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Ananusa pusuka Yy HCUuUB80MHOM ocuzypamny

1 YsBon

Ocurypame je mpaBegaH IPEeHOC PU3UKA O I'yOuTKa ca jemqHe ocobe Ha APYTrY V3
HOBUaHYy HamokHaxy. OHO mpencTaB/ba MeXaHW3aM KOju OMOTyhaBa I0jeIUHUIIMA
¥ OpraHu3alljaMa la Ce 3aIITUTE OJ MOI'yNnX eKOHOMCKUX I'ybuTaka.

Hecpehnu cayuajeBu ce decTo memaBajy ¥ y3pOK CY BEJIWKAX OMACHOCTHU 33
yoBeKa. 300r Tora je join y IpBOOWTHO] JbYICKOj] 3ajeqHUNM youeHa moTpeba 3a
3aIlITUTOM YJaHOBA, Ka0 1 nMoBuHE. ~ Ocurypame npeacTaBiba yIAPYKUBAHE OHUX
KOJU CY M3JIO;KEHU MCTUM OMACHOCTUMA Ca IUJ/bEM Oa 3ajeTHUYKUA MOKPU]Y MITETY
koja he 3amecuru meke on wux.” [4]

Ila 6u mocTojasIo OCUrypame Mopa a MOCTOjU MPUCYCTBO PU3UKaA. AKO MOCTOju
PU3UK, OHJA MOCTOJU M €KOHOMCKA MOoTpeda na ce OH MOKPUje IMyTeM OCUTYPaha.
Pusuk ce neduHume kKao HEM3BECHOCT y IIOrJeNy OCTBapuBama HEKOr Oymyhier
norabaja. HewmsBecHocT mpencTaBsba OACYCTBO CUTYPHOCTH, yOebhenocTtu, m TO
je cybjerkruBHa kareropuja. Ca mgpyre crpaHe, pu3uK je 00jeKTMBHA KaTeropuja
Jjep TOTOBO CBe IMITO Ce JAeNlaBa HOCU HEKU PU3UK. Pu3unum umje je ocTBapUBambE
M3BECHO WJIV YWje je OCTBapuBamhe HeMOTyhe IpeABUIeTU Ce He OCUTypaBajy. 3060r
TOTa, MOTEHIMjaJHU PU3UK MOPa KapaKTEePUCATH W3BEeCHA BepoBaTHONA HACTY-
nmama, M3padyHaTa Ha OCHOBY IOJaTaKa O peaju3aluju mocMaTpaHor morabaja
y IPOIIIOCTH. [3]

OcurypameMm ce Ha MOCpEeNaH HAUMH YyBa MMOBWHA HAaJOKHaDUBaWmEM IITETE
nnau ncmiahyje ocurypana cyma Kana HACTYOU ocurypanu ciaydaj. OHO He crpe-
yaBa mga ce moromu mreTHu norabaj, Beh ob6e3bebyje zamrury ako mo morabaja
nobe. laryie, mpuMapHM 3amaTak OCUTypama je Oa Kala HACTYIU OCUTYpPaHU
cJIydaj MCIJIATH OCUT'YypPaHWKY WJIM HEKO] Tpehoj ocobw HakHAILy WIW YIOBODPEHY
cymy. 3060r Tora, ocurypaBadu Ha OCHOBY TeopHuje BepoBaTHONhe Tpeba ma ompene
IeHy PU3UKa KaKo Ou m3 HamimaheHuX mpeMuja MOTJU A3 HOKPUjY HACTAJY IITETY
U yHAIPeI CTBOPE CPEACTBA 3a TO.

