 232 0,00 0,00
2.5. Rashodi izvidaja, procene, likvidacije i
isplate naknada $Steta i ugovorenih iznosa 233 404841 335087 4,68 3,35 1,21
2.6. Prihodi od u¢e$ca saosiguravaca u naknadi
Stete 234 50671 22215 0,59 0,22 2,28
2.7. Prihodi od u¢e$ca reosiguravaca i retrocesija
u naknadi Stete 235 313945 462118 3,63 4,62 0,68
3. Rezervisane $tete - poveéanje
(238-239+240-241+242-243+244-245) > 0 236 0,00 0,00
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3. Rezervisane Stete - smanjenje

(238-239+240-241+242-243+244-245) <0 237 325647 158926 3,76 1,59 2,05
3.1. Rezervisane $tete Zivotnih osiguranja 238 9880 1864 0,11 0,02 5,30
3.2. Rezervisane $tete Zivotnih osiguranja 239 0,00 0,00
3.3. Rezervisane $tete neZivotnih osiguranja 240 0,00 0,00
3.4. Rezervisane Stete neZivotnih osiguranja 241 334730 164888 3,87 1,65 2,03
3.5. Rezervisane $tete saosiguranja, reosiguranja
i retrocesije 242 865 4098 0,01 0,04 0,21
3.6. Rezervisane $tete saosiguranja, reosiguranja
i retrocesija 243 1662 0,02 0,00
3.7. Povecanje rezervisanih Steta - udeli
saosiguravaca, reosiguravaca i retrocesionara u
Stetama 244 0,00 0,00
3.8. Smanjenje rezervisanih $teta - udela
reosiguravaca, odnosno retrocesionara u Stetama 245 0,00 0,00
4. Regres - prihodi po osnovu regresa 246 123659 145580 1,43 1,46 0,85
5. Povecanije ostalih tehnickih rezervi - neto 247 0,00 0,00
6. Smanjenje ostalih tehnickih rezervi - neto 248 187499 123275 2,17 1,23 1,562
7. Rashodi za bonuse i popuste 249 154920 135065 1,79 1,35 1,15
8. Rashodi po osnovu deponovanja i ulaganja
(investiranja) sredstva tehnickih rezervi 250 32277 58596 0,37 0,59 0,55
9. Ostali poslovni rashodi 251 9153 12089 0,11 0,12 0,76
DOBIT - BRUTO POSLOVNI REZULTAT
1] (201-219) 252 3209929 3711718 37,09 37,10 0,86
IV_ | Gubitak - bruto poslovni rezultat (219-201) 253 0,00 0,00
TROSKOVI SPROVODENJA OSIGURANJA
(255+260+265-266) 254 3537488 3722203 40,87 37,21 0,95
1. Tro€kovi pribave (256+257-258+259) 255 2614183 2646395 30,20 26,45 0,99
1.1. Provizije 256 241613 234314 2,79 2,34 1,03
1.2. Ostali trockovi pribave 257 2371545 2326041 27,40 23,25 1,02
1.3. Promena razgrani¢enih tro$kova pribave -
povecanje 258 0 0,00 0,00
1.3. Promena razgrani¢enih tro$kova pribave -
smanjenje 259 1025 86040 0,01 0,86 0,01
2. TroSkovi uprave (261+262+263+264) 260 990682 1117943 11,45 11,18 0,89
2.1. Amortizacija 261 137485 196165 1,59 1,96 0,70
2.2. Tro$kovi materijala, energije, usluga i
nematerijalni troskovi 262 512113 489712 5,92 4,90 1,05
2.3. Troskovi zarada, naknada zarada i ostali
liéni troskovi 263 341084 430051 3,94 4,30 0,79
2.4. Ostali troskovi uprave 264 0 2015 0,00 0,02 0,00
3. Ostali troskovi sprovodenja osiguranja 265 0,00 0,00
4. Provizija od reosiguranja i retrocesija 266 67377 42135 0,78 0,42 1,60
POSLOVNA DOBIT - NETO POSLOVNI
| REZULTAT (252-254) 267 0 0,00 0,00
POSLOVNI GUBITAK - NETO POSLOVNI
Il REZULTAT (254-252+253) 268 327559 10485 3,78 0,10 31,24
FINANSIJSKI PRIHODI osim finansijskih
prihoda
1l po osnovu sredstava tehnickih rezervi 269 45226 19773 0,52 0,20 2,29
FINANSIJSKI RASHODI osim finansijskih
rashoda po osnovu sredstava tehnickih
\Y rezervi 270 10337 33319 0,12 0,33 0,31
PRIHODI OD USKLABIVANJA VREDNOSTI
\ IMOVINE | OSTALI PRIHODI 271 465019 737749 5,37 7,37 0,63
RASHODI PO OSNOVU OBEZVREDIVANJA
VI | IMOVINE | OSTALI RASHODI 272 168542 561282 1,95 5,61 0,30
DOBITAK IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRE
VIl | OPOREZIVANJA (267+269+271-268-270-272) 273 3807 152436 0,04 1,52 0,02
GUBITAK IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRE
VIl | OPOREZIVANJA (268+270+272-267-269-271) 274 0,00 0,00
NETO DOBITAK POSLOVANJA KOJI SE
IX | OBUSTAVLJA 275 0,00 0,00
NETO GUBITAK POSLOVANJA KOJI SE
X OBUSTAVLJA 276 0 0,00 0,00
DOBITAK PRE OPOREZIVANJA
(273+275-274-276) 277 3807 152436 0,04 1,52 0,02
GUBITAK PRE OPOREZIVANJA
(274+276-273-275) 278 0,00 0,00
POREZ NA DOBIT 279 0,00 0,00
1. Porez na dobitak 280 0 2940 0,00 0,03 0,00
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2. Dobitak po osnovu kreiranja odloZenih poreskih
sredstava i smanjenja odlozenih poreskih
obaveza 281 44153 114217 0,51 1,14 0,39
3. Gubitak po osnovu smanjenja odlozenih
poreskih
sredstava i kreiranja odloZenih poreskih obaveza 282 0,00 0,00
3] NETO DOBIT (277-278-280+281-282) 283 47960 263713 0,55 2,64 0,18
E NETO GUBITAK (278-277+280-281+282) 284 0,00 0,00
. NETO DOBITAK KOJI PRIPADA MANJINSKIM
Z ULAGACIMA 285 0,00 0,00
NETO DOBITAK KOJI PRIPADA VLASNICIMA
Z MATICNOG PRAVNOG LICA 286 0,00 0,00
| ZARADA PO AKCUIJI 287 0,00 0,00
1. Osnovna zarada po akciji (u dinarima bez para) 288 125 0,00 0,00 0,00
2. Umanjena (razvodnjena) zarada po akciji (u
dinarima
bez para) 289 0,00 0,00
J UKUPNI PRIHODI 8655589 10003555 100,00 | 100,00 0,87

Izvor: Sopstvena izrada autora

Napomena: Pozicija bilansa ukupni prihodi je dodatak standardnoj formi bilansa

uspeha za potrebe analize dinamike i strukture bilansa uspeha.

Opis: U strukturi bilansa uspeha, poslovni prihodi ¢ine 94.11% ukupnih prihoda u
teku¢oj godini, odnosno 92.43% u predhodnoj godini. Visoka stopa uce$c¢a
poslovnih prihoda je razumljiva, jer se ovi prihodi ostvaruju kroz rezultat primarne
delatnosti privrednog drustva. U okviru poslovnih prihoda, dominiraju obra¢unata
premija nezZivotnih osiguranja i saosiguranja koji ¢ine 88,87% ukupnih prihoda u
teku¢oj godinu, odnosno 76,26% ukupnih prihoda u predhodnoj godini. Dinamicki
posmatrano, udeo obracunate premije nezivotnih osiguranja i saosiguranja se u
tekuéoj godini pove¢ao za 12,61% u odnosu na predhodnu godinu, uéeScée
finansijskih prihoda se u tekucoj godini povec¢ao u odnosu na predhodnu za
0,32%, a uceSce ostalih prihoda se u tekucoj godini smanjio u odnosu na
predhodnu za 2%.

Dinamicki posmatrano, optere¢enje ukupnih prihoda poslovnim rashodima se u
teku¢oj godini pove¢ao u odnosu na predhodnu za 1,7%, zatim, opterecenje
ukupnih prihoda finansijskim rashodima se u tekucoj godini smanjio u odnosu na
predhodnu za 0,21%, dok se opterecenje ukupnih prihoda ostalim rashodima

smanjio tekuée godine u odnosu na predhodnu za 3,66%.
Dobitak iz redovnog poslovanja pre oporezivanja Cini 0,04% u tekucoj godini,
odnosno 1,52% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, u¢e$ée dobitka iz

redovnog poslovanja pre oporezivanja u ukupnim prihodima iz predhodne godine
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u tekuc¢u godinu se smanijio za 1,48% . UCeSce dobitka pre oporezivanja se takode

u tekuéoj godini smanjilo u odnosu na predhodnu za 1,48%. Neto dobitak kao

krajnji rezultat bilansa uspeha smanjuje procenat udela u strukturi ukupnog

prihoda sa 2,64% na 0,55% u tekucoj godini.

Vertikalna i horizontalna analiza bilansa stanja kompanije UNIQA osiguranje

Iznosi u 000 dinara Struktura (%)
na dan na dan Indek
POZICIJA AOP 31.12.2013. | 31.12.2012. TG PG s
Tekuca Predhodna
godina godina
AKTIVA
A STALNA IMOVINA-ULAGANJA
(002+003+004+005+009) 001 3651661 2925648 77,01 71,78 1,25
| NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 002 0,00 0,00
I NEMATERIJALNA ULAGANJA (IMOVINA) 003 30054 46301 0,63 1,14 0,65
Il | GUDVIL (GOODWILL) 004 0,00 0,00
NEKRETNINE, POSTROJENJA, OPREMA |
IV | BIOLOSKA SREDSTVA (006+007+008) 005 250771 252975 5,29 6,21 0,99
1.Nekretnine, postrojenja i oprema koji sluze
za obavljanje delatnosti 006 40414 42618 0,85 1,05 0,95
2.Bioloska sredstva 007 0,00 0,00
3.Investicione nekretnine 008 210357 210357 4,44 5,16 1,00
DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI
V_ | (010+014) 009 3370836 2626372 71,08 64,44 1,28
1.UceS¢e u kapitalu (011+012+013) 010 18661 18661 0,39 0,46 1,00
a) zavisnih pravnih lica 011 0,00 0,00
b) ostalih povezanih (pridruzenih) pravnih lica 012 18661 18661 0,39 0,46 1,00
V) ostalih pravnih lica 013 0,00 0,00
2. Ostali dugoro¢ni finansijski plasmani (015+016+017) 014 3352175 2607711 70,69 63,98 1,29
a) u povezana pravna lica - mati¢na i zavisna 015 0,00 0,00
b) u ostala povezana pravna lica 016 0,00 0,00
v) ostali dugoroéni finansijski plasmani 017 3352175 2607711 70,69 63,98 1,29
OBRTNA IMOVINA - POTRAZIVANJA
B (019+020+021+034) 018 1090346 1150043 22,99 28,22 0,95
| ZALIHE 019 123613 150262 2,61 3,69 0,82
STALNA SREDSTVA NAMENJENA PRODAJI |
I SREDSTVA POSLOVANJA KOJE SE OBUSTAVLJA 020 0,00 0,00
KRATKOROCNA POTRAZIVANJA, PLASMANI |
GOTOVINA
Il | (022+023+024+028+029+030+031+032+033) 021 879207 912255 18,54 22,38 0,96
1. PotraZivanja 022 77548 81581 1,64 2,00 0,95
2. Potrazivanja za viSe placen porez na dobitak 023 16789 16789 0,35 0,41 1,00
3. Kratkoroéni finansijski plasmani (025+026+027) 024 667052 712272 14,07 17,48 0,94
a) u povezana pravna lica - matiéna i zavisna 025 0,00 0,00
b) u ostala povezana pravna lica 026 0,00 0,00
v) ostali kratkoro¢ni finansijski plasmani 027 667052 712272 14,07 17,48 0,94
4. Gotovinski ekvivalenti i gotovina 028 71965 79017 1,52 1,94 0,91
5. Porez na dodatu vrednost 029 0,00 0,00
6. Aktivna vremenska razgranicenja 030 45853 22596 0,97 0,55 2,03
7. Unapred placeni tro$kovi pribave osiguranja 031 0,00 0,00
8. Prenosna premija osiguranja i saosiguranja koja pada
na
teret saosiguravaca i reosiguravaca 032 0,00 0,00
9. Rezervisane $tete osiguranja i saosiguranja koje
padaju
na teret saosiguravaca i reosiguravaca 033 0,00 0,00
IV | ODLOZENA PORESKA SREDSTVA 034 87526 87526 1,85 2,15 1,00
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V POSLOVNA IMOVINA (001+018) 035 4742007 4075691 100,00 100,00 1,16
G GUBITAK IZNAD VISINE KAPITALA 036 0,00 0,00
D UKUPNA AKTIVA (035+036) 037 4742007 4075691 100,00 100,00 1,16
3] VANBILANSNA AKTIVA 038 0,00 0,00
PASIVA 0,00 0,00
KAPITAL | REZERVE
A (102+107+108+109+110+111+112-115-116) 101 460370 615532 9,71 15,10 0,75
| OSNOVNI | OSTALI KAPITAL (103+104+105+106) 102 778938 652608 16,43 16,01 1,19
1. Akcijski kapital 103 778938 652608 16,43 16,01 1,19
2. Drzavni i drustveni kapital 104 0,00 0,00
3. Ulozi drustva za uzajamno osiguranje 105 0,00 0,00
4. Udeli i ostali kapital 106 0,00 0,00
Il NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 107 0,00 0,00
Il | REZERVE 108 0 1291 0,00 0,03 0,00
IV | REVALORIZACIONE REZERVE 109 0,00 0,00
NEREALIZOVANI DOBICI PO OSNOVU HOV
RASPOLOZIVIH
V | ZA PRODAJU 110 0,00 0,00
NEREALIZOVANI DOBICI PO OSNOVU HOV
NERASPOLOZIVIH
VI | ZA PRODAJU 111 0,00 0,00
VIl | NERASPOREDENA DOBIT (113+114) 112 17498 19515 0,37 0,48 0,90
1. Nerasporedena dobit ranijih godina 113 1966 19515 0,04 0,48 0,10
2. Nerasporedena dobit tekuce godine 114 15532 0,33 0,00
Vil
| GUBITAK DO VISINE KAPITALA 115 336066 57882 7,09 1,42 5,81
IX | OTKUPLJENE SOPSTVENE AKCIJE 116 0,00 0,00
B REZERVISANJA | OBAVEZE (118+124+128+137+147) 117 4281637 3460159 90,29 84,90 1,24
DUGOROCNA REZERVISANJA
| (119+120+121+122+123) 118 4045801 3242520 85,32 79,56 1,25
1.Matematic¢ka rezerva Zivotnih osiguranja 119 4032583 3230402 85,04 79,26 1,25
2. Rezervisanja za u¢e$ée u dobiti 120 0,00 0,00
3. Rezervisanja za izravnanje rizika 121 0,00 0,00
4. Rezervisanja za bonuse i popuste 122 0,00 0,00
5. Druga dugoroéna rezervisanja 123 13218 12118 0,28 0,30 1,09
1l DUGOROCNE OBAVEZE (125+126+127) 124 0,00 0,00
a) prema mati€nim i zavisnim pravnim licima 125 0,00 0,00
b) prema ostalim povezanim pravnim licima 126 0,00 0,00
v) ostale dugoro€ne obaveze 127 0,00 0,00
Il | KRATKOROCNE OBAVEZE (129+133+134+135+136) 128 164772 136092 3,47 3,34 1,21
1. Kratkoroéne finansijske obaveze (130+131+132) 129 1071 0 0,02 0,00
a) prema mati€nim i zavisnim pravnim licima 130 0,00 0,00
b) prema ostalim povezanim pravnim licima 131 0,00 0,00
V) ostale kratkoro€ne finansijske obaveze 132 1071 0 0,02 0,00
2. Obaveze po osnovu ostalih sredstava namenjenih
prodaji i sredstva poslovanja
koje se obustavlja 133 0,00 0,00
3. Obaveze po osnovu Stete i ugovorenih iznosa 134 59 58 0,00 0,00 1,02
4. Obaveze za premiju, zarade i druge obaveze 135 163642 136034 3,45 3,34 1,20
5. Obaveze za porez iz rezultata 136 0,00 0,00
PASIVNA VREMENSKA RAZGRANICENJA
IV | (138+142+146) 137 71064 81547 1,50 2,00 0,87
1. Prenosne premije (139+140+141) 138 18432 17761 0,39 0,44 1,04
a) Zivotnih osiguranja 139 18432 17761 0,39 0,44 1,04
b) neZivotnih osiguranja 140 0,00 0,00
V) saosiguranja, reosiguranja i retrocesija 141 0,00 0,00
2. Rezervisane $tete (143+144+145) 142 20808 22643 0,44 0,56 0,92
a) Zivotnih osiguranja 143 22643 0,00 0,56 0,00
b) neZivotnih osiguranja 144 0,00 0,00
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v) udeli u Stetama saosiguranja, reosiguranja i
retrocesija 145 0,00 0,00
3. Druga pasivna vremenska razgrani¢enja 146 31824 41143 0,67 1,01 0,77
V| ODLOZENE PORESKE OBAVEZE 147 0,00 0,00
\Y UKUPNA PASIVA (101+117) 148 4747007 4075691 100,11 100,00 1,16
G VANBILANSNA PASIVA 149 0,00 0,00

Izvor: Sopstvena izrada autora

Opis: Strukturno posmatrajuci ukupnu aktivu, mozemo primetiti vece ucesée stalne
imovine u odnosu na obrtnu imovinu u tekucoj godini poslovanja, kao i u

predhodnoj godini.

Stalna imovina ucéestvuje u ukupnoj aktivi sa 77,01% u tekuéoj godini, odnosno
71,78% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, uceSée stalne imovine u
ukupnoj aktivi u tekuéoj godini u odnosu na predhodnu godinu se povecao za
5,23%. Takode, u strukturi stalne imovine preovladuje uce$ée dugoroéni finansijski
plasmani u obe posmatrane godine. Udeo ove vrste stalne imovine se pove¢ao u
teku¢oj godini u odnosu na predhodnu godinu, sa 64,44% na 71,08%. Osim
dugoroc¢nih finansijskih plasmana, stalna imovina se sastoji i od nekretnina,
postrojenja i oprema, Ciji udeo se u tekucoj godini smanjio u odnosu na predhodnu
godinu, sa 6.21% na 5.29%. Kao i kod nematerijalnih ulaganja €iji udeo se u

tekucoj godini smanjio u odnosu na predhodnu godinu sa 1.14% na 0.63%.

S druge strane, obrtna imovina uc€estvuje u ukupnoj aktivi sa 22.99% u tekucoj
godini, odnosno 28.22% u predhodnoj godini. Dinami¢ki posmatrano, ucesce
obrtne imovine u ukupnoj aktivi se u teku¢oj godini smanijio za 5.23% u odnosu na
predhodnu godinu. Struktura obrtne imovine u tekucoj i u predhodnoj godini
pomerena je u korist kratkoroCnih potraZivanja, plasmana i gotovine. Njihov udeo
se u tekucoj godini smanijio u odnosu na predhodnu godinu sa 22.38% na 18.54%.
Osim kratkoro¢nih potrazivanja, plasmana i gotovine, obrtna imovina se sastoji i
od zaliha Ciji se udeo u tekuéoj godini smanijio u odnosu na predhodnu, sa 3.69%
na 2.61%.

Strukturno posmatrano, ukupna pasiva se sastoji 9.71% od kapitala i rezervi u

tekucoj godini, odnosno 15.10% u predhodnoj godini i rezervisanja i obaveze sa
90.29% u tekucoj godini, odnosno 84.90% u predhodnoj godini. Dinamicki
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posmatrano, u¢esce kapitala i rezervi u ukupnoj pasivi se u tekuéoj godini smanijilo

u odnosu na predhodnu za 5.39%.

UceS¢e dugorocnih rezervisanja i obaveza u tekucoj godini iznosi 85.32%,
odnosno 79.56% u predhodnoj godini. Dinami¢ki posmatrano, udeo dugorocnih
rezervisanja se u tekucoj godini povecao za 5.76%. Takode, u obe posmatrane
godine, struktura ukupnih obaveza je skoncentrisana na kratkoro¢nim obavezama
koje u tekucoj godini iznose 3.47%, odnosno 3.34% u predhodnoj godini, $to znadi

da kompanija nema velike potrebe za dugoro¢nim zaduZzivanjem.

Vertikalna i horizontalna analiza bilansa uspeha kompanije UNIQA osiguranje

Iznosi u 000 dinara Struktura (%)

POZICIJA AOP 01-12.2013. 01-12.2012. TG PG Indeks

Tekuca godina | Predhodna godina

POSLOVNI PRIHODI | RASHODI

POSLOVNI (FUNKCIONALNI) PRIHODI

| (202+209-215+216+217+218) 201 1362231 1152855 88,27 72,17 1,18
1. Prihodi od premije osiguranja i saosiguranja
(203+204-205-206-207+208) 202 1173399 978468 76,04 61,25 1,20
1.1. Obracunata premija Zivotnih osiguranja i
saosiguranja 203 1185949 991010 76,85 62,03 1,20
1.2. Obracunata premija nezivotnih osiguranja i
saosiguranja 204 0,00 0,00
1.3. Premija preneta u saosiguranje - pasivna 205 0,00 0,00
1.4. Premija preneta u reosiguranje 206 11879 10395 0,77 0,65 1,14
1.5. Povecéanje prenosnih premija osiguranja i
saosiguranja 207 671 2147 0,04 0,13 0,31
1.6. Smanjenje prenosnih premija osiguranja i
saosiguranja 208 0,00 0,00
2. PRIHODI OD PREMIJA REOSIGURANJA
RETROCESIJA (210-211-212-213+214) 209 0,00 0,00
2.1. Obracunata premija reosiguranja i retrocesija 210 0,00 0,00
2.2. Provizija iz poslova reosiguranja i retrocesije 211 0,00 0,00
2.3. Premija preneta retrocesijom reosiguranja i
retrocesija 212 0,00 0,00
2.4. Povecanje prenosnih premija reosiguranja i
retrocesije 213 0,00 0,00
2.5. Smanjenje prenosnih premija reosiguranja i
retrocesija 214 0,00 0,00

3. Povecanje prenosnih premija osiguranja,
saosiguranja, reosiguranja i retrocesija

za neistekle rizike 215 0,00 0,00
4. Prihodi od poslova neposredno povezanih sa
poslovima osiguranja 216 0,00 0,00

5. prihodi od deponovanja i ulaganja (investiranja)
sredstava tehnickih rezervi osiguranja,

reosiguranja i retrocesije 217 188668 174387 12,23 10,92 1,08
6. Ostali poslovni prihodi 218 164 0,01 0,00
POSLOVNI (FUNKCIONALNI) RASHODI

Il (220+228+236-237-246+247-248+249+250+251) 219 869956 688631 56,37 43,11 1,26

1.Rashodi za dugoroé€na rezervisanja i
funkcionalne doprinose

(221+222+223+224+225+226+227) 220 574251 515735 37,21 32,28 1,11
1.1. Matemati¢ka rezerva zZivotnih osiguranja,

osim dobrovoljnog penzijskog osiguranja 221 574251 515735 37,21 32,28 1,11
1.2. Matematicka rezerva dobrovoljnog

penyijskog

osiguranja 222 0,00 0,00

1.3. Doprinos za preventivu 223 0,00 0,00

1.4. Vatrogasni doprinos 224 0,00 0,00
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1.5. Doprinos Garantnom fondu 225 0,00 0,00
1.6. Rezervisanja za izravnanje rizika 226 0,00 0,00
1.7. Ostali rashodi za dugoro¢na rezervisanja i
funkcionalne doprinose 227 0,00 0,00
2. Rashodi naknada $teta i ugovorenih iznosa
(229+230+231+232+233-234-235) 228 355563 237176 23,04 14,85 1,50
2.1. Likvidirane $tete i ugovoreni iznosi
Zivotnih osiguranja 229 343472 233117 22,26 14,59 1,47
2.2. Likvidirane $tete nezivotnih osiguranja 230 0,00 0,00
2.3. Likvidirane $tete - udeli u Stetama
saosiguranja 231 0,00 0,00
2.4. Likvidirane $tete - udeli u Stetama
reosiguranja i retrocesija 232 0,00 0,00
2.5. Rashodi izvidaja, procene, likvidacije i
isplate naknada Steta i ugovorenih iznosa 233 12973 5332 0,84 0,33 2,43
2.6. Prihodi od u¢e$ca saosiguravaca u naknadi
Stete 234 0,00 0,00
2.7. Prihodi od u¢e$¢a reosiguravaca i retrocesija
u naknadi Stete 235 832 1273 0,05 0,08 0,65
3. Rezervisane $tete - poveéanje
(238-239+240-241+242-243+244-245) > 0 236 0 1798 0,00 0,11 0,00
3. Rezervisane Stete - smanjenje
(238-239+240-241+242-243+244-245) <0 237 1835 0,12 0,00
3.1. Rezervisane $tete Zivotnih osiguranja 238 6161 7551 0,40 0,47 0,82
3.2. Rezervisane $tete Zivotnih osiguranja 239 7996 5753 0,52 0,36 1,39
3.3. Rezervisane $tete neZivotnih osiguranja 240 0,00 0,00
3.4. Rezervisane Stete neZivotnih osiguranja 241 0,00 0,00
3.5. Rezervisane $tete saosiguranja, reosiguranja
i retrocesije 242 0,00 0,00
3.6. Rezervisane S$tete saosiguranja, reosiguranja
i retrocesija 243 0,00 0,00
3.7. Povecanje rezervisanih Steta - udeli
saosiguravaca, reosiguravaca i retrocesionara u
Stetama 244 0,00 0,00
3.8. Smanjenje rezervisanih $teta - udela
reosiguravaca, odnosno retrocesionara u tetama 245 0,00 0,00
4. Regres - prihodi po osnovu regresa 246 0,00 0,00
5. Povecanije ostalih tehnickih rezervi - neto 247 0,00 0,00
6. Smanjenje ostalih tehnickih rezervi - neto 248 73420 73466 4,76 4,60 1,00
7. Rashodi za bonuse i popuste 249 12500 6189 0,81 0,39 2,02
8. Rashodi po osnovu deponovanja i ulaganja
(investiranja) sredstva tehnickih rezervi 250 2600 939 0,17 0,06 2,77
9. Ostali poslovni rashodi 251 297 260 0,02 0,02 1,14
DOBIT - BRUTO POSLOVNI REZULTAT
1] (201-219) 252 492275 464224 31,90 29,06 1,06
IV_ | Gubitak - bruto poslovni rezultat (219-201) 253 0,00 0,00
TROSKOVI SPROVODENJA OSIGURANJA
(255+260+265-266) 254 446790 481225 28,95 30,12 0,93
1. Tro€kovi pribave (256+257-258+259) 255 185038 161820 11,99 10,13 1,14
1.1. Provizije 256 94635 66454 6,13 4,16 1,42
1.2. Ostali tro¢kovi pribave 257 90403 95366 5,86 5,97 0,95
1.3. Promena razgrani¢enih tro$kova pribave -
povecanje 258 0,00 0,00
1.3. Promena razgrani¢enih troskova pribave -
smanjenje 259 0,00 0,00
2. TroSkovi uprave (261+262+263+264) 260 264759 322038 17,16 20,16 0,82
2.1. Amortizacija 261 30080 28314 1,95 1,77 1,06
2.2. Troskovi materijala, energije, usluga i
nematerijalni troskovi 262 52647 63171 3,41 3,95 0,83
2.3. Troskovi zarada, naknada zarada i ostali
liéni troskovi 263 124313 156426 8,06 9,79 0,79
2.4. Ostali trokovi uprave 264 57719 74127 3,74 4,64 0,78
3. Ostali tro$kovi sprovodenja osiguranja 265 1489 1657 0,10 0,10 0,90
4. Provizija od reosiguranja i retrocesija 266 4496 4290 0,29 0,27 1,05
POSLOVNA DOBIT - NETO POSLOVNI
| REZULTAT (252-254) 267 45485 2,95 0,00
POSLOVNI GUBITAK - NETO POSLOVNI
Il REZULTAT (254-252+253) 268 0 17001 0,00 1,06 0,00
FINANSIJSKI PRIHODI osim finansijskih
prihoda
Il po osnovu sredstava tehnickih rezervi 269 172436 435317 11,17 27,25 0,40
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FINANSIJSKI RASHODI osim finansijskih
rashoda po osnovu sredstava tehnickih

IV_| rezervi 270 165669 414847 10,74 25,97 0,40
PRIHODI OD USKLABIVANJA VREDNOSTI
\ IMOVINE | OSTALI PRIHODI 271 8549 9350 0,55 0,59 0,91
RASHODI PO OSNOVU OBEZVREDIVANJA
Vi IMOVINE | OSTALI RASHODI 272 45269 40418 2,93 2,53 1,12
DOBITAK 1Z REDOVNOG POSLOVANJA PRE
VIl | OPOREZIVANJA (267+269+271-268-270-272) 273 15532 1,01 0,00
GUBITAK 1Z REDOVNOG POSLOVANJA PRE
VIl | OPOREZIVANJA (268+270+272-267-269-271) 274 0 27599 0,00 1,73 0,00
NETO DOBITAK POSLOVANJA KOJI SE
IX | OBUSTAVLJA 275 0,00 0,00
NETO GUBITAK POSLOVANJA KOJI SE
X OBUSTAVLJA 276 0 30283 0,00 1,90 0,00
DOBITSK PRE OPOREZIVANJA
Vv (273+275-274-276) 277 15532 1,01 0,00
GUBITAK PRE OPOREZIVANJA
(274+276-273-275) 278 0 57882 0,00 3,62 0,00
D POREZ NA DOBIT 279 0,00 0,00
1. Porez na dobitak 280 0,00 0,00

2. Dobitak po osnovu kreiranja odloZenih poreskih
sredstava i smanjenja odloZenih poreskih

obaveza 281 0 0,00 0,00
3. Gubitak po osnovu smanjenja odlozenih
poreskih
sredstava i kreiranja odloZenih poreskih obaveza 282 0,00 0,00
13) NETO DOBIT (277-278-280+281-282) 283 15532 1,01 0,00
E NETO GUBITAK (278-277+280-281+282) 284 0 57882 0,00 3,62 0,00
; NETO DOBITAK KOJI PRIPADA MANJINSKIM
Z ULAGACIMA 285 0,00 0,00
NETO DOBITAK KOJI PRIPADA VLASNICIMA
Z MATICNOG PRAVNOG LICA 286 0,00 0,00
| ZARADA PO AKCUJI 287 0,00 0,00
1. Osnovna zarada po akciji (u dinarima bez para) 288 0,00 0,00
2. Umanjena (razvodnjena) zarada po akciji (u
dinarima
bez para) 289 0,00 0,00
J UKUPNI PRIHODI 1543216 1597522 100,00 | 100,00 0,97

Izvor: Sopstvena izrada autora

Napomena: Pozicija bilansa ukupni prihodi je dodatak standardnoj formi bilansa
uspeha za potrebe analize dinamike i strukture bilansa uspeha.

Opis: U strukturi bilansa uspeha, poslovni prihodi ¢ine 88,27% ukupnih prihoda u
teku¢oj godini, odnosno 72,17% u predhodnoj godini. Visoka stopa uce$éa
poslovnih prihoda je razumljiva, jer se ovi prihodi ostvaruju kroz rezultat primarne
delatnosti privrednog drustva. U okviru poslovnih prihoda, dominiraju obra¢unata
premija Zivotnih osiguranja i saosiguranja koji ¢ine 76,85% ukupnih prihoda u
tekuéoj godinu, odnosno 62,03% ukupnih prihoda u predhodnoj godini. Dinamicki
posmatrano, udeo obracunate premije Zzivotnih osiguranja i saosiguranja se u
tekucoj godini povecao za 14,82% u odnosu na predhodnu godinu, ucesce
finansijskih prihoda se u tekucoj godini smanjio u odnosu na predhodnu za
16,08%, a uceSce ostalih prihoda se u tekuéoj godini smanjio u odnosu na
predhodnu za 0,04%.
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Dinamicki posmatrano, opterecenje ukupnih prihoda poslovnim rashodima se u
teku¢oj godini povec¢ao u odnosu na predhodnu za 13,26%, zatim, opterecenje
ukupnih prihoda finansijskim rashodima se u tekuéoj godini smanjio u odnosu na
predhodnu za 15,23%, dok se opterec¢enje ukupnih prihoda ostalim rashodima

povecao tekuce godine u odnosu na predhodnu za 0,4%.

Dobitak iz redovnog poslovanja pre oporezivanja €ini 1,01% u tekucoj godini,
odnosno 0% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, uces$ce dobitka iz
redovnog poslovanja pre oporezivanja u ukupnim prihodima iz predhodne godine
u tekuéu godinu se povecalo za 1,01% . UCeSée dobitka pre oporezivanja se
takode u tekucoj godini povecalo u odnosu na predhodnu za 1,01%. Neto dobitak
kao krajnji rezultat bilansa uspeha povecava procenat udela u strukturi ukupnog
prihoda sa 0% na 1,01% u tekucoj godini.

Vertikalna i horizontalna analiza bilansa stanja kompanije GRAWE osiguranje

Iznosi u 000 dinara Struktura (%)
AO na dan na dan Indek
POZICIJA P 31.12.20183. 31.12.2012. TG PG s
Tekuca Predhodna
godina godina
AKTIVA
STALNA IMOVINA-ULAGANJA
(002+003+004+005+009) 001 11158547 11562804 78,86 93,35 0,97
| NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 002 0,00 0,00
Il NEMATERIJALNA ULAGANJA (IMOVINA) 003 1709 2158 0,01 0,02 0,79
Il | GUDVIL (GOODWILL) 004 0,00 0,00
NEKRETNINE, POSTROJENJA, OPREMA |
IV_| BIOLOSKA SREDSTVA (006+007+008) 005 31911 31172 0,23 0,25 1,02
1.Nekretnine, postrojenja i oprema koji sluze
za obavljanje delatnosti 006 15977 14742 0,11 0,12 1,08
2.Biolo$ka sredstva 007 0,00 0,00
3.Investicione nekretnine 008 15934 16448 0,11 0,13 0,97
DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI
Vv (010+014) 009 11124927 11529474 78,62 93,08 0,96
1.Ucesce u kapitalu (011+012+013) 010 72105 64555 0,51 0,52 1,12
a) zavisnih pravnih lica 011 0,00 0,00
b) ostalih povezanih (pridruzenih) pravnih lica 012 0,00 0,00
v) ostalih pravnih lica 013 72105 64555 0,51 0,52 1,12
2. Ostali dugoro¢ni finansijski plasmani (015+016+017) 014 11052822 11464919 78,11 92,56 0,96
a) u povezana pravna lica - mati€na i zavisna 015 0,00 0,00
b) u ostala povezana pravna lica 016 0,00 0,00
v) ostali dugoro¢ni finansijski plasmani 017 11052822 11464919 78,11 92,56 0,96
OBRTNA IMOVINA - POTRAZIVANJA
(019+020+021+034) 018 2991608 823390 21,14 6,65 3,63
| ZALIHE 019 2622 22896 0,02 0,18 0,11
STALNA SREDSTVA NAMENJENA PRODAJI |
1l SREDSTVA POSLOVANJA KOJE SE OBUSTAVLJA 020 0,00 0,00
KRATKOROCNA POTRAZIVANJA, PLASMANI |
GOTOVINA
1] (022+023+024+028+029+030+031+032+033) 021 2988986 800460 21,12 6,46 3,73
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1. PotraZivanja 022 88576 97977 0,63 0,79 0,90
2. Potrazivanja za viSe pla¢en porez na dobitak 023 62120 25772 0,44 0,21 2,41
3. Kratkoro¢ni finansijski plasmani (025+026+027) 024 2491582 392898 17,61 3,17 6,34
a) u povezana pravna lica - mati€na i zavisna 025 0,00 0,00
b) u ostala povezana pravna lica 026 0,00 0,00
v) ostali kratkoro¢ni finansijski plasmani 027 2491582 392898 17,61 3,17 6,34
4. Gotovinski ekvivalenti i gotovina 028 75052 80159 0,53 0,65 0,94
5. Porez na dodatu vrednost 029 0,00 0,00
6. Aktivna vremenska razgranicenja 030 228997 164736 1,62 1,33 1,39
7. Unapred placeni troskovi pribave osiguranja 031 0,00 0,00
8. Prenosna premija osiguranja i saosiguranja koja pada na
teret saosiguravaca i reosiguravaca 032 26253 25462 0,19 0,21 1,03
9. Rezervisane Stete osiguranja i saosiguranja koje padaju
na teret saosiguravaca i reosiguravaca 033 16406 13456 0,12 0,11 1,22
IV | ODLOZENA PORESKA SREDSTVA 034 0 34 0,00 0,00 0,00
\ POSLOVNA IMOVINA (001+018) 035 14150155 12386194 100,00 100,00 1,14
G GUBITAK IZNAD VISINE KAPITALA 036 0,00 0,00
D UKUPNA AKTIVA (035+036) 037 14150155 12386194 100,00 100,00 1,14
b VANBILANSNA AKTIVA 038 0,00 0,00
PASIVA 0,00 0,00
KAPITAL | REZERVE (102+107+108+109+110+111+112-
A 115-116) 101 2413164 2135314 17,05 17,24 1,13
| OSNOVNI | OSTALI KAPITAL (103+104+105+106) 102 701179 701179 4,96 5,66 1,00
1. Akcijski kapital 103 700768 4,95 0,00
2. Drzavni i dru$tveni kapital 104 0,00 0,00
3. Ulozi dru$tva za uzajamno osiguranje 105 0,00 0,00
4. Udeli i ostali kapital 106 411 411 0,00 0,00 1,00
1l NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 107 0,00 0,00
Il | REZERVE 108 12251 12251 0,09 0,10 1,00
IV_| REVALORIZACIONE REZERVE 109 3832 3832 0,03 0,03 1,00
NEREALIZOVANI DOBICI PO OSNOVU HOV
RASPOLOZIVIH
V | ZA PRODAJU 110 93933 87786 0,66 0,71 1,07
NEREALIZOVANI DOBICI PO OSNOVU HOV
NERASPOLOZIVIH
VI | ZA PRODAJU 111 3182 1976 0,02 0,02 1,61
VIl | NERASPOREDENA DOBIT (113+114) 112 1605151 1332242 11,34 10,76 1,20
1. Nerasporedena dobit ranijih godina 113 1259474 976340 8,90 7,88 1,29
2. Nerasporedena dobit tekuce godine 114 345677 355902 2,44 2,87 0,97
VI” GUBITAK DO VISINE KAPITALA 115 0,00 0,00
IX | OTKUPLJENE SOPSTVENE AKCIJE 116 0,00 0,00
B REZERVISANJA | OBAVEZE (118+124+128+137+147) 117 11736991 10250880 82,95 82,76 1,14
| DUGOROCNA REZERVISANJA (119+120+121+122+123) 118 10969095 9549539 77,52 77,10 1,15
1.Matematicka rezerva Zivotnih osiguranja 119 10965490 9546558 77,49 77,07 1,15
2. Rezervisanja za u¢e$ée u dobiti 120 0,00 0,00
3. Rezervisanja za izravnanje rizika 121 0,00 0,00
4. Rezervisanja za bonuse i popuste 122 0,00 0,00
5. Druga dugoroéna rezervisanja 123 3605 2981 0,03 0,02 1,21
Il DUGOROCNE OBAVEZE (125+126+127) 124 0,00 0,00
a) prema mati¢nim i zavisnim pravnim licima 125 0,00 0,00
b) prema ostalim povezanim pravnim licima 126 0,00 0,00
v) ostale dugoroéne obaveze 127 0,00 0,00
Il | KRATKOROCNE OBAVEZE (129+133+134+135+136) 128 136981 168241 0,97 1,36 0,81
1. Kratkoro¢ne finansijske obaveze (130+131+132) 129 0,00 0,00
a) prema mati¢nim i zavisnim pravnim licima 130 0,00 0,00
b) prema ostalim povezanim pravnim licima 131 0,00 0,00
v) ostale kratkoro¢ne finansijske obaveze 132 0,00 0,00
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2. Obaveze po osnovu ostalih sredstava namenjenih prodaji

i sredstva poslovanja

koje se obustavlja 133 0,00 0,00

3. Obaveze po osnovu $tete i ugovorenih iznosa 134 0,00 0,00

4. Obaveze za premiju, zarade i druge obaveze 135 136981 127480 0,97 1,03 1,07

5. Obaveze za porez iz rezultata 136 0 40761 0,00 0,33 0,00
v PASIVNA VREMENSKA RAZGRANICENJA (138+142+146) 137 628222 531877 4,44 4,29 1,18