OKoJIHOCTH KOje MOBOIE M0 €KOHOMCKOT I'yOWTKa MMajy ciydajaH KapakTep,
OIHOCHO HEe MO:Ke Ce NpeNBUAETH Kala 1 Ha koju HauwH he nohm no mux. Ilojam
ocurypama HHUje Be3aH CaMO 3a OCUrypame :KuBoTa uiau umoBuHe. OH oOyxBaTa
ocurypame oa Moryher pusuka y pasiuduTuM cpepama JbyIACKe NeIaTHOCTH.|6]
360r Tora mocTtoje OpojHuM TUNOBU ocurypama. Ocurypame ce MOKE MOIeTUTU
nmpeMa NIPUPOIU PU3UKA, NPEAMETY OCUrypama, HAuWHy HaCTaHKAa OCUTypamba,
HAUYUHY OPTraHNU30Bama, OPOjy OCUTypaHUKA U HAUWHY U3paBmama pusmka. HajBa-
JKHUja TOJesia 3a OBaj pal je mpeMa IMpeaMeTy OCUTYpama U Talla Ce OCUTyparmbe
Iesn Ha'

® XKMBOTHO OCUTYypame,
® HEKVMBOTHO OCUTYPAE.

sRuBoTHO ocurypame je Haj3HAUAJHU]U OOJIUK OCUTYpakha y PA3BUjeHUM 3eMJbaMa,
jep cpencrBa ocurypama oMoryhaBajy DyropovyHe WHBECTUIMje W Ha Taj HAYWH
MOCIENTyjy mpuBpenau pa3Boj 3emime. C 003upoM ma ce ymiare U UCIIaTe KO
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OBOT' TUIIa OCUTYpPama BPEMEHCKM He oayaapajy To oMmoryhasa crBapame (GpuHaH-
cujcke pesepBe. Ta cpeacTBa ce Hajuerhe yJaKy y akiuje, OOBE3HUIE U APYyTe
BpPEOHOCHE TMalupe,YnMe OocurypaBajyhe koMmanuje mocTajy jedaH O Haj3Hava-
jHUjUX yJYeCHUKA HA (PUHAHCUjCKOM TP:KUIITY.[4]

Y oBom pany he O6uTu peun MPBEHCTBEHO O KMUBOTHOM ocurypamy. [IpBo he
OuTU yBeIeHM OCHOBHU MOjMOBU OCUTypama U OOjamrmeH mojaMm pu3uka. Hakon
Tora he Outy 00janImHEeHO JKUBOTHO OCUTY DA€ U HeTOBU OCHOBHU OOautu. [lomTo
PU3UK TMPBEHCTBEHO YTUYE HA BEJIWYUHY MpPEMUje OCUrypama, Ouhe o0jamrmeHo
KaKO Ce pavyHa IpeMuja y 3aBUCHOCTU OJ BPCTE yKUBOTHOT OCUTyPaba.
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2 OCHOBHU IIOjMOBU y OCUTrypPamy

Y oBoMm mornaBspy he OUTH peyun 0 OCUTrypawky, HBETOBOj A€ PUHULIN]U, OCHOBHIM
MIOjJMOBUMAa KOJU C€ KOPUCTE Y OCUTypamy, JUIUMa KOJU C€ TMOjaBJbYyj]y y OCUTY-
pamy, Kao u mokymeHranuju. leramuuje cy o oBome nucaau Rouosuh, [lyaejuh,
Pakoman-Anruh[3].

Ocurypame y HajmmpeM CMUCIIY IPEACTAaB/ba 3AIMITUTY MMOBUHCKUX MHTEPECA
U3MUKUX M NPaBHUX JIMIA NPUIUKOM peasm3alije PU3UKa, OTHOCHO HACTYIAHA
OCUT'yPaHOT CiIy4aja, Ha padyH (OHIOBA OCUTYypama (OPMUPAHNX HAIJIATOM IIpe-
MHja Ol TUX JIUIA.