1. Prenosne premije (139+140+141) 138 104153 99882 0,74 0,81 1,04

a) Zivotnih osiguranja 139 83188 81551 0,59 0,66 1,02

b) nezivotnih osiguranja 140 20965 18331 0,15 0,15 1,14

V) saosiguranja, reosiguranja i retrocesija 141 0,00 0,00

2. Rezervisane $Stete (143+144+145) 142 144765 103772 1,02 0,84 1,40

a) zivotnih osiguranja 143 131996 97086 0,93 0,78 1,36

b) nezivotnih osiguranja 144 12769 6686 0,09 0,05 1,91

v) udeli u Stetama saosiguranja, reosiguranja i retrocesija 145 0,00 0,00

3. Druga pasivna vremenska razgrani¢enja 146 379304 328223 2,68 2,65 1,16
V | ODLOZENE PORESKE OBAVEZE 147 2693 1223 0,02 0,01 2,20

UKUPNA PASIVA (101+117) 148 14150155 12386194 100,00 100,00 1,14

VANBILANSNA PASIVA 149 0,00 0,00

Izvor: Sopstvena izrada autora

Opis: Strukturno posmatrajuci ukupnu aktivu, mozemo primetiti vece ucesée stalne
imovine u odnosu na obrtnu imovinu u tekucoj godini poslovanja, kao i u

predhodnoj godini.

Stalna imovina ucéestvuje u ukupnoj aktivi sa 78.86% u tekuéoj godini, odnosno
93.35% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, uceSc¢e stalne imovine u
ukupnoj aktivi u teku¢oj godini u odnosu na predhodnu godinu se smanijilo za
14.49%. Takode, u strukturi stalne imovine preovladuje uceS¢e dugoroCni
finansijski plasmani u obe posmatrane godine. Udeo ove vrste stalne imovine se
smanijio u tekucéoj godini u odnosu na predhodnu godinu, sa 93.08% na 78.62%.
Osim dugoroc¢nih finansijskih plasmana, stalna imovina se sastoji i od nekretnina,
postrojenja i oprema, Ciji udeo se u teku¢oj godini smanijio u odnosu na predhodnu
godinu, sa 0.25% na 0.23%. Kao i kod nematerijalnih ulaganja Ciji udeo se u

teku¢oj godini smanijio u odnosu na predhodnu godinu sa 0.02% na 0.01%.

S druge strane, obrtna imovina uc€estvuje u ukupnoj aktivi sa 21.14% u tekucoj
godini, odnosno 6.65% u predhodnoj godini. Dinami¢ki posmatrano, u¢es¢e obrtne
imovine u ukupnoj aktivi se u teku¢oj godini povecalo za 14,49% u odnosu na
predhodnu godinu. Struktura obrtne imovine u tekucoj i u predhodnoj godini
pomerena je u Korist kratkoro¢nih potraZivanja, plasmana i gotovine. Njihov udeo

se u tekucoj godini povecao u odnosu na predhodnu godinu sa 6,46% na 21,12%.
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Osim kratkoro¢nih potrazivanja, plasmana i gotovine, obrtna imovina se sastoji i
od zaliha Ciji se udeo u tekucoj godini smanjio u odnosu na predhodnu, sa 0,18%
na 0,02%.

Strukturno posmatrano, ukupna pasiva se sastoji 17,05% od kapitala i rezervi u
teku¢oj godini, odnosno 17,24% u predhodnoj godini i rezervisanja i obaveze sa
82,95% u tekucoj godini, odnosno 82,76% u predhodnoj godini. Dinamicki
posmatrano, ucesSce kapitala i rezervi u ukupnoj pasivi se u tekucoj godini
povecalo u odnosu na predhodnu za 0,19%.

UceS¢e dugorocnih rezervisanja i obaveza u tekucoj godini iznosi 77,52%,
odnosno 77,10% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, udeo dugoroc¢nih
rezervisanja se u tekucoj godini povecao za 0,42%. Takode, u obe posmatrane
godine, struktura ukupnih obaveza je skoncentrisana na kratkoro¢nim obavezama
koje u tekucoj godini iznose 0,97%, odnosno 1,36% u predhodnoj godini, §to znadi

da kompanija nema velike potrebe za dugoro¢nim zaduzivanjem.

Vertikalna i horizontalna analiza bilansa uspeha kompanije GRAWE osiguranje

Iznosi u 000 dinara Struktura (%)
POZICIJA AOP 01-12.2013. 01-12.2012. TG PG Indeks
Tekuca godina | Predhodna godina
POSLOVNI PRIHODI | RASHODI
POSLOVNI (FUNKCIONALNI) PRIHODI
| (202+209-215+216+217+218) 201 2954428 3320728 94,02 91,23 0,89
1. Prihodi od premije osiguranja i saosiguranja
(203+204-205-206-207+208) 202 2268662 2136031 72,20 58,69 1,06
1.1. Obracunata premija Zivotnih osiguranja i
saosiguranja 203 2282363 2162134 72,64 59,40 1,06
1.2. Obracunata premija nezivotnih osiguranja i
saosiguranja 204 62486 44838 1,99 1,23 1,39
1.3. Premija preneta u saosiguranje - pasivna 205 0,00 0,00
1.4. Premija preneta u reosiguranje 206 72579 64943 2,31 1,78 1,12
1.5. Povecanje prenosnih premija osiguranja i
saosiguranja 207 3608 5998 0,11 0,16 0,60
1.6. Smanjenje prenosnih premija osiguranja i
saosiguranja 208 0 0,00 0,00
2. PRIHODI OD PREMIJA REOSIGURANJA
RETROCESIJA (210-211-212-213+214) 209 0,00 0,00
2.1. Obracunata premija reosiguranja i retrocesija 210 0,00 0,00
2.2. Provizija iz poslova reosiguranja i retrocesije 211 0,00 0,00
2.3. Premija preneta retrocesijom reosiguranja i
retrocesija 212 0,00 0,00
2.4. Povecanje prenosnih premija reosiguranja i
retrocesije 213 0,00 0,00
2.5. Smanjenje prenosnih premija reosiguranja i
retrocesija 214 0,00 0,00
3. Povecanje prenosnih premija osiguranja,
saosiguranja, reosiguranja i retrocesija
za neistekle rizike 215 0,00 0,00
4. Prihodi od poslova neposredno povezanih sa
poslovima osiguranja 216 0,00 0,00
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5. prihodi od deponovanja i ulaganja (investiranja)
sredstava tehnic¢kih rezervi osiguranja,
reosiguranja i retrocesije 217 675277 1172649 21,49 32,22 0,58
6. Ostali poslovni prihodi 218 10489 12048 0,33 0,33 0,87
POSLOVNI (FUNKCIONALNI) RASHODI
Il (220+228+236-237-246+247-248+249+250+251) 219 2146725 2534253 68,32 69,63 0,85
1.Rashodi za dugoro¢na rezervisanja i
funkcionalne doprinose
(221+222+223+224+225+226+227) 220 1330924 1158379 42,36 31,83 1,15
1.1. Matemati¢ka rezerva zZivotnih osiguranja,
osim dobrovoljnog penzijskog osiguranja 221 1330924 1158304 42,36 31,82 1,15
1.2. Matemati¢ka rezerva dobrovoljnog
penyijskog
osiguranja 222 0,00 0,00
1.3. Doprinos za preventivu 223 0,00 0,00
1.4. Vatrogasni doprinos 224 0 75 0,00 0,00 0,00
1.5. Doprinos Garantnom fondu 225 0,00 0,00
1.6. Rezervisanja za izravnanje rizika 226 0,00 0,00
1.7. Ostali rashodi za dugoro¢na rezervisanja i
funkcionalne doprinose 227 0,00 0,00
2. Rashodi naknada $teta i ugovorenih iznosa
(229+230+231+232+233-234-235) 228 629397 628473 20,03 17,27 1,00
2.1. Likvidirane $tete i ugovoreni iznosi
Zivotnih osiguranja 229 616606 631878 19,62 17,36 0,98
2.2. Likvidirane $tete nezivotnih osiguranja 230 27744 13653 0,88 0,38 2,03
2.3. Likvidirane $tete - udeli u Stetama
saosiguranja 231 0,00 0,00
2.4. Likvidirane $tete - udeli u Stetama
reosiguranja i retrocesija 232 0,00 0,00
2.5. Rashodi izvidaja, procene, likvidacije i
isplate naknada $Steta i ugovorenih iznosa 233 7997 8330 0,25 0,23 0,96
2.6. Prihodi od u¢e$ca saosiguravaca u naknadi
Stete 234 0,00 0,00
2.7. Prihodi od u¢e$c¢a reosiguravaca i retrocesija
u naknadi Stete 235 22950 25383 0,73 0,70 0,90
3. Rezervisane $tete - poveéanje
(238-239+240-241+242-243+244-245) > 0 236 37256 3056 1,19 0,08 12,19
3. Rezervisane Stete - smanjenje
(238-239+240-241+242-243+244-245) <0 237 0,00 0,00
3.1. Rezervisane $tete Zivotnih osiguranja 238 36328 11123 1,16 0,31 3,27
3.2. Rezervisane $tete Zivotnih osiguranja 239 3840 9101 0,12 0,25 0,42
3.3. Rezervisane $tete neZivotnih osiguranja 240 4729 1054 0,15 0,03 4,49
3.4. Rezervisane Stete neZivotnih osiguranja 241 15 20 0,00 0,00 0,75
3.5. Rezervisane $tete saosiguranja, reosiguranja
i retrocesije 242 0,00 0,00
3.6. Rezervisane Stete saosiguranja, reosiguranja
i retrocesija 243 0,00 0,00
3.7. Povecanje rezervisanih Steta - udeli
saosiguravaca, reosiguravaca i retrocesionara u
Stetama 244 0,00 0,00
3.8. Smanjenje rezervisanih $teta - udela
reosiguravaca, odnosno retrocesionara u tetama 245 0,00 0,00
4. Regres - prihodi po osnovu regresa 246 0,00 0,00
5. Povecanije ostalih tehnickih rezervi - neto 247 48445 40974 1,54 1,13 1,18
6. Smanjenje ostalih tehnickih rezervi - neto 248 170 416 0,01 0,01 0,41
7. Rashodi za bonuse i popuste 249 0 1 0,00 0,00 0,00
8. Rashodi po osnovu deponovanja i ulaganja
(investiranja) sredstva tehnickih rezervi 250 100873 703781 3,21 19,34 0,14
9. Ostali poslovni rashodi 251 0,00 0,00
DOBIT - BRUTO POSLOVNI REZULTAT
1] (201-219) 252 807703 786475 25,71 21,61 1,03
IV | Gubitak - bruto poslovni rezultat (219-201) 253 0,00 0,00
TROSKOVI SPROVODENJA OSIGURANJA
(255+260+265-266) 254 468186 494053 14,90 13,57 0,95
1. Tro&kovi pribave (256+257-258+259) 255 246305 282325 7,84 7,76 0,87
1.1. Provizije 256 131088 143076 4,17 3,93 0,92
1.2. Ostali tro¢kovi pribave 257 115217 139249 3,67 3,83 0,83
1.3. Promena razgrani¢enih tro$kova pribave -
povecanje 258 0,00 0,00
1.3. Promena razgrani¢enih troskova pribave -
smanjenje 259 0,00 0,00
2. TroSkovi uprave (261+262+263+264) 260 250033 236700 7,96 6,50 1,06
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2.1. Amortizacija 261 9344 8669 0,30 0,24 1,08
2.2. TroSkovi materijala, energije, usluga i
nematerijalni troSkovi 262 148645 139542 4,73 3,83 1,07
2.3. Troskovi zarada, naknada zarada i ostali
liéni troskovi 263 92044 88489 2,93 2,43 1,04
2.4. Ostali troskovi uprave 264 0,00 0,00
3. Ostali troskovi sprovodenja osiguranja 265 0,00 0,00
4. Provizija od reosiguranja i retrocesija 266 28152 24972 0,90 0,69 1,13
POSLOVNA DOBIT - NETO POSLOVNI
| REZULTAT (252-254) 267 339517 292422 10,81 8,03 1,16
POSLOVNI GUBITAK - NETO POSLOVNI
Il REZULTAT (254-252+253) 268 0,00 0,00
FINANSIJSKI PRIHODI osim finansijskih
prihoda
Il po osnovu sredstava tehnickih rezervi 269 185011 314577 5,89 8,64 0,59
FINANSIJSKI RASHODI osim finansijskih
rashoda po osnovu sredstava tehnic¢kih
[\ rezervi 270 13873 6777 0,44 0,19 2,05
PRIHODI OD USKLABIVANJA VREDNOSTI
\ IMOVINE | OSTALI PRIHODI 271 2737 4493 0,09 0,12 0,61
RASHODI PO OSNOVU OBEZVREDIVANJA
VI | IMOVINE | OSTALI RASHODI 272 167681 208139 5,34 5,72 0,81
DOBITAK IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRE
VIl | OPOREZIVANJA (267+269+271-268-270-272) 273 345711 396576 11,00 10,90 0,87
GUBITAK IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRE
VIl | OPOREZIVANJA (268+270+272-267-269-271) 274 0,00 0,00
NETO DOBITAK POSLOVANJA KOJI SE
IX | OBUSTAVLJA 275 0,00 0,00
NETO GUBITAK POSLOVANJA KOJI SE
X OBUSTAVLJA 276 0,00 0,00
DOBITSK PRE OPOREZIVANJA
V (273+275-274-276) 277 345711 396576 11,00 10,90 0,87
GUBITAK PRE OPOREZIVANJA
(274+276-273-275) 278 0,00 0,00
D POREZ NA DOBIT 279 0,00 0,00
1. Porez na dobitak 280 0 40761 0,00 1,12 0,00
2. Dobitak po osnovu kreiranja odloZenih poreskih
sredstava i smanjenja odloZenih poreskih
obaveza 281 0 0,00 0,00
3. Gubitak po osnovu smanjenja odlozenih
poreskih
sredstava i kreiranja odloZenih poreskih obaveza 282 34 0,00 0,00
3] NETO DOBIT (277-278-280+281-282) 283 345677 355902 11,00 9,78 0,97
E NETO GUBITAK (278-277+280-281+282) 284 0,00 0,00
NETO DOBITAK KOJI PRIPADA MANJINSKIM
z ULAGACIMA 285 0,00 0,00
NETO DOBITAK KOJI PRIPADA VLASNICIMA
Z MATICNOG PRAVNOG LICA 286 0,00 0,00
| ZARADA PO AKCWJI 287 0,00 0,00
1. Osnovna zarada po akciji (u dinarima bez para) 288 0,00 0,00
2. Umanijena (razvodnjena) zarada po akciji (u
dinarima
bez para) 289 0,00 0,00
J UKUPNI PRIHODI 3142176 3639798 100,00 | 100,00 0,86

Izvor: Sopstvena izrada autora

Napomena: Pozicija bilansa ukupni prihodi je dodatak standardnoj formi bilansa

uspeha za potrebe analize dinamike i strukture bilansa uspeha.

Opis: U strukturi bilansa uspeha, poslovni prihodi €ine 94,02% ukupnih prihoda u

teku¢oj godini, odnosno 91,23% u predhodnoj godini. Visoka stopa uce$c¢a

poslovnih prihoda je razumljiva, jer se ovi prihodi ostvaruju kroz rezultat primarne

delatnosti privrednog drustva. U okviru poslovnih prihoda, dominiraju obra¢unata

premija Zivotnih osiguranja i saosiguranja koji €ine 72,64% ukupnih prihoda u
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teku¢oj godinu, odnosno 59,40% ukupnih prihoda u predhodnoj godini. Dinamicki
posmatrano, udeo obraunate premije Zivotnih osiguranja i saosiguranja se u
tekué¢oj godini pove¢ao za 13,24% u odnosu na predhodnu godinu, uéeScée
finansijskih prihoda se u tekucoj godini smanjio u odnosu na predhodnu za 2,75%,
a ucesc¢e ostalih prihoda se u tekucoj godini smanjio u odnosu na predhodnu za
0,03%.

Dinamicki posmatrano, opterec¢enje ukupnih prihoda poslovnim rashodima se u
tekucoj godini smanjio u odnosu na predhodnu za 1,31%, zatim, opterecenje
ukupnih prihoda finansijskim rashodima se u tekucoj godini pove¢ao u odnosu na
predhodnu za 0,25%, dok se opterecenje ukupnih prihoda ostalim rashodima
smanjio tekuée godine u odnosu na predhodnu za 0,38%.

Dobitak iz redovnog poslovanja pre oporezivanja €ini 11,00% u tekuéoj godini,
odnosno 10,90% u predhodnoj godini. Dinami¢ki posmatrano, uc¢eSée dobitka iz
redovnog poslovanja pre oporezivanja u ukupnim prihodima iz predhodne godine
u tekucu godinu se povecalo za 0,10% . UcCeS¢e dobitka pre oporezivanja se
takode u tekucoj godini povecalo u odnosu na predhodnu za 0,10%. Neto dobitak
kao krajnji rezultat bilansa uspeha povecava procenat udela u strukturi ukupnog
prihoda sa 9,78% na 11,00% u tekucoj godini.

Vertikalna i horizontalna analiza bilansa stanja kompanije MERKUR osiguranje

Iznosi u 000 dinara Struktura (%)
na dan na dan Indek
POZICIJA AOP 31.12.2013. 31.12.2012. TG PG s
Tekuca Predhodna
godina godina
AKTIVA
STALNA IMOVINA-ULAGANJA
(002+003+004+005+009) 001 1283137 506332 78,88 38,49 2,53
| NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 002 0,00 0,00
Il NEMATERIJALNA ULAGANJA (IMOVINA) 003 3532 4097 0,22 0,31 0,86
Il | GUDVIL (GOODWILL) 004 0,00 0,00
NEKRETNINE, POSTROJENJA, OPREMA |
IV | BIOLOSKA SREDSTVA (006+007+008) 005 13820 8292 0,85 0,63 1,67
1.Nekretnine, postrojenja i oprema koji sluze
za obavljanje delatnosti 006 8292 0,00 0,63 0,00
2.Bioloska sredstva 007 0,00 0,00
3.Investicione nekretnine 008 0,00 0,00
DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI
Vv (010+014) 009 1265785 493943 77,81 37,55 2,56
1.Ugesc¢e u kapitalu (011+012+013) 010 0 0,00 0,00
a) zavisnih pravnih lica 011 0,00 0,00
b) ostalih povezanih (pridruzenih) pravnih lica 012 0,00 0,00
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v) ostalih pravnih lica 013 0 0,00 0,00
2. Ostali dugoro¢ni finansijski plasmani (015+016+017) 014 1265785 493943 77,81 37,55 2,56
a) u povezana pravna lica - mati¢na i zavisna 015 0,00 0,00
b) u ostala povezana pravna lica 016 0,00 0,00
v) ostali dugoroéni finansijski plasmani 017 1265785 493943 77,81 37,55 2,56
OBRTNA IMOVINA - POTRAZIVANJA
B (019+020+021+034) 018 343551 809231 21,12 61,51 0,42
| ZALIHE 019 3251 3459 0,20 0,26 0,94
STALNA SREDSTVA NAMENJENA PRODAJI |
Il SREDSTVA POSLOVANJA KOJE SE OBUSTAVLJA 020 0,00 0,00
KRATKOROCNA POTRAZIVANJA, PLASMANI |
GOTOVINA
1] (022+023+024+028+029+030+031+032+033) 021 333207 798679 20,48 60,71 0,42
1. PotraZivanja 022 65264 74240 4,01 5,64 0,88
2. Potrazivanja za viSe placen porez na dobitak 023 0,00 0,00
3. Kratkoro¢ni finansijski plasmani (025+026+027) 024 200215 602732 12,31 45,82 0,33
a) u povezana pravna lica - matiéna i zavisna 025 0,00 0,00
b) u ostala povezana pravna lica 026 0,00 0,00
v) ostali kratkoro¢ni finansijski plasmani 027 200215 602732 12,31 45,82 0,33
4. Gotovinski ekvivalenti i gotovina 028 36725 94436 2,26 7,18 0,39
5. Porez na dodatu vrednost 029 0,00 0,00
6. Aktivna vremenska razgranicenja 030 2723 1024 0,17 0,08 2,66
7. Unapred plaéeni tro$kovi pribave osiguranja 031 3924 3445 0,24 0,26 1,14
8. Prenosna premija osiguranja i saosiguranja koja
pada na
teret saosiguravaca i reosiguravac¢a 032 21826 20029 1,34 1,52 1,09
9. Rezervisane $tete osiguranja i saosiguranja koje
padaju
na teret saosiguravaca i reosiguravaca 033 2530 2773 0,16 0,21 0,91
IV | ODLOZENA PORESKA SREDSTVA 034 7093 7093 0,44 0,54 1,00
\ POSLOVNA IMOVINA (001+018) 035 1626688 1315563 100,00 | 100,00 1,24
G GUBITAK IZNAD VISINE KAPITALA 036 0,00 0,00
D UKUPNA AKTIVA (035+036) 037 1626688 1315563 100,00 | 100,00 1,24
b VANBILANSNA AKTIVA 038 0,00 0,00
PASIVA 0,00 0,00
KAPITAL | REZERVE
A (102+107+108+109+110+111+112-115-116) 101 265901 302924 16,35 23,03 0,88
| OSNOVNI | OSTALI KAPITAL (103+104+105+106) 102 299370 299370 18,40 22,76 1,00
1. Akcijski kapital 103 299370 299370 18,40 22,76 1,00
2. Drzavni i dru$tveni kapital 104 0,00 0,00
3. Ulozi drustva za uzajamno osiguranje 105 0,00 0,00
4. Udeli i ostali kapital 106 0,00 0,00
Il NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 107 0,00 0,00
1] REZERVE 108 1591 1591 0,10 0,12 1,00
IV_ | REVALORIZACIONE REZERVE 109 0,00 0,00
NEREALIZOVANI DOBICI PO OSNOVU HOV
RASPOLOZIVIH
\ ZA PRODAJU 110 62 59 0,00 0,00 1,05
NEREALIZOVANI DOBICI PO OSNOVU HOV
NERASPOLOZIVIH
VI | ZA PRODAJU 111 0 0,00 0,00
VIl | NERASPOREDENA DOBIT (113+114) 112 1904 1904 0,12 0,14 1,00
1. Nerasporedena dobit ranijih godina 113 1904 0,12 0,00
2. Nerasporedena dobit tekuc¢e godine 114 0 1904 0,00 0,14 0,00
Vil
| GUBITAK DO VISINE KAPITALA 115 37026 0 2,28 0,00
IX | OTKUPLJENE SOPSTVENE AKCIJE 116 0,00 0,00
B REZERVISANJA | OBAVEZE (118+124+128+137+147) | 117 1360787 1012639 83,65 76,97 1,34
DUGOROCNA REZERVISANJA
| (119+120+121+122+123) 118 1233448 898444 75,83 68,29 1,37
1.Matemati¢ka rezerva Zivotnih osiguranja 119 1232900 898128 75,79 68,27 1,37
2. Rezervisanja za u¢e$ée u dobiti 120 0,00 0,00

76




3. Rezervisanja za izravnanje rizika 121 0,00 0,00

4. Rezervisanja za bonuse i popuste 122 0,00 0,00

5. Druga dugoroéna rezervisanja 123 548 316 0,03 0,02 1,73
Il DUGOROCNE OBAVEZE (125+126+127) 124 0,00 0,00

a) prema mati€nim i zavisnim pravnim licima 125 0,00 0,00

b) prema ostalim povezanim pravnim licima 126 0,00 0,00

V) ostale dugoro€ne obaveze 127 0,00 0,00
Il | KRATKOROCNE OBAVEZE (129+133+134+135+136) 128 97009 87647 5,96 6,66 1,11

1. Kratkoroéne finansijske obaveze (130+131+132) 129 0,00 0,00

a) prema mati€nim i zavisnim pravnim licima 130 0,00 0,00

b) prema ostalim povezanim pravnim licima 131 0,00 0,00

v) ostale kratkoro€ne finansijske obaveze 132 0,00 0,00

2. Obaveze po osnovu ostalih sredstava namenjenih
prodaji i sredstva poslovanja

koje se obustavlja 133 0,00 0,00
3. Obaveze po osnovu Stete i ugovorenih iznosa 134 565 0 0,03 0,00
4. Obaveze za premiju, zarade i druge obaveze 135 96444 87647 5,93 6,66 1,10
5. Obaveze za porez iz rezultata 136 0,00 0,00
PASIVNA VREMENSKA RAZGRANICENJA
IV | (138+142+146) 137 30330 26548 1,86 2,02 1,14
1. Prenosne premije (139+140+141) 138 19866 16504 1,22 1,25 1,20
a) Zivotnih osiguranja 139 19866 16504 1,22 1,25 1,20
b) nezivotnih osiguranja 140 0,00 0,00
V) saosiguranja, reosiguranja i retrocesija 141 0,00 0,00
2. Rezervisane $tete (143+144+145) 142 8457 8369 0,52 0,64 1,01
a) Zivotnih osiguranja 143 8457 8369 0,52 0,64 1,01
b) nezivotnih osiguranja 144 0,00 0,00
v) udeli u $tetama saosiguranja, reosiguranja i
retrocesija 145 0,00 0,00
3. Druga pasivna vremenska razgrani¢enja 146 2007 1675 0,12 0,13 1,20
V | ODLOZENE PORESKE OBAVEZE 147 0,00 0,00
UKUPNA PASIVA (101+117) 148 1626688 1315563 100,00 | 100,00 1,24
VANBILANSNA PASIVA 149 0,00 0,00

Izvor: Sopstvena izrada autora

Opis: Strukturno posmatrajuci ukupnu aktivu, mozemo primetiti vece ucesée stalne
imovine u odnosu na obrtnu imovinu u tekuéoj godini poslovanja, dok je u
predhodnoj godini bilo vece u€esce obrtne imovine u ukupnoj aktivi.

Stalna imovina ucéestvuje u ukupnoj aktivi sa 78,88% u tekuéoj godini, odnosno
38,49% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, uceSc¢e stalne imovine u
ukupnoj aktivi u tekucoj godini u odnosu na predhodnu godinu se povecalo za
40,39%. Takode, u strukturi stalne imovine preovliaduje uceSée dugorocni
finansijski plasmani u obe posmatrane godine. Udeo ove vrste stalne imovine se
povecéao u tekuéoj godini u odnosu na predhodnu godinu, sa 37,55% na 77,81%.
Osim dugoroc¢nih finansijskih plasmana, stalna imovina se sastoji i od nekretnina,
postrojenja i oprema, Ciji udeo se u tekucoj godini poveéao u odnosu na
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predhodnu godinu, sa 0,63% na 0,85%. Kao i kod nematerijalnih ulaganja €iji udeo
se u tekuc¢oj godini smanijio u odnosu na predhodnu godinu sa 0,31% na 0,22%.

S druge strane, obrtna imovina ucestvuje u ukupnoj aktivi sa 21,12% u tekucoj
godini, odnosno 61,51% u predhodnoj godini. Dinami¢ki posmatrano, ucesce
obrtne imovine u ukupnoj aktivi se u tekuéoj godini smanijilo za 40,39% u odnosu
na predhodnu godinu. Struktura obrtne imovine u tekucoj i u predhodnoj godini
pomerena je u Korist kratkoro¢nih potraZivanja, plasmana i gotovine. Njihov udeo
se u tekucoj godini smanijio u odnosu na predhodnu godinu sa 60,71% na 20,48%.
Osim kratkoro¢nih potrazivanja, plasmana i gotovine, obrtna imovina se sastoji i
od zaliha Ciji se udeo u tekuéoj godini smanijio u odnosu na predhodnu, sa 0,26%
na 0,20%.

Strukturno posmatrano, ukupna pasiva se sastoji 16,35% od kapitala i rezervi u
tekucoj godini, odnosno 23,03% u predhodnoj godini i rezervisanja i obaveze sa
83,65% u tekucoj godini, odnosno 76,97% u predhodnoj godini. Dinamicki
posmatrano, u¢esce kapitala i rezervi u ukupnoj pasivi se u tekuéoj godini smanijilo

u odnosu na predhodnu za 6,68%.

UceS¢e dugorocnih rezervisanja i obaveza u tekucoj godini iznosi 75,83%,
odnosno 68,29% u predhodnoj godini. Dinami¢ki posmatrano, udeo dugorocnih
rezervisanja se u tekucoj godini povecao za 7,54%. Takode, u obe posmatrane
godine, struktura ukupnih obaveza je skoncentrisana na kratkoro¢nim obavezama
koje u tekucoj godini iznose 5,96%, odnosno 6,66% u predhodnoj godini, §to znadi

da kompanija nema velike potrebe za dugoro¢nim zaduzivanjem.

Vertikalna i horizontalna analiza bilansa uspeha kompanije MERKUR osiguranje

Iznosi u 000 dinara Struktura (%)

POZICIJA AOP 01-12.2013. 01-12.2012. TG PG Indeks

Tekuca godina | Predhodna godina

POSLOVNI PRIHODI | RASHODI

POSLOVNI (FUNKCIONALNI) PRIHODI

| (202+209-215+216+217+218) 201 716790 704969 95,50 91,23 1,02
1. Prihodi od premije osiguranja i saosiguranja
(203+204-205-206-207+208) 202 609731 562113 81,23 72,75 1,08
1.1. Obracunata premija Zivotnih osiguranja i
saosiguranja 203 655403 604559 87,32 78,24 1,08
1.2. Obrac¢unata premija nezivotnih osiguranja i
saosiguranja 204 0,00 0,00
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1.3. Premija preneta u saosiguranje - pasivna 205 0,00 0,00
1.4. Premija preneta u reosiguranje 206 42310 37839 5,64 4,90 1,12
1.5. Povecanje prenosnih premija osiguranja i
saosiguranja 207 3362 4607 0,45 0,60 0,73
1.6. Smanijenje prenosnih premija osiguranja i
saosiguranja 208 0,00 0,00
2. PRIHODI OD PREMIJA REOSIGURANJA
RETROCESIJA (210-211-212-213+214) 209 0,00 0,00
2.1. Obragunata premija reosiguranja i retrocesija 210 0,00 0,00
2.2. Provizija iz poslova reosiguranja i retrocesije 211 0,00 0,00
2.3. Premija preneta retrocesijom reosiguranja i
retrocesija 212 0,00 0,00
2.4. Poveéanje prenosnih premija reosiguranja i
retrocesije 213 0,00 0,00
2.5. Smanjenje prenosnih premija reosiguranja i
retrocesija 214 0,00 0,00
3. Povecanje prenosnih premija osiguranja,
saosiguranja, reosiguranja i retrocesija
za neistekle rizike 215 0,00 0,00
4. Prihodi od poslova neposredno povezanih sa
poslovima osiguranja 216 0,00 0,00
5. prihodi od deponovanja i ulaganja (investiranja)
sredstava tehnickih rezervi osiguranija,
reosiguranja i retrocesije 217 104358 140278 13,90 18,15 0,74
6. Ostali poslovni prihodi 218 2701 2578 0,36 0,33 1,05
POSLOVNI (FUNKCIONALNI) RASHODI
Il (220+228+236-237-246+247-248+249+250+251) 219 435840 379145 58,07 49,07 1,15
1.Rashodi za dugoro€na rezervisanja i
funkcionalne doprinose
(221+222+223+224+225+226+227) 220 327476 280196 43,63 36,26 1,17
1.1. Matemati¢ka rezerva zivotnih osiguranja,
osim dobrovoljnog penzijskog osiguranja 221 327476 280196 43,63 36,26 1,17
1.2. Matematicka rezerva dobrovoljnog
penyijskog
osiguranja 222 0,00 0,00
1.3. Doprinos za preventivu 223 0,00 0,00
1.4. Vatrogasni doprinos 224 0,00 0,00
1.5. Doprinos Garantnom fondu 225 0,00 0,00
1.6. Rezervisanja za izravnanje rizika 226 0,00 0,00
1.7. Ostali rashodi za dugoro¢na rezervisanja i
funkcionalne doprinose 227 0,00 0,00
2. Rashodi naknada $teta i ugovorenih iznosa
(229+230+231+232+233-234-235) 228 69617 50981 9,27 6,60 1,37
2.1. Likvidirane $tete i ugovoreni iznosi
Zivotnih osiguranja 229 84680 65360 11,28 8,46 1,30
2.2. Likvidirane $tete neZivotnih osiguranja 230 0,00 0,00
2.3. Likvidirane $tete - udeli u Stetama
saosiguranja 231 0,00 0,00
2.4. Likvidirane $tete - udeli u Stetama
reosiguranja i retrocesija 232 0,00 0,00
2.5. Rashodi izvidaja, procene, likvidacije i
isplate naknada $teta i ugovorenih iznosa 233 5170 1827 0,69 0,24 2,83
2.6. Prihodi od u¢es$ca saosiguravaca u naknadi
Stete 234 0,00 0,00
2.7. Prihodi od u¢e$ca reosiguravaca i retrocesija
u naknadi Stete 235 20233 16206 2,70 2,10 1,25
3. Rezervisane $tete - poveéanje
(238-239+240-241+242-243+244-245) > 0 236 332 1086 0,04 0,14 0,31
3. Rezervisane $tete - smanjenje
(238-239+240-241+242-243+244-245) <0 237 0,00 0,00
3.1. Rezervisane $tete Zivotnih osiguranja 238 17477 12421 2,33 1,61 1,41
3.2. Rezervisane $tete Zivotnih osiguranja 239 17145 11335 2,28 1,47 1,51
3.3. Rezervisane $tete neZivotnih osiguranja 240 0,00 0,00
3.4. Rezervisane $tete neZivotnih osiguranja 241 0,00 0,00
3.5. Rezervisane $tete saosiguranja, reosiguranja
i retrocesije 242 0,00 0,00
3.6. Rezervisane $tete saosiguranja, reosiguranja
i retrocesija 243 0,00 0,00
3.7. Povecanje rezervisanih Steta - udeli
saosiguravaca, reosiguravaca i retrocesionara u
Stetama 244 0,00 0,00
3.8. Smanjenje rezervisanih $teta - udela
reosiguravaca, odnosno retrocesionara u Stetama 245 0,00 0,00
4. Regres - prihodi po osnovu regresa 246 0,00 0,00
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5. Povecanje ostalih tehnickih rezervi - neto 247 0,00 0,00
6. Smanjenje ostalih tehnickih rezervi - neto 248 0,00 0,00
7. Rashodi za bonuse i popuste 249 0,00 0,00
8. Rashodi po osnovu deponovanja i ulaganja
(investiranja) sredstva tehnickih rezervi 250 38415 46882 5,12 6,07 0,82
9. Ostali poslovni rashodi 251 0,00 0,00
DOBIT - BRUTO POSLOVNI REZULTAT
1] (201-219) 252 280950 325824 37,43 42,17 0,86
vV Gubitak - bruto poslovni rezultat (219-201) 253 0,00 0,00
TROSKOVI SPROVODENJA OSIGURANJA
B (255+260+265-266) 254 273288 267794 36,41 34,66 1,02
1. Trockovi pribave (256+257-258+259) 255 165135 162199 22,00 20,99 1,02
1.1. Provizije 256 128024 126078 17,06 16,32 1,02
1.2. Ostali trockovi pribave 257 37111 36121 4,94 4,67 1,03
1.3. Promena razgrani¢enih troskova pribave -
povecanje 258 0,00 0,00
1.3. Promena razgrani¢enih tro$kova pribave -
smanjenje 259 0,00 0,00
2. TroSkovi uprave (261+262+263+264) 260 116773 114369 15,56 14,80 1,02
2.1. Amortizacija 261 3764 3878 0,50 0,50 0,97
2.2. TroSkovi materijala, energije, usluga i
nematerijalni troskovi 262 47520 29346 6,33 3,80 1,62
2.3. Troskovi zarada, naknada zarada i ostali
liéni troskovi 263 62144 65186 8,28 8,44 0,95
2.4. Ostali troskovi uprave 264 3345 15959 0,45 2,07 0,21
3. Ostali tro$kovi sprovodenja osiguranja 265 0,00 0,00
4. Provizija od reosiguranja i retrocesija 266 8620 8774 1,15 1,14 0,98
POSLOVNA DOBIT - NETO POSLOVNI
| REZULTAT (252-254) 267 7662 58030 1,02 7,51 0,13
POSLOVNI GUBITAK - NETO POSLOVNI
Il REZULTAT (254-252+253) 268 0 0,00 0,00
FINANSIJSKI PRIHODI osim finansijskih
prihoda
1l po osnovu sredstava tehnickih rezervi 269 28193 60840 3,76 7,87 0,46
FINANSIJSKI RASHODI osim finansijskih
rashoda po osnovu sredstava tehnic¢kih
IV_| rezervi 270 21666 72784 2,89 9,42 0,30
PRIHODI OD USKLADIVANJA VREDNOSTI
Vv IMOVINE | OSTALI PRIHODI 271 5612 6906 0,75 0,89 0,81
RASHODI PO OSNOVU OBEZVREDIVANJA
Vi IMOVINE | OSTALI RASHODI 272 56827 52415 7,57 6,78 1,08
DOBITAK IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRE
VIl | OPOREZIVANJA (267+269+271-268-270-272) 273 0 577 0,00 0,07 0,00
GUBITAK I1Z REDOVNOG POSLOVANJA PRE
VIl | OPOREZIVANJA (268+270+272-267-269-271) 274 37036 0 4,93 0,00
NETO DOBITAK POSLOVANJA KOJI SE
IX | OBUSTAVLJA 275 0 3 0,00 0,00 0,00
NETO GUBITAK POSLOVANJA KOJI SE
X OBUSTAVLJA 276 0,00 0,00
DOBITAK PRE OPOREZIVANJA
Vv (273+275-274-276) 277 0 580 0,00 0,08 0,00
GUBITAK PRE OPOREZIVANJA
(274+276-273-275) 278 37026 0 4,93 0,00
D POREZ NA DOBIT 279 0,00 0,00
1. Porez na dobitak 280 0,00 0,00
2. Dobitak po osnovu kreiranja odloZenih poreskih
sredstava i smanjenja odloZenih poreskih
obaveza 281 0 1324 0,00 0,17 0,00
3. Gubitak po osnovu smanjenja odlozenih
poreskih
sredstava i kreiranja odloZenih poreskih obaveza 282 0,00 0,00
b NETO DOBIT (277-278-280+281-282) 283 0 1904 0,00 0,25 0,00
E NETO GUBITAK (278-277+280-281+282) 284 37026 0 4,93 0,00
} NETO DOBITAK KOJI PRIPADA MANJINSKIM
Z ULAGACIMA 285 0,00 0,00
NETO DOBITAK KOJI PRIPADA VLASNICIMA
Z MATICNOG PRAVNOG LICA 286 0,00 0,00
| ZARADA PO AKCUIJI 287 0,00 0,00
1. Osnovna zarada po akciji (u dinarima bez para) 288 0,00 0,00
2. Umanjena (razvodnjena) zarada po akciji (u
dinarima
bez para) 289 0,00 0,00
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| J | | UKUPNI PRIHODI | | 750595 | 772715 | 100,00 | 100,00 | 0,97 |

Izvor: Sopstvena izrada autora

Napomena: Pozicija bilansa ukupni prihodi je dodatak standardnoj formi bilansa
uspeha za potrebe analize dinamike i strukture bilansa uspeha.