3aBUCHO O HAUMHA HA KOjU Ce IIOCMAaTpa, OCUT'ypame ce MOKe AeUHUCATUA Ha
Bume HaumHa. (Ca mpaBHOr acmekTa ocurypame ce 0aBu mpaBuMma u obaBe3ama
yropopaux crpasa. Ca eKOHOMCKOI aCIleKTa OCUTyparbe je Iocao Ha OCHOBY KOTa
ce ocurypaBau obaBe3yje ma 3a oapebheHU M3HOC OCUTYypPAHUKY UCIJIATHA HAKHALY
mTeTe Kajla HACTYIOU OCUTYPAHU Caydaj. A ca TeXHUUYKOT aCIeKTa, OCUTypame je
MaTeMaTUYKO-CTATUCTUYKA KATErOprja KOjoM ce pu3uk pacmopebyje Ha MHOMTBO
OCUTYpPaHUKA TAKO IITO C€ I'PYNUINe MpeMa Pa3IUuyuYUuTUM OMACHOCTUMA, IPU TOME
je paznmuuTa BepoBaTHONha HACTyIama IMITETHOT norabaja KOO pa3iuyuyuTUX OCU-
rypaHux oOjekaTa U JUIA.

Ilakme, MOmEepHO OCUTYpame MMa HaydHy OCHOBY. AKTyapcka MaTeMaTuKa
IpeNCTaB/ba NIPUMEHY MaTEMAaTUKE U CTATUCTUKE y MPOLEHU PU3UKA Y OCUTYy DAY,
¢mHaHCHjaMa m apyruM obisactuMa. AKTyap je ocoba Koja je KBaJu(hUKOBAHA Y
OBOj 00JIACTHU IIyTEM yUema U UCKyCTBa. AKTyapCKa MaTeMATHKA YKIbYYYje MHOTE
HayKe Kao IITO Cy BepoBaTHONha, cTaTucTWKa, (PUHAHCUje, eKOHOMUja, MPOrPaMU-
pame u camyHO. Pa3Boj akTyapcke MaTeMaTHKe je IMOCHEeNeH pa3BOjeM U JOCTY-
nHOm Ny pavyHapa, jep ¢y y3 moMoh BUX MHOTY 3HAYAjHU NPODOIEeMU HyMEPUIKUX
npopauyHa onakmanu. CaMuM TUM, pa3MaTpama ce He MOPajy OTHOCUTU CaMO Ha
O4YEeKMBaHEe BPEIHOCTU Beh ce MOr'y IPOIMUPUTU HA AUCIEP3Ujy YUMe Ce TPOIEmYyje
PU3UK y MPaBOM CMUCIY. AKTyapCKa MaTeMATUKA C€ MeJU Ha aKTyapCKy MaTeM-
ATUKY JUYHOT OCUTYpama U aKTyapCKy MaTeMaTUKy MMOBUHCKOT OCUTyPamba.

2.1 Ocurypanu ciyuJaj

Ocurypanu cayuaj je morabaj Koju mpencraB/ba OCTBAPUBAIE PU3UKA KOJU je
obyxBahen ocurypameM. Jlok pu3uk nmpencraB/ba OMACHOCT Oa he ce IeCUuTUu HEeKu
mretaH gorabaj amu He u Taj morabaj, ocurypanu ciaydaj je peaausanuja pru3uKa.
He mocrToju jemuHCTBEHUM OCUTypaHU CJIydaj 3a CBe BpPCTE ocurypama. Kao u
PU3UK ¥ OCUTYypPAHU CIydYa] je pas3ianduT 3a CBAKy BPCTY Oocurypama. 300r Tora
ce ocurypaHu ciydaj oapebyje y momucm ocurypama UIA Yy OUIMITUM yCJIOBUMA
OCUTYypamba.

YcnaoBuma ocurypama MOpa ce yHampen IpeaBUIeTu ocurypanu ciaydaj. On
MOpa Oa ce mecu y onapebheHo BpeMe, OIHOCHO y BpeEMe Tpajama OCUTypamba.
Ocurypasau cHocu nocJjaenuie morabaja KOju je modeo ma ce ocTBapyje y Bpeme
Tpajama ocurypama cBe Aok morabaj rpaje, 6e3 ob3upa ma au je y mehyBpeMeny
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OCUTypame UCTEKJIO. 3a OCUTYPAHU CJIydaj OUTHO je M MECTO OCTBAPUBAHA HO-
rabaja u oHO ce mpenBuba y yroBopy.