Opis: U strukturi bilansa uspeha, poslovni prihodi ¢ine 95,50% ukupnih prihoda u
teku¢oj godini, odnosno 91,23% u predhodnoj godini. Visoka stopa uce$c¢a
poslovnih prihoda je razumljiva, jer se ovi prihodi ostvaruju kroz rezultat primarne
delatnosti privrednog drustva. U okviru poslovnih prihoda, dominiraju obra¢unata
premija Zivotnih osiguranja i saosiguranja koji ¢ine 87,32% ukupnih prihoda u
tekuéoj godinu, odnosno 78,24% ukupnih prihoda u predhodnoj godini. Dinamicki
posmatrano, udeo obraunate premije Zivotnih osiguranja i saosiguranja se u
teku¢oj godini povecao za 9,08% u odnosu na predhodnu godinu, uce$cée
finansijskih prihoda se u tekucoj godini smanjio u odnosu na predhodnu za 4,11%,
a uceSc¢e ostalih prihoda se u teku¢oj godini smanjio u odnosu na predhodnu za
0,14%.

Dinamicki posmatrano, optere¢enje ukupnih prihoda poslovnim rashodima se u
tekuéoj godini povec¢ao u odnosu na predhodnu za 9,00%, zatim, opterecenje
ukupnih prihoda finansijskim rashodima se u tekucoj godini smanjio u odnosu na
predhodnu za 6,53%, dok se optereéenje ukupnih prihoda ostalim rashodima

povecéao tekuce godine u odnosu na predhodnu za 0,79%.

Dobitak iz redovnog poslovanja pre oporezivanja €ini 0,00% u tekucoj godini,
odnosno 0,07% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, u¢e$ée dobitka iz
redovnog poslovanja pre oporezivanja u ukupnim prihodima iz predhodne godine
u teku€u godinu se smanijilo za 0,07% . U&e8¢e dobitka pre oporezivanja se
takode u tekucoj godini smanijilo u odnosu na predhodnu za 0,08%. Neto dobitak
kao krajnji rezultat bilansa uspeha smanjuje procenat udela u strukturi ukupnog
prihoda sa 0,25% na 0,00% u tekucoj godini.
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Vertikalna i horizontalna analiza bilansa stanja kompanije GENERALI osiguranje

Iznosi u 000 dinara

Struktura (%)

na dan na dan Indek
POZICIJA AOP 31.12.2013. 31.12.2012. TG PG s
Tekuca Predhodna
godina godina
AKTIVA
A STALNA IMOVINA-ULAGANJA
(002+003+004+005+009) 001 22232668 16523174 83,38 67,80 1,35
| NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 002 0
Il NEMATERIJALNA ULAGANJA (IMOVINA) 003 24086 34108 0,09 0,14 0,71
1] GUDVIL (GOODWILL) 004 0
NEKRETNINE, POSTROJENJA, OPREMA |
IV_| BIOLOSKA SREDSTVA (006+007+008) 005 1123481 1308277 4,21 5,37 0,86
1.Nekretnine, postrojenja i oprema koji sluze
za obavljanje delatnosti 006 995680 1165370 3,73 4,78 0,85
2.Bioloska sredstva 007 0,00 0
3.Investicione nekretnine 008 127801 142907 0,48 0,59 0,89
DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI
Vv (010+014) 009 21085101 15180789 79,08 62,29 1,39
1.Ugesc¢e u kapitalu (011+012+013) 010 1000297 1217231 3,75 4,99 0,82
a) zavisnih pravnih lica 011 993863 1174117 3,73 4,82 0,85
b) ostalih povezanih (pridruzenih) pravnih lica 012 0,00 0,00
v) ostalih pravnih lica 013 6434 43114 0,02 0,18 0,15
2. Ostali dugoro¢ni finansijski plasmani (015+016+017) 014 20084804 13963558 75,32 57,30 1,44
a) u povezana pravna lica - mati¢na i zavisna 015 0,00 0,00
b) u ostala povezana pravna lica 016 0,00 0,00
v) ostali dugoroéni finansijski plasmani 017 20084804 13963558 75,32 57,30 1,44
OBRTNA IMOVINA - POTRAZIVANJA
B (019+020+021+034) 018 4431550 7847583 16,62 32,20 0,56
| ZALIHE 019 113399 565656 0,43 2,32 0,20
STALNA SREDSTVA NAMENJENA PRODAJI |
Il SREDSTVA POSLOVANJA KOJE SE OBUSTAVLJA 020 0,00 0,00
KRATKOROCNA POTRAZIVANJA, PLASMANI |
GOTOVINA
1] (022+023+024+028+029+030+031+032+033) 021 4318151 7278576 16,19 29,87 0,59
1. PotraZivanja 022 1021899 1031944 3,83 4,23 0,99
2. Potrazivanja za viSe placen porez na dobitak 023 121135 0,45 0,00
3. Kratkoro¢ni finansijski plasmani (025+026+027) 024 1443672 4475680 5,41 18,36 0,32
a) u povezana pravna lica - matiéna i zavisna 025 0,00 0,00
b) u ostala povezana pravna lica 026 0,00 0,00
v) ostali kratkoro¢ni finansijski plasmani 027 1443672 4475680 5,41 18,36 0,32
4. Gotovinski ekvivalenti i gotovina 028 290187 208147 1,09 0,85 1,39
5. Porez na dodatu vrednost 029 0,00 0,00
6. Aktivna vremenska razgranicenja 030 5541 13891 0,02 0,06 0,40
7. Unapred placeni tro$kovi pribave osiguranja 031 916329 857537 3,44 3,52 1,07
8. Prenosna premija osiguranja i saosiguranja koja
pada na
teret saosiguravaca i reosiguravac¢a 032 446797 529285 1,68 2,17 0,84
9. Rezervisane Stete osiguranja i saosiguranja koje
padaju
na teret saosiguravaca i reosiguravaca 033 72591 162092 0,27 0,67 0,45
IV | ODLOZENA PORESKA SREDSTVA 034 0 3351 0,00 0,01 0,00
\ POSLOVNA IMOVINA (001+018) 035 26664218 24370757 100,00 100,00 1,09
G GUBITAK IZNAD VISINE KAPITALA 036 0,00 0,00
D UKUPNA AKTIVA (035+036) 037 26664218 24370757 100,00 100,00 1,09
|5) VANBILANSNA AKTIVA 038 0,00 0,00
PASIVA 0,00 0,00
KAPITAL | REZERVE
A (102+107+108+109+110+111+112-115-116) 101 4123123 3651322 15,46 14,98 1,13
| OSNOVNI | OSTALI KAPITAL (103+104+105+106) 102 2131997 2131997 8,00 8,748 1,00
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1. Akcijski kapital 103 2131997 2131997 8,00 8,748 1,00
2. Drzavni i dru$tveni kapital 104 0,00 0
3. Ulozi drutva za uzajamno osiguranje 105 0,00 0
4. Udeli i ostali kapital 106 0,00 0
Il NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 107 0,00 0
1] REZERVE 108 542777 542758 2,04 2,227 1,00
IV_ | REVALORIZACIONE REZERVE 109 96115 148824 0,36 0,611 0,65
NEREALIZOVANI DOBICI PO OSNOVU HOV
RASPOLOZIVIH
V_ | ZA PRODAJU 110 579838 510705 2,17 2,096 1,14
NEREALIZOVANI DOBICI PO OSNOVU HOV
NERASPOLOZIVIH
VI | ZA PRODAJU 111 510798 469521 1,92 1,927 1,09
VIl | NERASPOREDENA DOBIT (113+114) 112 1283194 786559 4,81 3,227 1,63
1. Nerasporedena dobit ranijih godina 113 0 19 0,00 8E-05 0,00
2. Nerasporedena dobit tekuce godine 114 1283194 786540 4,81 3,227 1,63
Vil
| GUBITAK DO VISINE KAPITALA 115 0,00 0
IX | OTKUPLJENE SOPSTVENE AKCIJE 116 0,00 0
REZERVISANJA | OBAVEZE (118+124+128+137+147) 117 22541095 20719435 84,54 85,02 1,09
DUGOROCNA REZERVISANJA
| (119+120+121+122+123) 118 12674492 10643716 47,53 43,67 1,19
1.Matematic¢ka rezerva Zivotnih osiguranja 119 12324643 10287337 46,22 4221 1,20
2. Rezervisanja za u¢e$¢e u dobiti 120 0,00 0,00
3. Rezervisanja za izravnanje rizika 121 343072 350971 1,29 1,44 0,98
4. Rezervisanja za bonuse i popuste 122 0,00 0
5. Druga dugoroéna rezervisanja 123 6777 5408 0,03 0,022 1,25
Il DUGOROCNE OBAVEZE (125+126+127) 124 1213 1448 0,00 0,006 0,84
a) prema mati¢nim i zavisnim pravnim licima 125 0,00 0
b) prema ostalim povezanim pravnim licima 126 0,00 0
v) ostale dugoro€ne obaveze 127 1213 1448 0,00 0,006 0,84
1] KRATKOROCNE OBAVEZE (129+133+134+135+136) 128 1417195 1535879 5,31 6,302 0,92
1. Kratkoro¢ne finansijske obaveze (130+131+132) 129 0,00 0
a) prema mati¢nim i zavisnim pravnim licima 130 0,00 0
b) prema ostalim povezanim pravnim licima 131 0,00 0
v) ostale kratkoro€ne finansijske obaveze 132 0,00 0
2. Obaveze po osnovu ostalih sredstava namenjenih
prodaji i sredstva poslovanja
koje se obustavlja 133 0,00 0
3. Obaveze po osnovu Stete i ugovorenih iznosa 134 0 0,00 0
4. Obaveze za premiju, zarade i druge obaveze 135 1417195 1510357 5,31 6,197 0,94
5. Obaveze za porez iz rezultata 136 0 25522 0,00 0,105 0,00
PASIVNA VREMENSKA RAZGRANICENJA
IV | (138+142+146) 137 8444356 8509206 31,67 34,92 0,99
1. Prenosne premije (139+140+141) 138 3717243 3998316 13,94 16,41 0,93
a) zivotnih osiguranja 139 27759 18399 0,10 0,075 1,51
b) neZivotnih osiguranja 140 3576422 3862279 13,41 15,85 0,93
V) saosiguranja, reosiguranja i retrocesija 141 113062 117638 0,42 0,483 0,96
2. Rezervisane Stete (143+144+145) 142 4442719 4231871 16,66 17,36 1,05
a) Zivotnih osiguranja 143 38302 41080 0,14 0,169 0,93
b) neZivotnih osiguranja 144 4382616 4136719 16,44 16,97 1,06
v) udeli u Stetama saosiguranja, reosiguranja i
retrocesija 145 21801 54072 0,08 0,222 0,40
3. Druga pasivna vremenska razgrani¢enja 146 284394 279019 1,07 1,145 1,02
\ ODLOZENE PORESKE OBAVEZE 147 3839 29186 0,01 0,12 0,13
UKUPNA PASIVA (101+117) 148 26664218 24370757 100,00 | 100,00 1,09
VANBILANSNA PASIVA 149 0,00 0,00

Izvor: Sopstvena izrada autora

83




Opis: Strukturno posmatraju¢i ukupnu aktivu, mozemo primetiti ve¢e ucesc¢e stalne
imovine u odnosu na obrtnu imovinu u tekucoj godini poslovanja, kao i u

predhodnoj godini poslovanja.

Stalna imovina uc€estvuje u ukupnoj aktivi sa 83,38% u tekucéoj godini, odnosno
67,80% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, uce$ée stalne imovine u
ukupnoj aktivi u tekucoj godini u odnosu na predhodnu godinu se povecalo za
15,58%. Takode, u strukturi stalne imovine preovladuje uceS¢e dugorocni
finansijski plasmani u obe posmatrane godine. Udeo ove vrste stalne imovine se
povecao u tekucoj godini u odnosu na predhodnu godinu, sa 62,29% na 79,08%.
Osim dugoroc¢nih finansijskih plasmana, stalna imovina se sastoji i od nekretnina,
postrojenja i oprema, Ciji udeo se u tekucoj godini smanijio u odnosu na predhodnu
godinu, sa 5,37% na 4,21%. Kao i kod nematerijalnih ulaganja €iji udeo se u

teku¢oj godini smanijio u odnosu na predhodnu godinu sa 0,14% na 0,09%.

S druge strane, obrtna imovina ucestvuje u ukupnoj aktivi sa 16,62% u tekucoj
godini, odnosno 32,20% u predhodnoj godini. Dinami¢ki posmatrano, ucesce
obrtne imovine u ukupnoj aktivi se u tekuéoj godini smanijilo za 15,58% u odnosu
na predhodnu godinu. Struktura obrtne imovine u tekucoj i u predhodnoj godini
pomerena je u Korist kratkoro¢nih potraZivanja, plasmana i gotovine. Njihov udeo
se u tekucoj godini smanijio u odnosu na predhodnu godinu sa 29,87% na 16,19%.
Osim kratkoro¢nih potrazivanja, plasmana i gotovine, obrtna imovina se sastoji i
od zaliha Ciji se udeo u tekuéoj godini smanijio u odnosu na predhodnu, sa 2,31%
na 0,43%.

Strukturno posmatrano, ukupna pasiva se sastoji 15,46% od kapitala i rezervi u
teku¢oj godini, odnosno 14,98% u predhodnoj godini i rezervisanja i obaveze sa
84,54% u tekucoj godini, odnosno 85,02% u predhodnoj godini. Dinamicki
posmatrano, uceSée kapitala i rezervi u ukupnoj pasivi se u tekucoj godini
povecalo u odnosu na predhodnu za 0,48%.

UceS¢e dugorocnih rezervisanja i obaveza u tekucoj godini iznosi 47,53%,
odnosno 43,67% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, udeo dugoroc¢nih

rezervisanja se u tekucoj godini povecao za 3,86%. Takode, u obe posmatrane
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godine, struktura ukupnih obaveza je skoncentrisana na kratkoro¢nim obavezama

koje u tekucoj godini iznose 5,31%, odnosno 6,30% u predhodnoj godini, $to znadi

da kompanija nema velike potrebe za dugoro¢nim zaduzivanjem.

Vertikalna i horizontalna analiza bilansa uspeha kompanije GENERALI osiguranje

1znos u 000 dinara Struktura (%)
POZICIJA AOP 01-12.2013. 01-12.2012. TG PG Indeks
Tekuca godina | Predhodna godina
POSLOVNI PRIHODI | RASHODI

POSLOVNI (FUNKCIONALNI) PRIHODI

| (202+209-215+216+217+218) 201 13134847 11928629 90,76 85,10 1,10
1. Prihodi od premije osiguranja i saosiguranja
(203+204-205-206-207+208) 202 11287834 10450068 78,00 74,55 1,08
1.1. Obracunata premija Zivotnih osiguranja i
saosiguranja 203 3683943 3090376 25,46 22,05 1,19
1.2. Obracunata premija nezivotnih osiguranja i
saosiguranja 204 8816613 9198742 60,92 65,63 0,96
1.3. Premija preneta u saosiguranje - pasivna 205 266586 239491 1,84 1,71 1,11
1.4. Premija preneta u reosiguranje 206 1227209 1256606 8,48 8,96 0,98
1.5. Povecanje prenosnih premija osiguranja i
saosiguranja 207 0 342953 0,00 2,45 0,00
1.6. Smanijenje prenosnih premija osiguranja i
saosiguranja 208 281073 1,94 0,00
2. PRIHODI OD PREMIJA REOSIGURANJA
RETROCESIJA (210-211-212-213+214) 209 0,00 0,00
2.1. Obracunata premija reosiguranja i retrocesija 210 0,00 0,00
2.2. Provizija iz poslova reosiguranja i retrocesije 211 0,00 0,00
2.3. Premija preneta retrocesijom reosiguranja i
retrocesija 212 0,00 0,00
2.4. Povecanje prenosnih premija reosiguranja i
retrocesije 213 0,00 0,00
2.5. Smanjenje prenosnih premija reosiguranja i
retrocesija 214 0,00 0,00
3. Povecanje prenosnih premija osiguranja,
saosiguranja, reosiguranja i retrocesija
za neistekle rizike 215 0,00 0,00
4. Prihodi od poslova neposredno povezanih sa
poslovima osiguranja 216 196895 141005 1,36 1,01 1,40
5. prihodi od deponovanja i ulaganja (investiranja)
sredstava tehnickih rezervi osiguranja,
reosiguranja i retrocesije 217 1536198 1217815 10,62 8,69 1,26
6. Ostali poslovni prihodi 218 113920 119741 0,79 0,85 0,95
POSLOVNI (FUNKCIONALNI) RASHODI