[IpunukoM peasm3oBama HEKOT PU3UKA KOJU je MOKPUBEH OCUTYPAHmEM MOKe
nohwu mo muOrMxX mocaenuria. MebhyTtum, HUCY cBe mocienuiie ocurypanu moraba-
ju u Hehe 3a cBe mux Outy ucninahena Hakaana. Hakmana ce mcumahyje camo 3a
MOCJIeIUIIE KOje Cy mpeaBubheHe yroBOPOM.

Kana nobhe mo ocurypanor morabaja ocurypanuk je obaBe3aH na MprjaBU MITETY
U Oa TMOKYyIla Oa je YMambu.

2.2 OcHOBHa JIUIIA Y OCUTYPaAKkY

OcurypaBau je ocoba maum KOMIaHUja Koja mpompaje ocurypame. OmTHOCHO, TO
je cTpaHa y yroBOpY Koja 3a onpebeHy IeHy mpey3mMma 00aBe3y 3alITUTe
OCUTYpaHUKa O PU3UKA U y CJIyYajy OCTBapuBama pU3MKA uMa obaBesy
Ia WCIUIATA HaKHAMy W3 ocurypamma. OcurypaBaum Cy CIEIUjaJu30BaHe
opraamsamnuje. Omne axkymyiaupajy ymaahene mpemuje, 06e36ebhyjy pesepse
y BuLy (OHIOBa M HUCIIaNyjy HaIOKHAIY IPUINKOM OCTBAPUBAHa OCHUrypa-
HOT ciiydaja.

OcurypaHuK je ocoba koja Kymyje nosucy ocurypama. OmHocHO, OH ce obaBesyje
na he mnaharu onpebeny neny, a 3a y3Bpar he nmobutu HakHAILYy U3 OCUTY-
pama ako mqobhe M0 OCUTypaHOT ciaydaja.

YroBapau ocurypama je ocoba Koja 3akJbydyje YyroBOp O OCUTYPamy Yy KOPUCT
Tpeher nuna m obase3dyje ce ma maaha mpemujy.

KopucHuk ocurypama je ocoba koja mobuja HakHAIy ako mobhe M0 OCUrypasHor
caydJaja, a IPUTOM HUje 3aKJbyduia yrOBOP O OCUTypamy W He miaaha mpe-
MUjy.

Ocurypasno sune je ona ocoba y uyujeM ;KuBOTY Tpeba ma mobe mo ocurypasor
ciaydJaja na OU ce UCIIATUIIA HAKHAA U3 OCUTYPamba