Il (220+228+236-237-246+247-248+249+250+251) 219 7234414 7491268 49,99 53,44 0,97
1.Rashodi za dugoroéna rezervisanja i
funkcionalne doprinose
(221+222+223+224+225+226+227) 220 2629515 3463615 18,17 24,71 0,76
1.1. Matemati¢ka rezerva zZivotnih osiguranja,
osim dobrovoljnog penzijskog osiguranja 221 2098316 2699051 14,50 19,26 0,78
1.2. Matematicka rezerva dobrovoljnog
penyijskog
osiguranja 222 0,00 0,00
1.3. Doprinos za preventivu 223 112715 156615 0,78 1,12 0,72
1.4. Vatrogasni doprinos 224 0 18246 0,00 0,13 0,00
1.5. Doprinos Garantnom fondu 225 176103 181931 1,22 1,30 0,97
1.6. Rezervisanja za izravnanje rizika 226 42428 200038 0,29 1,43 0,21
1.7. Ostali rashodi za dugoro¢na rezervisanja i
funkcionalne doprinose 227 199953 207734 1,38 1,48 0,96
2. Rashodi naknada $teta i ugovorenih iznosa
(229+230+231+232+233-234-235) 228 4512943 3810695 31,19 27,19 1,18
2.1. Likvidirane $tete i ugovoreni iznosi
Zivotnih osiguranja 229 833665 637285 5,76 4,55 1,31
2.2. Likvidirane $tete nezZivotnih osiguranja 230 3474648 2993348 24,01 21,36 1,16
2.3. Likvidirane $tete - udeli u Stetama
saosiguranja 231 54691 178112 0,38 1,27 0,31
2.4. Likvidirane $tete - udeli u Stetama
reosiguranja i retrocesija 232 0,00 0,00
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2.5. Rashodi izvidaja, procene, likvidacije i
isplate naknada $teta i ugovorenih iznosa 233 352123 231569 2,43 1,65 1,52
2.6. Prihodi od u¢e$¢a saosiguravaca u naknadi
Stete 234 33548 13378 0,23 0,10 2,51
2.7. Prihodi od u¢e$ca reosiguravaca i retrocesija
u naknadi Stete 235 168636 216241 1,17 1,54 0,78
3. Rezervisane $tete - poveéanje
(238-239+240-241+242-243+244-245) > 0 236 300349 279598 2,08 1,99 1,07
3. Rezervisane $tete - smanjenje
(238-239+240-241+242-243+244-245) < 0 237 0,00 0,00
3.1. Rezervisane $tete Zivotnih osiguranja 238 13997 25983 0,10 0,19 0,54
3.2. Rezervisane $tete Zivotnih osiguranja 239 16775 19066 0,12 0,14 0,88
3.3. Rezervisane $tete neZivotnih osiguranja 240 2404020 2254027 16,61 16,08 1,07
3.4. Rezervisane $tete neZivotnih osiguranja 241 22068622 1998319 152,50 14,26 11,04
3.5. Rezervisane $tete saosiguranja, reosiguranja
i retrocesije 242 5628 19766 0,04 0,14 0,28
3.6. Rezervisane $tete saosiguranja, reosiguranja
i retrocesija 243 37899 2793 0,26 0,02 13,57
3.7. Povecanje rezervisanih $teta - udeli
saosiguravaca, reosiguravaca i retrocesionara u
Stetama 244 0,00 0,00
3.8. Smanjenje rezervisanih Steta - udela
reosiguravaca, odnosno retrocesionara u Stetama 245 0,00 0,00
4. Regres - prihodi po osnovu regresa 246 135884 118594 0,94 0,85 1,15
5. Povecanje ostalih tehnickih rezervi - neto 247 0,00 0,00
6. Smanjenje ostalih tehnickih rezervi - neto 248 221762 85846 1,53 0,61 2,58
7. Rashodi za bonuse i popuste 249 114860 72561 0,79 0,52 1,58
8. Rashodi po osnovu deponovanja i ulaganja
(investiranja) sredstva tehnickih rezervi 250 7470 8292 0,05 0,06 0,90
9. Ostali poslovni rashodi 251 26923 60947 0,19 0,43 0,44
DOBIT - BRUTO POSLOVNI REZULTAT
1] (201-219) 252 5900433 443761 40,77 3,17 13,30
IV_ | Gubitak - bruto poslovni rezultat (219-201) 253 0,00 0,00
TROSKOVI SPROVODENJA OSIGURANJA
(255+260+265-266) 254 4210537 3827683 29,10 27,31 1,10
1. Tro&kovi pribave (256+257-258+259) 255 3401919 2971381 23,51 21,20 1,14
1.1. Provizije 256 362615 368603 2,51 2,63 0,98
1.2. Ostali trockovi pribave 257 3098096 2618756 21,41 18,68 1,18
1.3. Promena razgrani¢enih troskova pribave -
poveéanje 258 58792 15978 0,41 0,11 3,68
1.3. Promena razgrani¢enih tro$kova pribave -
smanjenje 259 0,00 0,00
2. Troskovi uprave (261+262+263+264) 260 1056822 1115739 7,30 7,96 0,95
2.1. Amortizacija 261 125884 147233 0,87 1,05 0,85
2.2. TroSkovi materijala, energije, usluga i
nematerijalni troSkovi 262 535405 535621 3,70 3,82 1,00
2.3. Troskovi zarada, naknada zarada i ostali
liéni troskovi 263 395533 432885 2,73 3,09 0,91
2.4. Ostali troskovi uprave 264 0,00 0,00
3. Ostali tro$kovi sprovodenja osiguranja 265 1370 2090 0,01 0,01 0,66
4. Provizija od reosiguranja i retrocesija 266 249574 261527 1,72 1,87 0,95
POSLOVNA DOBIT - NETO POSLOVNI
| REZULTAT (252-254) 267 1689896 609678 11,68 4,35 2,77
POSLOVNI GUBITAK - NETO POSLOVNI
Il REZULTAT (254-252+253) 268 0,00 0,00
FINANSIJSKI PRIHODI osim finansijskih
prihoda
Il po osnovu sredstava tehnickih rezervi 269 873760 1788235 6,04 12,76 0,49
FINANSIJSKI RASHODI osim finansijskih
rashoda po osnovu sredstava tehnic¢kih
IV_| rezervi 270 580873 776903 4,01 5,54 0,75
PRIHODI OD USKLABIVANJA VREDNOSTI
Vv IMOVINE | OSTALI PRIHODI 271 462754 300012 3,20 2,14 1,54
RASHODI PO OSNOVU OBEZVREDIVANJA
VI | IMOVINE | OSTALI RASHODI 272 1125604 981690 7,78 7,00 1,15
DOBITAK IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRE
VIl | OPOREZIVANJA (267+269+271-268-270-272) 273 1319933 939332 9,12 6,70 1,41
GUBITAK I1Z REDOVNOG POSLOVANJA PRE
VIl | OPOREZIVANJA (268+270+272-267-269-271) 274 0,00 0,00
NETO DOBITAK POSLOVANJA KOJI SE
IX | OBUSTAVLJA 275 0 0,00 0,00
NETO GUBITAK POSLOVANJA KOJI SE
X OBUSTAVLJA 276 0 31888 0,00 0,23 0,00

86




DOBIT PRE OPOREZIVANJA
\ (273+275-274-276) 277 1319933 907444 9,12 6,47 1,45
GUBITAK PRE OPOREZIVANJA
(274+276-273-275) 278 0,00 0,00
D POREZ NA DOBIT 279 0,00 0,00
1. Porez na dobitak 280 51417 113786 0,36 0,81 0,45
2. Dobitak po osnovu kreiranja odloZenih poreskih
sredstava i smanjenja odlozenih poreskih
obaveza 281 14678 0,10 0,00
3. Gubitak po osnovu smanjenja odlozenih
poreskih
sredstava i kreiranja odloZenih poreskih obaveza 282 0 7118 0,00 0,05 0,00
13) NETO DOBIT (277-278-280+281-282) 283 1283194 786540 8,87 5,61 1,63
E NETO GUBITAK (278-277+280-281+282) 284 0,00 0,00
y NETO DOBITAK KOJI PRIPADA MANJINSKIM
Z ULAGACIMA 285 0,00 0,00
NETO DOBITAK KOJI PRIPADA VLASNICIMA
Z MATICNOG PRAVNOG LICA 286 0,00 0,00
| ZARADA PO AKCIJI 287 0,00 0,00
1. Osnovna zarada po akciji (u dinarima bez para) 288 0,00 0,00
2. Umanijena (razvodnjena) zarada po akciji (u
dinarima
bez para) 289 0,00 0,00
J UKUPNI PRIHODI 14471361 14016876 100,00 | 100,00 1,03

Izvor: Sopstvena izrada autora

Napomena: Pozicija bilansa ukupni prihodi je dodatak standardnoj formi bilansa

uspeha za potrebe analize dinamike i strukture bilansa uspeha.

Opis: U strukturi bilansa uspeha, poslovni prihodi ¢ine 90,76% ukupnih prihoda u
teku¢oj godini, odnosno 85,10% u predhodnoj godini. Visoka stopa uce$c¢a
poslovnih prihoda je razumljiva, jer se ovi prihodi ostvaruju kroz rezultat primarne
delatnosti privrednog drustva. U okviru poslovnih prihoda, dominiraju prihodi od
premije osiguranja i saosiguranja koji ¢ine 78,00% ukupnih prihoda u tekucoj
godinu, odnosno 74,55% ukupnih prihoda u predhodnoj godini. Dinamicki
posmatrano, udeo prihoda od premije osiguranja i saosiguranja se u tekucoj godini
povecao za 3,45% u odnosu na predhodnu godinu, u¢esce finansijskih prihoda se
u tekuéoj godini smanjio u odnosu na predhodnu za 6,72%, a uceScée ostalih
prihoda se u tekucoj godini poveéalo u odnosu na predhodnu za 1,06%.

Dinamicki posmatrano, optere¢enje ukupnih prihoda poslovnim rashodima se u
tekuéoj godini smanjilo u odnosu na predhodnu za 3,45%, zatim, opterecenje
ukupnih prihoda finansijskim rashodima se u teku¢oj godini smanjilo u odnosu na
predhodnu za 1,53%, dok se optereéenje ukupnih prihoda ostalim rashodima

povecéao tekuce godine u odnosu na predhodnu za 0,78%.
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Dobitak iz redovnog poslovanja pre oporezivanja Cini 9,12% u tekucoj godini,
odnosno 6,70% u predhodnoj godini. Dinamicki posmatrano, u¢e$ée dobitka iz
redovnog poslovanja pre oporezivanja u ukupnim prihodima iz predhodne godine
u tekuéu godinu se povecalo za 2,42% . UCeS¢e dobitka pre oporezivanja se
takode u tekuéoj godini povecalo u odnosu na predhodnu za 2,65%. Neto dobitak
kao krajnji rezultat bilansa uspeha povecéava procenat udela u strukturi ukupnog

prihoda sa 5,61% na 8,87% u tekucoj godini.

9. Analiza pomoc¢u finansijskih pokazatelja

Analiza finansijskih izveStaja se poistoveéuje sa analizom kroz finansijske
pokazatelja koji predstavljaju odnos dveju veli€ina izraZzenih u prostoj matematickoj
formuli. Pokazatelji mogu imati vrednost isklju€ivo ako se pravilno interpretiraju $to
se vrsi kroz odredena pravila, standarde ili norme. "U analizi finansijskih izvestaja,
primarno u analizama pomodu pokazatelja koriste se sledeéi standardi za
poredenje i interpretaciju:

e mentalni standard samih analiti¢ara koji odrazavaju njihovo iskustvo o tome

8ta se smatra normalnim pokazateljima, a Sta ne,

e poredenja sa prosekom sektora u kojoj data kompanija posluje,

e poredenja sa istorijskim pokazateljima iste kompanije (predhodna godina)

e poredenja sa pokazateljima koji su uneseni u kompanijske planove,

e utvrdeni standardi (uobi¢ajeni u literaturi)."?

Podela pokazatelja vrSi se prema relevantnim spektima poslovanja koji interesuju
analitiCare:

e pokazatelji likvidnosti,

e pokazatelj poslovne aktivnosti,

e pokazatelj rentabilnosti,

e pokazatelj finansijke strukture i

e pokazatelj trziSne vrednosti

32 Goranka Knezevi¢, Analiza finansijskih izvestaja, Sedmo izdanje, Univerzitet Singidunum, Beograd 2012,
str 109
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9.1 Pokazatelj likvidnosti

Cilj pokazatelja likvidnosti je ukazivanje na sposobnost kompanije da servisira

dospele obaveze, a da pritom ne narusi kreditni bonitet

Pokazatelj tekuce likvidnosti, jednak je koli¢niku obrtnih sredstava i kratkoro€nih

obaveza. Standard ovog pokazatelja je 2:1 i potrebna je opreznost u tumacenju

ove granice jer ona zavisi od strukture obrtnih sredstava i koeficijenata obrta zaliha

i potrazivanja.

Pokazatelj redukovane likvidnosti, jednak je Kkoli¢niku likvidnih sredstava i

kratkoro€nih obaveza. Standard ovog pokazatelja je 1:1.

Neto obrtna sredstva jednaka su razlici obrtnih sredstava i kratkoro¢nih obaveza.

Indikator jacanja likvidnosti firme su neto obrtna sredstva koja beleze rast iz

godine u godinu.

Ozbiljno ugrozenpoj likvidnosti,

prethode

niska profitabilnost

kompanije,

ograni¢ene mogucnosti, gubitak novih i postoje¢ih vlasnika, insolventnost i

bankrot.
Likvidnost za 2013. godinu sledecih osiguravajucih drustava
POKAZATELJI DUNAV | MILENIUM | DDOR | UNIQA | GRAWE | MERKUR | GENERALI
Tekuéi racio 447% 1274% 1241% | 662% | 2184% 354% 313%
Brzi racio 446% 1222% 1220% | 534% | 2182% 343% 305%

Neto obrtni fond prema prihodima

65%

97%

108%

68%

97%

34%

23%

Izvor: Sopstvena izrada autora
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9.2 Pokazatelj profitabilnosti

"Analiza pomocu pokazatelja profitabilnosti treba da pomogne finansijskom
analitiCaru da proceni efikasnost politika kompanije u svakom od podrucja
(operativni menadZzment, menadZment investicija, finansijske odluke i politika
dividendi). U tom smislu pokazatelji profitabilnosti su vezani za operativni

menadZment."

Prihodi i rashodi, kao i rezultat predstavljaju posledicu promena u aktivi i pasivi.
Prihodi uveéavaju aktivu i umanjuju pasivu, a rashodi uvecavaju pasivu i umanjuju
aktivu. Dakle, prihodi i rashodi se moraju staviti u odnos sa sredstvima koja su
pomogla njegovom stvaranju.

Uopsteno govoredi, stopa prinosa meri rezultat koji je drustvo ostvarilo kapitalom ili
sredstvima. Rezultati se mogu iskazati na razne nacine, ali se uglavnom koristi
neto dobitak. Stopa prinosa na poslovna sredstva, ROA jednaka je proizvodu
stope neto dobitka i koeficijenta obrta poslovnih sredstava. Ova mera iskazuje
poslovnu efikasnost koja se odnosi na kompaniju u celosti. Meri profitabilnost,
efikasnost menadZzmenta, planiranje i kontrola poslovnih aktivnosti. Stopa prinosa

na sopstveni kapital, ROE, meri profitabilnost ostvarenu angaZzovanjem kapitala

vlasnika.

Horizontalna analiza profitabilnosti za svako osiguravaju¢e drustvo
POKAZATELJI DUNAV 2013 DUNAV 2012
Neto margina 0% 0%
ROE 0% 1%
ROA 27% 24%
Poslovna margina 46% 45%

Izvor: Sopstvena izrada autora

Poslovna margina u 2013. godini je zabelezila najveéi rast. Predstavljena je
odnosom dobiti i poslovnim prihodom.

%% Goranka Knezevi¢, Analiza finansijskih izvestaja, Sedmo izdanje, Univerzitet Singidunum, Beograd 2012,
str 110
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POKAZATELJI MILENIUM 2013 MILENIUM 2012
Neto margina 0% 1%

ROE 0% 4%

ROA 12% 28%

Poslovna margina 16% 40%

Poslovna margina u 2012. godini je zabelezila najveéi rast. Predstavljena je

Izvor: Sopstvena izrada autora

odnosom dobiti i poslovnim prihodom.

POKAZATELJI DDOR 2013 DDOR 2012
Neto margina 1% 3%

ROE 1% 6%

ROA 22% 24%
Poslovna margina 39% 40%

Poslovha margina u 2012. godini je zabelezila najveéi rast. Predstavljena je

Izvor: Sopstvena izrada autora

odnosom dobiti i poslovnim prihodom.

POKAZATELJI UNIQA 2013 UNIQA 2012
Neto margina 1% 0%

ROE 3% 0%

ROA 10% 11%
Poslovna margina 36% 40%

Poslovha margina u 2012. godini je zabelezila najveéi rast. Predstavljena je

Izvor: Sopstvena izrada autora

odnosom dobiti i poslovnim prihodom.

POKAZATELJI GRAWE 2013 GRAWE 2012
Neto margina 12% 11%

ROE 14% 17%

ROA 6% 6%

Poslovna margina 27% 24%

Poslovna margina u 2013. godini je zabelezila najveéi rast. Predstavljena je

Izvor: Sopstvena izrada autora

odnosom dobiti i poslovnim prihodom.
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POKAZATELJI MERKUR 2013 MERKUR 2012
Neto margina 0% 0%

ROE 0% 0%

ROA 17% 25%

Poslovna margina 39% 46%

Izvor: Sopstvena izrada autora

Poslovna margina u 2013. godini je zabelezila najveéi rast. Predstavljena je

odnosom dobiti i poslovnim prihodom.

POKAZATELJI GENERALI 2013 GENERALI 2012
Neto margina 10% 7%

ROE 31% 22%

ROA 22% 2%

Poslovna margina 45% 4%

Izvor: Sopstvena izrada autora

Poslovha margina u 2013. godini je zabelezila najveéi rast. Predstavljena je

odnosom dobiti i poslovnim prihodom.
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9.3 Pokazatelji finansijske strukture

Sredstva koja sacinjavaju aktivu se finansiraju iz sopstvenog kapitala ili obaveza.

Svaka kompanija ima drugacije potrebe pa se tako i struktura pasive moze

komponovati na nacin koji odgovara kompaniji i njenoj aktivi s tim §to se mora

voditi rauna o zadovoljenju zlatnog bilansnog pravila. Momenat komponovanja
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pasive, preciznije, stavljanje u odnos sopstvene i pozajmljene izvore finansiranja,
nazivamo finansijskom strukturom. Ono $to predstavlja cilj ovih pokazatelja je

utvrdivanje soventnosti kompanije.

Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja = Pozajmljeni izvori
(dugorocne i kratkoro¢ne obaveze) / Ukupna pasiva

Ovaj pokazatelj govori o uéesS¢u pozajmljenih izvora (dugoro&nih i kratkoro¢nih) u
strukturi pasive, $to je veée ovo uceSce firma je zaduzena, $to znaci da ée imati
vece iznose na ime finansijskih rashoda na ime kamate i obaveze po osnovu

vrac¢anja glavnice kredita.

Odnos obaveza i sopstvenog kapitala (debt / equity ratio) = Dugorocne obaveze /
Sopstveni kapital

Ovo je popularan pokazatelj kod analitiCara. Predstavlja pokazatelj rizika
finansiranja firme. Rizik je vedi, Sto je vece ucesce pozajmljenih izvora u strukturi.
Koeficijent pokrica kamate = Poslovni dobitak / TroSkovi kamate na kredite

Kod ovog pokazatelja ne postoji standard, on daje informaciju o tome koliko forma
ima moguénost da iz ostvarenog poslovnog dobitka pokrije kamata koja

predstavlja fiksni finansijski rashod.

Pokazatelji finansijske strukture su nezaobilazno sredstvo koje koriste analitiCari

da bi procenili finansijski poloZzaj kompanije.

Pokazatelji finansijske strukture za 2013. godinu

POKAZATELJI DUNAV | MILENIUM | DDOR | UNIQA | GRAWE | MERKUR | GENERALI

Odnos

pozajmljenih
prema ukupnim 0,108 0,121423 0,05303 | 0,03471 | 0,00968 | 0,05963 0,05319
izvorima
finansiranja

QOdnos obaveza
| sopstvenog 3,27863 | 3,27842 3,90409 | 5,49676 | 16,73893 | 4,5455 10,57276

kapitala

Izvor: Sopstvena izrada autora

93



10. Cash flow analiza

Kada govorimo o analizi, izvedeni finansijski izvesStaj je lzve$taj o nov€anim
tokovima koji nastaje rearanziranjem stavki bilansa stanja i uspeha. Smatra se vrlo
vaznim izvestajem, pored bilansa uspeha i stanja, koji je svoju potpunu afirmaciju
stekao pocetkom 90-tih godina 20. veka kada je znacajan broj uspeSnih
preduzeca (preduzeéa koja su prikazala dobit u bilansima uspeha) imao veliki
problem sa solventno$c¢u zbog ostvarenog veéeg odliva od priliva novca. Izvesta;
nov&anih tokova predstavlja prikaz odliva i priliva u datom periodu obracunavanja,
nastalih usled poslovnih, investicionih i finansijskih aktivnosti. S obzirom da su
nov&ani tokovi prikazani za odredeni vremenski period, ovaj izvestaj se tretira kao

periodi¢ni.

Izvestaj nov€anih tokova se sastoi od tri dela:

1. tokovi gotovine iz poslovne aktivnosti (prodaja gotovih proizvoda, pruzanje
usluga, placanje dobavljaCima materijal, robu, pla¢anje troSkova
poslovanja, isplata, odnosno, naplata kamata na pozajmljena odnosno
plasirana sredstva)

2. tokovi gotovine iz investicione aktivnosti (ulaganja €iji je rok dospeca duzi
od jedne poslovne godine - nabavka nekretnina, postrojenja i opreme,
nematerijalnih sredstava, ulaganja u dugoro¢ne finansijske instrumente i
njihova prodaja)

3. tokovi gotovine iz finansijske aktivnosti (finansijska aktivnost utiCe na

promene sopstvenog i pozajmljenog kapitala)

"Cilj sastavljanja izveStaja nov€anih tokova sastoi se od informacija potrebnih
korisnicima zarad procene:
e sposobnost subjekta da generiSe potrebnu koli€inu novca za
finansiranje svakodnevnih poslovnih aktivnosti,
e sposobnost subjekta da isplati kamate i glavnice na ime uzetih
kredita i isplate dividendi akcionarima,
e sposobnost subjekta da se razvija i raste kroz ulaganja u stalna
sredstva ili da generiSe gotovinu kroz prodaju dugoro¢nih sredstava.
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Ono $to je bitno kod izvestaja nov€anih tokova je utvrdivanje kolika je razlika medu
neto dobiti iz bilansa uspeha i neto nov€anih tokova iz poslovne aktivnosti u
izvesStaju nov€anih tokova. Preciznije, potrebno je ustanoviti da li je profitabilna
primarna delatnost subjekta, a kao indikator uspesnosti je neto dobit, kao i to
koliko je data delatnost sposobna da "napravi gotovinu" za §ta je pokazatelj neto
nové&ani tok iz poslovnih aktivnosti.

Bitno je napomenuti da je ovaj finansijski izvestaj obavezan i da je deo godiSnjeg
izvestaja preduzeca.

Cash flow analiza- indirektan metod - Dunav osiguranje

Nov¢ani tokovi iz poslovne aktivnosti I1znos
| Neto dobitak 15976
I Amortizacija 531349
Il Ostali prilivi
1. Smanijenje potrazivanja od kupaca 1967919
2. Smanjenje zaliha gotovih proizvoda, robe i materijala -4131
3. Smanjenje obaveza iz poslovanja 0
4. Smanjenje ostalih kratkoro€nih obaveza -942460
I NETO NOVCANI TOKOVI IZ POSLOVNE AKTIVNOSTI 1538653
Nov¢€ani tokovi iz investicione aktivnosti
Povecanje stalne imovine 529038
Il NETO NOVCANI TOKOVI IZ INVESTICIONE AKTIVNOSTI 529038
Nov¢ani tokovi iz finansijske aktivnosti
Povecanije kratkorocnih kredita 0
Povecanje dugorocnih kredita 0
Isplata dividendi 0
Il NETO NOVCANI TOKOVI IZ FINANSIJSKE AKTIVNOSTI 0
NETO POVECANJA (SMANJENJA) GOTOVINE (| + Il +111') 2067691
Gotovina i gotovinski ekvivalenti na poc¢etku perioda 3954215
GOTOVINA | GOTOVINSKI EKVIVALENTI NA KRAJU PERIODA 6021906

Izvor: Sopstvena izrada autora

Dunav osiguranje je u toku obraCunskog perioda ostvarilo neto nov€ane prilive
gotovine iz poslovne aktivnosti u visino od 1.538.653,00 din, neto vocane prilive iz
investicione aktivnosti u iznosu od 529.038,00 din, dok nema ostvarenih rezultata
iz finansijske aktivnosti.

Sumiranjem neto priliva odnosno odliva gotovine po osnovu ove tri stavke, dobija
se iznos neto promena na gotovini i govinskim ekvivalentima u obradunskom
periodu u iznosu od 2.067.691,00 din.
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Potrebno je datu analizu dopuniti sledec¢im finansijskim koeficijentima kako bi se

moglo nesto viSe reci o fleksibilnosti i likvidnosti ovog drustva:

Pokazatelj opste likvidnosti = Obrtna sredstva / Kratkoro¢ne obaveze
14.084.354/3.149.273=4,47

Ovaj pokazatelj nam govori o tome sa koliko dinara obrnih sredstava je pokriven

dinar kratkoroéne obaveze.

Rigorozni pokazatelj likvidnosti = Likvidna sredstva / Kratkorocne obaveze
8.221.939/3.149.273 = 2,61

Ovo je stog pokazatelj likvidnosti zbog ubrajanja isklju€ivo likvidnih sredstava
(potrazivanja, gotovina, gotovinski ekvivalenti) i ukazuje nam odnos pokri¢a

kratkoro&nih obaveza sa likvidnim sredstvima.

Odnos neto novéanog toka i neto dobitka = Neto nov€ani tok iz poslovne
aktivnosti / Neto dobitak
1.538.653/15.976=96,3

Na svaki dinar neto dobitka, drustvo je ostvarilo 96,3 din neto nov€anog toka iz

poslovne aktivnosti. To znaci da poslovne aktivnosti generiSu gotovinu.

Odnos neto novéanog toka i ukupnih sredstava preduzec¢a = Neto nov¢ani tok
iz poslovne aktivnosti / ((ukupna stalna sredstva + ukupna obrtna sredstva) / 2)
1.538.653/14.579.890,5=0,10

Na svaki dinar prosec¢nih ukupnih sredstava drustva, drustvo je ostvarilo 0,10 din

neto novc€anog toka iz poslovne aktivnosti.
Slobodan novéani tok (Free Cash Flow) = Neto novC€ani tok iz poslovne

aktivnosti - Isplata dividendi - Neto nov€ani tok iz investicione aktivnosti
1.538.653-529.038=1.009.615
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Cash flow analiza — indirektan metod - DDOR osiguranje

Nov¢ani tokovi iz poslovne aktivnosti I1znos
| Neto dobitak 47960
Il Amortizacija 137485
Il Ostali prilivi
1. Smanijenje potrazivanja od kupaca 860031
2. Smanjenje zaliha gotovih proizvoda, robe i materijala 798
3. Smanjenje obaveza iz poslovanja 0
4. Smanjenje ostalih kratkoro€nih obaveza 0
I NETO NOVCANI TOKOVI IZ POSLOVNE AKTIVNOSTI 1046274
Nov¢€ani tokovi iz investicione aktivnosti
Povecanije stalne imovine -252460
I NETO NOVCANI TOKOVI IZ INVESTICIONE AKTIVNOSTI -252460
Nov¢ani tokovi iz finansijske aktivnosti
Povecanije kratkoroénih kredita 0
Povecanje dugorocnih kredita 0
Isplata dividendi 0
Il NETO NOVCANI TOKOVI IZ FINANSIJSKE AKTIVNOSTI 0
NETO POVECANJA (SMANJENJA) GOTOVINE (| + Il + 111') 793814
Gotovina i gotovinski ekvivalenti na poc¢etku perioda 367186
GOTOVINA | GOTOVINSKI EKVIVALENTI NA KRAJU PERIODA 1161000

Izvor: Sopstvena izrada autora

DDOR osiguranje je u toku obraCunskog perioda ostvarilo neto nov€ane prilive
gotovine iz poslovne aktivnosti u visino od 1.046.274,00 din, dok je istovremeno
ostvarilo neto no¢ane odlive iz investicione aktivnosti u iznosu od 252.460,00 din,
nema ostvarenih rezultata iz finansijske aktivnosti.

Sumiranjem neto priliva odnosno odliva gotovine po osnovu ove tri stavke, dobija
se iznos neto promena na gotovini i govinskim ekvivalentima u obradunskom
periodu u iznosu od 793.814,00 din.

Potrebno je datu analizu dopuniti sledeéim finansijskim koeficijentima kako bi se
moglo nesto viSe reci o fleksibilnosti i likvidnosti ovog drustva:

Pokazatelj opste likvidnosti = Obrtna sredstva / Kratkoro¢ne obaveze
9.531.654/768.027=12,41

Ovaj pokazatelj nam govori o tome sa koliko dinara obrnih sredstava je pokriven

dinar kratkoro¢ne obaveze.
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Rigorozni pokazatelj likvidnosti = Likvidna sredstva / Kratkoro&ne obaveze
2.143.424/768.027=2,79

Ovo je stog pokazatelj likvidnosti zbog ubrajanja isklju€ivo likvidnih sredstava
(potrazivanja, gotovina, gotovinski ekvivalenti) i ukazuje nam odnos pokri¢a

kratkoro¢nih obaveza sa likvidnim sredstvima.

Odnos neto novéanog toka i neto dobitka = Neto nov€ani tok iz poslovne
aktivnosti / Neto dobitak
1.046.274/47.960=21,81

Na svaki dinar neto dobitka, drustvo je ostvarilo 21,81 din neto nov€anog toka iz

poslovne aktivnosti. To znaci da poslovne aktivnosti generiSu gotovinu.

Odnos neto novéanog toka i ukupnih sredstava preduzec¢a = Neto novcéani tok
iz poslovne aktivnosti / ((ukupna stalna sredstva + ukupna obrtna sredstva) / 2)
1.046.274/7.245.073,5=0,14

Na svaki dinar prosec¢nih ukupnih sredstava drustva, drustvo je ostvarilo 0,14 din

neto nov€anog toka iz poslovne aktivnosti.
Slobodan novéani tok (Free Cash Flow) = Neto novCani tok iz poslovne
aktivnosti - Isplata dividendi - Neto nov&ani tok iz investicione aktivnosti

1.046.274-0+252.460=1.298.734

Cash flow analiza — indirektan metod - Milenijum osiguranje

Nov¢ani tokovi iz poslovne aktivnosti I1znos
| Neto dobitak 0
Il Amortizacija 1477
Il Ostali prilivi
1. Smanjenje potrazivanja od kupaca -24759
2. Smanjenje zaliha gotovih proizvoda, robe i materijala -16598
3. Smanjenje obaveza iz poslovanja 0
4. Smanjenje ostalih kratkoro€nih obaveza 0
I NETO NOVCANI TOKOVI IZ POSLOVNE AKTIVNOSTI -39880

Nov¢ani tokovi iz investicione aktivnosti

Povecanje stalne imovine 50836
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I NETO NOVCANI TOKOVI IZ INVESTICIONE AKTIVNOSTI 50836

Nov¢ani tokovi iz finansijske aktivnosti
Povecanije kratkoro€nih kredita
Povecanje dugorocnih kredita

Isplata dividendi

ol O o o

Il NETO NOVCANI TOKOVI IZ FINANSIJSKE AKTIVNOSTI

NETO POVECANJA (SMANJENJA) GOTOVINE (| + Il +11I') 10956

Gotovina i gotovinski ekvivalenti na poc¢etku perioda 19161

GOTOVINA | GOTOVINSKI EKVIVALENTI NA KRAJU PERIODA 30117

Izvor: Sopstvena izrada autora
Milenijum osiguranje je u toku obracunskog perioda ostvarilo neto nov€ane odlive
gotovine iz poslovne aktivnosti u visino od 39.880,00 din, neto vo€ane prilive iz
investicione aktivnosti u iznosu od 50.836,00 din, dok nema ostvarenih rezultata iz
finansijske aktivnosti.
Sumiranjem neto priliva odnosno odliva gotovine po osnovu ove tri stavke, dobija
se iznos neto promena na gotovini i govinskim ekvivalentima u obradunskom

periodu u iznosu od 10.956,00 din.

Potrebno je datu analizu dopuniti sledec¢im finansijskim koeficijentima kako bi se
moglo nesto vise reci o fleksibilnosti i likvidnosti ovog drustva:

Pokazatelj opste likvidnosti = Obrtna sredstva / Kratkoro¢ne obaveze
1.597.308/125.346=12,74

Ovaj pokazatelj nam govori o tome sa koliko dinara obrnih sredstava je pokriven

dinar kratkoroéne obaveze.

Rigorozni pokazatelj likvidnosti = Likvidna sredstva / Kratkoro&ne obaveze
160.642/125.346=1,28

Ovo je stog pokazatelj likvidnosti zbog ubrajanja isklju€ivo likvidnih sredstava

(potrazivanja, gotovina, gotovinski ekvivalenti) i ukazuje nam odnos pokri¢a

kratkoro&nih obaveza sa likvidnim sredstvima.
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Odnos neto novéanog toka i ukupnih sredstava preduzec¢a = Neto nov¢ani tok

iz poslovne aktivnosti / ((ukupna stalna sredstva + ukupna obrtna sredstva) / 2)

-39.880/2.035.927=-0,02

Na svaki dinar prosec¢nih ukupnih sredstava drustva, drustvo je ostvarilo 0,02 din

neto nov€anog toka iz poslovne aktivnosti.

Slobodan novéani tok (Free Cash Flow) = Neto nov€ani tok iz poslovne

aktivnosti - Isplata dividendi - Neto nov€ani tok iz investicione aktivnosti

-39.880-0-50.836=10.956

Cash flow analiza — indirektan metod - UNIQA osiguranje

Nov¢ani tokovi iz poslovne aktivnosti

Iznos

| Neto dobitak 15532
Il Amortizacija 30080
Il Ostali prilivi
1. Smanijenje potrazivanja od kupaca 4033
2. Smanjenje zaliha gotovih proizvoda, robe i materijala 26649
3. Smanjenje obaveza iz poslovanja 0
4. Smanjenje ostalih kratkoro€nih obaveza -1071
I NETO NOVCANI TOKOVI IZ POSLOVNE AKTIVNOSTI 75223
Nov€ani tokovi iz investicione aktivnosti
Povecanje stalne imovine 726013
I NETO NOVCANI TOKOVI IZ INVESTICIONE AKTIVNOSTI 726013
Nov¢ani tokovi iz finansijske aktivnosti
Povecanije kratkorocnih kredita 0
Povecanje dugoroénih kredita 0
Isplata dividendi 0
Il NETO NOVCANI TOKOVI IZ FINANSIJSKE AKTIVNOSTI 0
NETO POVECANJA (SMANJENJA) GOTOVINE (| + Il + 111') 801236
Gotovina i gotovinski ekvivalenti na poc¢etku perioda 79017
GOTOVINA | GOTOVINSKI EKVIVALENTI NA KRAJU PERIODA 880253

Izvor: Sopstvena izrada autora

UNIQA osiguranje je u toku obracunskog perioda ostvarilo neto nov€ane prilive

gotovine iz poslovne aktivnosti u visino od 75.223,00 din, neto voCane prilive iz

investicione aktivnosti u iznosu od 726.013,00 din, dok nema ostvarenih rezultata

iz finansijske aktivnosti.
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Sumiranjem neto priliva odnosno odliva gotovine po osnovu ove tri stavke, dobija
se iznos neto promena na gotovini i govinskim ekvivalentima u obradunskom
periodu u iznosu od 801.236,00 din.

Potrebno je datu analizu dopuniti sledec¢im finansijskim koeficijentima kako bi se
moglo nesto viSe reci o fleksibilnosti i likvidnosti ovog drustva:

Pokazatelj opste likvidnosti = Obrtna sredstva / Kratkoro¢ne obaveze
1.090.346/164.772=6,61

Ovaj pokazatelj nam govori o tome sa koliko dinara obrnih sredstava je pokriven

dinar kratkoro¢ne obaveze.

Rigorozni pokazatelj likvidnosti = Likvidna sredstva / Kratkorocne obaveze
149.513/164.772=0,90

Ovo je stog pokazatelj likvidnosti zbog ubrajanja isklju€ivo likvidnih sredstava
(potrazivanja, gotovina, gotovinski ekvivalenti) i ukazuje nam odnos pokri¢a

kratkoro&nih obaveza sa likvidnim sredstvima.

Odnos neto novéanog toka i neto dobitka = Neto nov€ani tok iz poslovne
aktivnosti / Neto dobitak
75.223/15.532=4,84

Na svaki dinar neto dobitka, drustvo je ostvarilo 4,84 din neto nov€anog toka iz

poslovne aktivnosti. To znaci da poslovne aktivnosti generiSu gotovinu.
Odnos neto novéanog toka i ukupnih sredstava preduzec¢a = Neto nov¢ani tok
iz poslovne aktivnosti / ((ukupna stalna sredstva + ukupna obrtna sredstva) / 2)

75.223/2.371.003,5=0,03

Na svaki dinar prosec¢nih ukupnih sredstava drustva, drustvo je ostvarilo 0,03 din

neto novc€anog toka iz poslovne aktivnosti.
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Slobodan novéani tok (Free Cash Flow) = Neto novCani tok iz poslovne
aktivnosti - Isplata dividendi - Neto nov€ani tok iz investicione aktivnosti
75.223-0-726.013=-650.790

Ovaj pokazatelj nam pokazuje da slobodan nov&ani tok ne postoi i da je ceo

utroSen na povecanje stalne imovine drustva.

Cash flow analiza — indirektan metod - GRAWE osiguranje

Nov¢ani tokovi iz poslovne aktivnosti Iznos
| Neto dobitak 345677
Il Amortizacija 9344
Il Ostali prilivi
1. Smanijenje potrazivanja od kupaca 9401
2. Smanjenje zaliha gotovih proizvoda, robe i materijala 20274
3. Smanjenje obaveza iz poslovanja 0
4. Smanjenje ostalih kratkoro€nih obaveza 0
| NETO NOVCANI TOKOVI IZ POSLOVNE AKTIVNOSTI 384696
Nov€ani tokovi iz investicione aktivnosti
Povecanije stalne imovine -404257
I NETO NOVCANI TOKOVI IZ INVESTICIONE AKTIVNOSTI -404257

Nov¢€ani tokovi iz finansijske aktivnosti

Povecanije kratkoroénih kredita 0
Povecanje dugorocnih kredita 0
Isplata dividendi 0

Il NETO NOVCANI TOKOVI IZ FINANSIJSKE AKTIVNOSTI 0
NETO POVECANJA (SMANJENJA) GOTOVINE (| + Il +111') -19561
Gotovina i gotovinski ekvivalenti na poc¢etku perioda 80159
GOTOVINA | GOTOVINSKI EKVIVALENTI NA KRAJU PERIODA 60598

Izvor: Sopstvena izrada autora

GRAWE osiguranje je u toku obracunskog perioda ostvarilo neto nov€ane prilive
gotovine iz poslovne aktivnosti u visino od 384.696,00 din, neto voCane prilive iz
investicione aktivnosti u iznosu od 404.257,00 din, dok nema ostvarenih rezultata
iz finansijske aktivnosti.

Sumiranjem neto priliva odnosno odliva gotovine po osnovu ove tri stavke, dobija
se iznos neto promena na gotovini i govinskim ekvivalentima u obracunskom

periodu u iznosu od -19.561,00 din.