2.3 Ilpemmuja ocurypama

[Ipemuja ocurypama mpencraBi/ba IEHY yCIyre KOjy OCUTypaBad IpPYyKa OCUT-
ypauuky. OHa je OWTaH €JE€MEHT OCUTypalmha W MPEICTaB/ha HOBUAHA CPEACTBA
3a OOHOBY omTelhieHe MMOBUHE WM UCIJIATY OCUTypaHe cyme. Bucunaa npemuje
Ipe CBera 3aBUCHU O TPOIIKOBA OCUTypama Koje mMa ocurypaBad. HajBakHuje
TPOIIKOBE OCUT'ypama NPEACTaBBA]y HALOKHAME YHUIITEeHuX Bpennoctu. Ocwury-
paBajyha koMIaHuja cBake romuHe tpeba ma mokpuje onpebenm Opoj mrera Koje
Cy HAcCTajle HAa OCUTypPaHUM OO0jeKTUMa MWW Oa UCIIaTHU oapebhenu Opoj ocury-
parux cyma. CpencrBa 3a TO ce moOWjajy M3 ymiara mpeMuja On CTPaHe OCUT-
ypanuka. [lo mpaBuay, nmpemuja ce miaaha yHampen Kako Ou ocurypasad Ouo y
cTamy na 0e3 omiarama 0b6e3bemu cpeacTBa nmorpedbHa 3a 0OOHOBY MMOBUHE.
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Ca cramoBumTa OCUIypaHUKa MpEeMUja je CyMa HOBIA KOjy oH ymaahyje kao
IeHy ocurypamma. Jlok je ca craHoBUINTA OCUTypaBava MpeMHUja U3HOC KOjU ce
noOuja Kao HaAKHALA 3a YCJIYyre OCUTYpama M CACTOJU CE U3 HETO NMPEMUje U PErKU-
jcxor mena. Hero mpemujy umHe TeXHUYKa MpeMUja U OONATAK 334 IIPEBEHTUBY.
TexHuura TpeMurja CIy:KU 3a MOKPUBAKE MITETE KO HEXKUBOTHOT OCUTYPakha, OIHO-
CHO WCIIATY OCUTYpaHe CyMe KO *KMBOTHOT ocurypama. Jlogarak 3a mpeBeHTUBY
ciy:km 3a obpasoBame (OHIA KOJjU CIYKHN 3a CIpedYaBame UIN CMameme IITeTe.
Pexujcku momatak cay:Ku na MOKPHje TPOIIKOBE MOCJIOBaMHma OCUTypaBajyhe KoM-
aHuje.

Kon mBoTHOr ocurypama, TEXHUUKA MPEMUja Ce Neau HA PU3UKO IPEMUjY U
mrenny npemujy. Pusuk je cBe Behu Kako roawHe OoCUrypaHuKa pacty u 300T
Tora Ou ca mopacToM romauwHa TpebaJja ma pacTte W mpeMuja ocurypama. Meby-
TUM, IpeMuja ce (GOpMyJUIle Tako na ce miaha mpoceyHa BpegHOCT. Y IPBUM
roarHaMa mpemuja je Beha Hero mro Ou Tpebasa ma Oyae, a HamnaaheHa pasauka
ce KOPUCTU Oa ce MOKpuje pu3uk y Oyayhwmm rommmama. Tako Hacrtaje mremHa
IpeMuja M OHA CIIY:KU 3a UCIJIATYy OCUTypaHe CyMe y ToAMHaMa Koje cllene.

[Ipemuja mocToju camMo KOJ MPEMUjCKOT OCUTYpama U OHO Ce IO TOME PA3JINKYje
ol Ipyrux BpcTa ocurypama. Ha mpumep, KO y3ajaMHOT OCUTypPakha JOMPUHOCU
YJIAHOBA 3ajeTHUIE OCUTYpama ce onpehyjy Kama je mo3HaT U3HOC MITETE 38 CBAKOT
yjiaHa 3ajeTHUIE.

2.4 HajBaskHuja OOKyMEHTAa Y OCUTYPabLy

Ilommca ocurypama je mmcMeHa MCIpaBa KOja je y Be3W ca OCUTypPameM U OHA
ompebyje my:xkHOCTM M ODaBe3e ydeCHUKA. Y HEKAM CJIyYajeBUMa TOJIMCA
npencTaB/ba OOJIUK yroBOpa O OCUTYpamy, a Kaaa TO HUje, OHAA je MUCAHU
IOKa3 O CRJAlamy OCUTypama IMOIMTO CAAP:KU CBE OCHOBHE MOIATKE O 3a-
KJbYUYEHOM yTrOBOPY. Y TOBOP O OCUTypamy CcTBapa obaBe3e 3a 00e yroBOpHE
CTpaHe, jep ce ocurypaHuk obasesyje ma miaaha npemMujy ocurypama, a OCUr-
ypaBad Ja CHOCHU MOCJeAuIle ocTBapema pusuka. OCHOBHU €JI€MEHTU MOJICE
ocurypama Cy: NpeaMeT OCUTypama, YIrOBODHE CTpaHe, PU3UK oOyxBaheHn
ocurypameM, Tpajame OCUT'ypalkha U BpeMe MOKprha, JaTyM U3AaBatkha MOJIU-
ce, Ka0 U MOTIUCU YTOBOPHUX CTPAaHA.

JIuct mokpmha je mucMmeHa mMcnpaBa KOja ce M3Aaje Kaaa HeMa JOBOJLHO eJieMe-
HaTa Ma Ce MU3[a MOoJca. ¥ TOM CIyYajy OCUTYPAHUK mo0Uja 3allTUTy U3
ocurypama 1 Ipe m3naBama MOJUCe, a OCUrypaBad nobuja mpeMuje Takobhe
Ipe M3IaBama IOJINCE.

IlepTudurar ocurypama je ckpahenm oOJVK moJMce OCUTypama KOJU CaIPKA
OCHOBHE TIOJATKE O yCJIOBUMAa OCUTYpPAIA.

IloTBpoa o ckiamamy yroBopa je mMUCMEHU AOKa3 KOjuM ce MOTBphyje ma je yro-
BOD O OCUT'YPaly CKJIIONJLEH.
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3 Pusux

Kao mTo je panuje peueno, pu3uK je HEU3BECHOCT y IOIJENy OCTBAPUBAHA
Hexkor Oyayher norabaja. Pusuk mocroju yBek kanma mocroju moryhrocT Bapu-
pama mcxona Heke arumje. Peu pusumk mMma Bulle 3HaUYEHa, y 3aBUCHOCTU Ca KOT
acmeKTa ce mocMmarpa. KRama ce pamu o cupoBobhemy Heke akiuje MpPencTaBiba
IIOCTOjalk€ OKOJHOCTU KOje MMAa]y HeraTuBaH yTUIA] Ha NOCTU3aHme MUJbeBa WIIN
peanuzanujy akTuBHOCTU. Jlakiae, oH mpencTaB/ha CaMO OMACHOCT 1a he HACTy-
T Heku mretaH morabaj, a He um cam Taj morabaj. Ca acmekra Hayke, PU3UK
mpencTaB/ba BEPOBATHONY HACTyMama HEKOD MTETHOT morabaja u OH mMOCTOju ako
je BepoBaTHOha Tor morabaja mameby O u 1.

Y3ponu pusmka ce MOTY NMOJEJIWUTH Ha (U3NUYKe U MopaJtiHe. Pusmukm y3ponu
pu3uKa Cy, Ha TpUMep, He:KeJbeHe NPUPOAHE TMOojaBe, MOK CY MOPAJHU y3POIun
pu3MKa HaMmepHa u3a3uBama Hecpehnumx norabaja.[6] Ywromuko yuecuunu y oc-
Urypamy HaMEpPHO TPOY3POKY]y pean3allijy PU3UKa, OHOA PU3UK IpecTaje na
Oyme obase3za ocurypaBauda. Mebhyrtum, memoryhe je y moTmyHOCTH YKIOHUTU
YTUIA] YOBEKA HA peaju3alrjy pu3uka. 300r TOra ce 3axTeBa Oa HE CMe MOCTO-
jaTtu y3pouHa Be3a m3MeDy KOPUCHUKA OCUTYpama U HACTAJe IITETE.

Y Teopwuju BepoBaTHONE, CTATUCTUII U TEOPUjU UHBECTUPAHA CE€ PU3UK YECTO
KOPUCTU Kao MOKa3aTess OACTYIama UCX0Oa HeKOr morabaja o meroBe oOueKuBaHe
BPEOHOCTU U TaJa Ceé KAa0 HEeroBa Mepa KOPUCTU AuUcHep3uja. ¥y OCTAJIUM CIyda-
jeBuUMa, PU3UWK j€e OUYEKMBaHA BPETHOCT HEKOT MCXOIA.