Potrebno je datu analizu dopuniti sledec¢im finansijskim koeficijentima kako bi se

moglo nesto viSe reci o fleksibilnosti i likvidnosti ovog drustva:
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Pokazatelj opste likvidnosti = Obrtna sredstva / Kratkorocne obaveze
2.991.608/136.981=21,84

Ovaj pokazatelj nam govori o tome sa koliko dinara obrnih sredstava je pokriven
dinar kratkoro€ne obaveze.

Rigorozni pokazatelj likvidnosti = Likvidna sredstva / Kratkoro¢ne obaveze
163.628/136.981=1,19

Ovo je stog pokazatelj likvidnosti zbog ubrajanja isklju€ivo likvidnih sredstava
(potrazivanja, gotovina, gotovinski ekvivalenti) i ukazuje nam odnos pokri¢a

kratkoro&nih obaveza sa likvidnim sredstvima.

Odnos neto novéanog toka i neto dobitka = Neto nov€ani tok iz poslovne
aktivnosti / Neto dobitak
384.696/345.677=1,11

Na svaki dinar neto dobitka, drustvo je ostvarilo 1,11 din neto nov€anog toka iz

poslovne aktivnosti. To znaci da poslovne aktivnosti generiSu gotovinu.

Odnos neto novéanog toka i ukupnih sredstava preduzec¢a = Neto nov¢ani tok
iz poslovne aktivnosti / ((ukupna stalna sredstva + ukupna obrtna sredstva) / 2)
384.696/7.075.077,5=0,05

Na svaki dinar prosec¢nih ukupnih sredstava drustva, drustvo je ostvarilo 0,05 din

neto nov€anog toka iz poslovne aktivnosti.
Slobodan novéani tok (Free Cash Flow) = Neto nov€ani tok iz poslovne
aktivnosti - Isplata dividendi - Neto nov&ani tok iz investicione aktivnosti

384.696-0-404.257=-19.561

Ovaj pokazatelj nam pokazuje da slobodan nov€ani tok ne postoi i da je ceo

utroSen na povecanje stalne imovine drustva.
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Cash flow analiza —indirektan metod - Merkur osiguranje

Nov¢ani tokovi iz poslovne aktivnosti I1znos
| Neto dobitak 0
Il Amortizacija 3764
Il Ostali prilivi
1. Smanijenje potrazivanja od kupaca 8976
2. Smanjenje zaliha gotovih proizvoda, robe i materijala 208
3. Smanjenje obaveza iz poslovanja 0
4. Smanjenje ostalih kratkoro€nih obaveza 0
I NETO NOVCANI TOKOVI IZ POSLOVNE AKTIVNOSTI 9184
Nov¢€ani tokovi iz investicione aktivnosti
Povecanije stalne imovine 776805
I NETO NOVCANI TOKOVI IZ INVESTICIONE AKTIVNOSTI 776805
Nov¢ani tokovi iz finansijske aktivnosti
Povecanije kratkoroénih kredita 0
Povecanje dugorocnih kredita 0
Isplata dividendi 0
Il NETO NOVCANI TOKOVI IZ FINANSIJSKE AKTIVNOSTI 0
NETO POVECANJA (SMANJENJA) GOTOVINE (| + Il + 111') 789753
Gotovina i gotovinski ekvivalenti na poc¢etku perioda 94436
GOTOVINA | GOTOVINSKI EKVIVALENTI NA KRAJU PERIODA 884189

Izvor: Sopstvena izrada autora

Merkur osiguranje je u toku obracunskog perioda ostvarilo neto nov&ane prilive
gotovine iz poslovne aktivnosti u visino od 9.184,00 din, neto voCane prilive iz
investicione aktivnosti u iznosu od 776.805,00 din, dok nema ostvarenih rezultata
iz finansijske aktivnosti.

Sumiranjem neto priliva odnosno odliva gotovine po osnovu ove tri stavke, dobija
se iznos neto promena na gotovini i govinskim ekvivalentima u obradunskom
periodu u iznosu od 789.753,00 din.

Potrebno je datu analizu dopuniti sledeéim finansijskim koeficijentima kako bi se
moglo nesto viSe reci o fleksibilnosti i likvidnosti ovog drustva:

Pokazatelj opste likvidnosti = Obrtna sredstva / Kratkoro¢ne obaveze
343.551/97.009=3,54

Ovaj pokazatelj nam govori o tome sa koliko dinara obrnih sredstava je pokriven

dinar kratkoro¢ne obaveze.
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Rigorozni pokazatelj likvidnosti = Likvidna sredstva / Kratkoro&ne obaveze
101.989/97.009=1,05

Ovo je stog pokazatelj likvidnosti zbog ubrajanja isklju€ivo likvidnih sredstava
(potrazivanja, gotovina, gotovinski ekvivalenti) i ukazuje nam odnos pokri¢a

kratkoro¢nih obaveza sa likvidnim sredstvima.

Odnos neto novéanog toka i ukupnih sredstava preduzec¢a = Neto nov¢ani tok
iz poslovne aktivnosti / ((ukupna stalna sredstva + ukupna obrtna sredstva) / 2)
9.184/813.344=0,011

Na svaki dinar prose¢nih ukupnih sredstava drustva, drustvo je ostvarilo 0,011 din

neto nov€anog toka iz poslovne aktivnosti.
Slobodan novéani tok (Free Cash Flow) = Neto nov€ani tok iz poslovne
aktivnosti - Isplata dividendi - Neto nov&ani tok iz investicione aktivnosti

9.184-0-776.805=-767.621

Ovaj pokazatelj nam pokazuje da slobodan nov€ani tok ne postoi i da je ceo

utroSen na povecanje stalne imovine drustva.

Cash flow analiza — indirektan metod - Generali osiguranje

Novcani tokovi iz poslovne aktivnosti I1znos
| Neto dobitak 1283194
Il Amortizacija 125884
Il Ostali prilivi
1. Smanijenje potrazivanja od kupaca 10045
2. Smanjenje zaliha gotovih proizvoda, robe i materijala 452257
3. Smanjenje obaveza iz poslovanja 0
4. Smanjenje ostalih kratkoro€nih obaveza 0
I NETO NOVCANI TOKOVI IZ POSLOVNE AKTIVNOSTI 1871380
Nov¢€ani tokovi iz investicione aktivnosti
Povecanije stalne imovine 5709494
I NETO NOVCANI TOKOVI IZ INVESTICIONE AKTIVNOSTI 5709494

Nov¢ani tokovi iz finansijske aktivnosti
Povecanije kratkoroénih kredita
Povecanje dugoro¢nih kredita

Isplata dividendi

o © o o

Il NETO NOVCANI TOKOVI IZ FINANSIJSKE AKTIVNOSTI
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NETO POVECANJA GOTOVINE (| + 11 +1lI) 7580874

Gotovina i gotovinski ekvivalenti na poc¢etku perioda 208147

GOTOVINA | GOTOVINSKI EKVIVALENTI NA KRAJU PERIODA 7789021

Izvor: Sopstvena izrada autora

Generali osiguranje je u toku obracunskog perioda ostvarilo neto nov€ane prilive
gotovine iz poslovne aktivnosti u visino od 1.871.380,00 din, neto vo&ane prilive iz
investicione aktivnosti u iznosu od 5.709.494,00 din, dok nema ostvarenih
rezultata iz finansijske aktivnosti.

Sumiranjem neto priliva odnosno odliva gotovine po osnovu ove tri stavke, dobija
se iznos neto promena na gotovini i govinskim ekvivalentima u obradunskom
periodu u iznosu od 7.580.874,00 din.

Potrebno je datu analizu dopuniti sledec¢im finansijskim koeficijentima kako bi se
moglo nesto viSe reci o fleksibilnosti i likvidnosti ovog drustva:

Pokazatelj opste likvidnosti = Obrtna sredstva / Kratkoro¢ne obaveze
4.431.550/1.417.195=3,12

Ovaj pokazatelj nam govori o tome sa koliko dinara obrnih sredstava je pokriven

dinar kratkoro¢ne obaveze.

Rigorozni pokazatelj likvidnosti = Likvidna sredstva / Kratkorocne obaveze
1.312.086/1.417.195=0,92

Ovo je stog pokazatelj likvidnosti zbog ubrajanja isklju€ivo likvidnih sredstava
(potrazivanja, gotovina, gotovinski ekvivalenti) i ukazuje nam odnos pokri¢a

kratkoro&nih obaveza sa likvidnim sredstvima.

Odnos neto novéanog toka i neto dobitka = Neto nov€ani tok iz poslovne
aktivnosti / Neto dobitak
1.871.380/1.283.194=1,46

Na svaki dinar neto dobitka, drustvo je ostvarilo 1,46 din neto nov€anog toka iz

poslovne aktivnosti. To znaci da poslovne aktivhosti generiSu gotovinu.
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Odnos neto novéanog toka i ukupnih sredstava preduzec¢a = Neto nov¢ani tok
iz poslovne aktivnosti / ((ukupna stalna sredstva + ukupna obrtna sredstva) / 2)
1.871.380/13.332.109=0,14

Na svaki dinar prosec¢nih ukupnih sredstava drustva, drustvo je ostvarilo 0,14 din

neto nov€anog toka iz poslovne aktivnosti.

Slobodan novéani tok (Free Cash Flow) = Neto nov€ani tok iz poslovne
aktivnosti - Isplata dividendi - Neto nov€ani tok iz investicione aktivnosti
1.871.380-0-5.709.494=-3.838.114

Ovaj pokazatelj nam pokazuje da slobodan nov€ani tok ne postoi i da je ceo

utroSen na povecanje stalne imovine drustva.

11. Osiguravajuéa drustva u Evropi

EIOPA, evropski regulator za osiguranje i penzione fondove, sproveo je stres
testove koji su pokazali da oko 24 odsto osiguravajuc¢ih drustava iz evrope nece
imati moguénost ispunjenja regulativa koje su u vezi sa adekvatno$c¢u kapitala.
Izves$taj EIOPA je pokazao da postoi moguc¢nost da ¢e odredenom broju
osiguravajuc¢ih druStava biti otezana moguénost da ispuni obecanje dato
zakonodavcima kroz period od osam do jedanaest godina zbog produzenog
perioda niskih kamatnih stopa. Evropska osiguravajuéa drustva su u obavezi da
kroz stres testove pokazu otpornost na razliCita makroekonomska scenarija. S
obzirom da su scenarija nepovoljna pa shodno tome 44 odsto osiguravajucih
druStava ne bi ispunila normu nivoa adekvatnosti kapitala, EIOPA izdaje
preporuke nacionalnim regulatorima tako da se mogu pozabaviti slabostima

osiguravajucih drustava.

U stres testovima,kojima su osnov strozi propisi, gde osiguravaju¢a drustva
moraju da poseduju vise kapitala da tako ublazile posledice mogucih gubitaka,
ucestvovalo je oko 60 posto evropskih osiguravajuc¢ih drustva, ali i one koje nisu u
¢lanstvu Evropske unije, poput Svajcarske, Norveske i Islanda.
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Ulaganja osiguravajucih drustava u Evropi, beleze porast za 3,2% u 2013.-0j ali
isto tako, ovaj sektor brine stroZa regulativa koja stupa na snagu 2016. godine i
koja bi mogla pogoditi dugorocne investiciie. Od stupanja na snagu nove
regulative, osiguravajuée kompanije moraée da usklade kapital sa rizicima, $to sa
sobom povlaci moguénost da ¢e biti neophodno veliko povecanije kapitala.

Evropski sektor osiguranja €ini viSe od pet hiljada kompanija sa milion zaposlenih i
kao takav je najveéi sektor osiguranja u svetu. Sektor osiguranja jo$ uvek se
razvija u Evropi i u 2013.-toj godini, prema novom izvestaju Osiguranja Evropa,
uloZio 8,500 milijardi evra. Osiguranje Evropa okuplja pored 27 ¢&lanica Evropske
unije i nacionalne federacije Island, Lihtenstajn, Norveska, Svajcarska, Turska, ali
isklju€uje Litvaniju.

Prema podacima Osiguranja Evropa, evropsko trziSte osiguranja je najveée u
svetu, sa udelom od 35% od ukupnog trzista, €ini ga vise od 5100 kompanija sa
direktnim zapos$ljavanjem od oko milion ljudi i Cije investicije su u konstantnom
rastu od 2008. godine. Uprkos konstantnom rastu, Osiguranje Evropa je oprezno
jer od 01. januara 2016. godine, stupa na snagu regulativni okvir - Solventnost Il,
Ciji je cilj da obezbedi da osiguravaju¢a drustva posluju pozitivno i gde ¢ée se od
kompanija zahtevati da usklade kapital i rizike ulaganja, tacnije, sto je rizik vedéi i

kapita mora biti veci.

Prema podacima koje je iznela direktorka Osiguranja Evropa, Mihaela Koler,
osiguranje pruza veliki doprinos evropskoj ekonomiji tako §to podsticu rast i
stabilnost dugoro¢nim investiciama koje iznose oko 60% evropskog bruto
domaceg proizvoda. Od stupanja na snagu nove regulative, osiguravajuce
kompanije se brinu da ¢e im se na meti evropske direktive naéi dugorocne
investicije, odnosno da c¢e biti primorani da znatno uveéaju kapital. lako se
Evropska unija trudi da ohrabri investicije, primena nekih aspekata direktive,
zahtevace da kompanije imaju neproporcionalno veliki kapital u odnosu na
dugoroc¢ne investicije. Ovakvi zahtevi, koje diktira nova direktiva bi mogli dovesti
do velikih Steta za ekonomiju jer navode kompanije da preispitaju svoje investicije
s obzirom da su primorane da raspoalzu velikim kapitalom i to bi moglo
prouzrokovati odustajanje kompanija od velikih investicija.
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"Solventnosti Il nudi pristup zasnovan na riziku - $to je veci rizik koji osiguranje
preuzima, veci je i kapital koji ostavlja sa strane kao garanciju u slu¢aju neuspeha.
Tom direktivom takode se reformiSe proces nadzora kako bi se unapredila
saradnja izmedu nacionalnih regulatora multinacionalnih kompanija, ali i zahteva

veda transparentnost rada osiguravajuéih i reosiguravajuéih kompanija."®*

Uvodenjem nove direktive, osiguravajuéim kompanijama moglo bi da poskupi
investiranje u dugoroCne vladine i korporativne obveznice kao i u infrastrukturne

projekte.

3 Originalni izvor: http://www.reosiguranje.com/vesti/1616-osiguranja-u-evropi-poveala-investicije.html
(pristupljeno septembra 2015)
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12. Zakljuéak

S obzirom da je delatnost osiguranja, slobodno mozemo redéi, joS uvek, sveza i u
razvoju u Republici Srbiji, neophodno je pratiti deSavanja u Evropi i regionu, kako
bi se omogucéio napredak i razvoj ove delatnosti. Kontrola osiguranja, zasniva se
na kontroli udruzenja evropskog osiguranja, odnosno na kontroli zemalja koje su
¢lanice ovog udruzenja. Osiguranje u ovim zemljama se konstantno nadzire i
njihovi podaci o poslovanju se uporeduju kako bi stalna konkurentnost uticala na
napredak osiguranja u Evropi.

Podaci osigravaju¢ih druStava su transparentni, S§to omogucava kontrolu
poslovanja osiguravajuceg drustva kao i osiguranja cele jedne zemlje.

Na osnovu podataka o poslovanju osiguravajucih drustava Republike Srbije, mogli
smo primetiti da je osiguranje jo$ uvek nerazvijeno, ali kroz analize u drugom delu
rada, moze se videti napredak u odnosu na predhodne godine. S obzirom da
posluju sa ovakvim trendom, potpuno je realno o€ekivati napredak na ovom polju
poslovanja, ali isto tako i razvoj novih ideja kako bi se moglo unaprediti domace
trziSte osiguranja. Zato je i neophodno pratiti deSavanja u udruzenju evropskog

osiguranja.

S obzirom na propise koje je donela Republika Srbija i Sporazumu II, mozemo
potvrditi generalnu hipotezu, a to je da osiguravaju¢ée kompanije moraju imati vise
slobodnih nov€anih tokova na raspolaganju kako bi mogle servisirati svoje
obaveze, a horizontalnim i vertikalnom analizom i analizom uz pomoc¢ finansijskih

pokazatelja, mozemo potvrditi i ostale hipoteze.

Ono Sto mozemo primetiti kod osiguravaju¢ih drustava koja su radena kroz
analizu, je to da imaju prili¢no dobar tekuci i brzi racio likvidnosti, $to znaci da su
subjekti likvidni, odnosno, da mogu da odgovore svojim obavezama na vreme.
Poslovna margina kod osiguravaju¢ih drustava Dunav, Grawe i Generali, belezi
porast u odnosu na predhodnu godinu, $to znaci da su poslovni prihodi veéi u
odnosu na poslovne rashode. Prinos na imovinu - ROA, belezi porast u drustvima
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Dunav i Generali, dok prinos na kapital - ROE belezi rast u drustvima Uniga i
Generali. Neto margina belezZi porast, odnosno, u¢eSce neto rezultata u poslovnim
prihodima u drustvima Uniga, Grawe i Generali.

Rigorozni racio likvidnosti normalnim odnosom smatra 1:1 i da su prihvatljiva
odstupanja u odnosu 0,50:1 §to smo kroz analizu mogli zaklju€iti da su analizirana
drustva likvidna. Odnos neto nov€anog toka i neto dobitka u Dunav osiguranju
nam pokazuje da je drustvo sposobno da "izvuce" gotovinu iz poslovne delatnosti.
Sto se ti¢e slobodnog novéanog toka, on je zabelezen kod DDOR, Dunav i
Milenijum osiguranja, dok ostala osiguravaju¢a drustva nemaju slobodne nov€ane

tokove.

Kao §to sam ve¢ pomenula, svi podaci su transparentni i do njih se moze do¢i na
internet stranicama APRa i Narodne banke Srbije. Na taj na€in moze se izvrsiti
uvid u sve finansijske podatke koji su bili potrebni kako bi se odradile potrebne
analize u drugom delu rada. Osiguravaju¢a drustva su uslovljena da posluju po
svim propisima i nemaju prava na moguce greske pri vodenju finansijskih izvestaja
i njihovom obelodanjivanju.

Narodna banka Srbije, svake godine objavi finansijski izveStaj u kome mozemo
videti kako se kotira koje osiguravajuce drustvo, §to sa jedne strane podstice
konkurente da se bore kako bi bili bolji jedni od drugih i samim tim uvodili novine i
davali bolje uslove za korisnike. Isto tako omogucava i korisnicima, odnosno
osiguranicima da vide kako se kotira njihovo drustvo gde su osigurani ili Zele da se

osiguraju i na ovaj nacin imaju vrstu sigurnosti u njihovu stabilnost poslovanja.

Porast osiguravaju¢ih drustava u Srbiji je pokazatelj da se trziSte osiguranja
razvija. Ono §to mozemo primetiti da su premije osiguranja zabeleZile znatni
porast u tekucoj godini poslovanja u odnosu na predhodnu. Kao i da u strukturi
premije je vece uceSce nezivotnog osiguranja u odnosu na zivotno osiguranje, ali

da veci porast u analiziranom periodu beleZi Zivotno osiguranje.

Uvidom u podatke koji su kori§¢eni u ovom radu smatra se da bi i u Republici Srbiji
trebao da postoi nadzorni organ u vidu nezavisne institucije, kao $to to imaju sve
ekonomski razvijene zemlje i zemlje u regionu, izuzev Hrvatske. Narodna banka

Srbije vrsi kontrolu celog finansijskog sistema, s toga nije u mogucnosti da se u
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potpunosti fokusira samo na osiguranje i njegov nadzor. Uvodenjem nezavisnog
tela omogucili bi se bolji uslovi za napredak i razvoje ove delatnosti $to pozitivho

utiCe i na ukupan rast ekonomije.
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