Ila 6u pu3mkK MOTao na ce OCUIypa OH MOpa na 3am0Bossu caenehe ycaose[6,3]:

e MoOpa mocTojaTy MOryhHOCT HacTauka gqorabhaja, 0 THOCHO peaJju3allije PU3UKa;

e MOpa Oa MOCTOjUu HEM3BECHOCT HaCTaHKa morabaja, HE MOKe ce OCUTypaTu
curypan norabaj naun morabaj uuje je ocTBapmBamE Y TOKY;

® MOPpa Oa HOCTOjI/I JOBOJLHO BEJIMKa M1 XOMOI'€HaA I'PyIIa OCUTI'YpaHUEKa 3a CJIAUYaH
THUII PU3VEKa y IPOIIJIOCTU KaKO ou Ouza Moryha CTATUCTUYKA aHaJdM3a;

® DAa3JI03U KOjU MOBOJE MO PU3WKA MOpajy OUTU CIIyYajHU U HE CMEjY TOBOAUTH
IO TyOuTaKa KOJI BEJMKOT Opoja OCUTypPaHUKa OJIjeTHOM;

e pusuk Tpeba ma Oyme TakaB mIa JOBOIU MO AOBOJHHO BEJIMKOD T'yOUTKA, KAKO
01 MMaJIO CMUCJIIa 1a Ce OCUTYPA;

e BepoBaTHONaA ma mobe mo peanuzanuje mrTeTHOr morabaja Tpeba ma Oyme
MOBOJLHO MaJa.

3a Teopujy pu3UKa BeOMa je OWUTAH MHTEH3UTET WU CTemneH pusuka. Jlora-
baj ca Behom BepoBaTrHohoM ryOuTka je puswuHUju. AKO IBa MCXOMA UMA]y
UCTY BepoBaTHONY pU3MUYHUjU je OHAj duju je moreHujasau ryourak sehu. Ocu-
rypaBajyhe koMmanuje Ha OCHOBY BepoBaTHONhe peasu3oBama onpebhenux mora-
baja y mpomaoctu m mMoryhux oacTynama CTBAPHUX IyOuUTaka y OOHOCY HA Te
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BepoBaTHONeE, KopucTehu cTaTuCcTUUKe pacmonesie, yTBphHyjy MHTEPBAJ MOBEPEHA
y KojeM he ce kperaty OpPOj HEIIOBOJLHUX MCXOA.

Pusuk ce moke mocMaTpaTy ca CTAHOBUINTA OCUTYPAHUKA U CA CTAHOBUIITA
ocurypasadva. Kama ce mocMarpa ca CTAHOBUINTA OCUTYPAHUKA, MIPE CBera ce
mocMaTpa 3allTUTa Ol OCTBapema pusuka. Ca CTaHOBUINTA OCUTYypaBada, TOBOPU
ce 0 caMOj MIeJaTHOCTU OCUrypama. Ramga mocToju Beauku OpPOj pU3UKA, HOTA3U
ce IO MUTama [a JU OCUTypPaBad MOKEe Na MOKPHje IMTeTy aKO HACTAHE OCUTYyPaHU
caydaj. 300r Tora Ccy pas3BHUjeHe PA3IUYUTEe METONEe MPOIEHEe PU3UKA U 3AIITUTE
onm mwera.[11]

AxTyap mMa 3amaTak da Ha OCHOBY aHaJM3e MOAaTakKa W3 MPONIJIOCTUA Pa3BUje
Mozesie u mpoleHu nocrojehu pusuk 3a Oyayhe morabaje. OOpauyu nmpemuje je
OCHOBHHU 3ajaTak akryapa. [Ipemuja ce obpauynaBa Tako ma o0e3bemu: mokpuhe
OYEKUBAHUX OJIITETAa M OCUTYPAHUX CyMa Yy TOKY Iepumola OCUrypama, (pOopMu-
pame aIeKBAaTHUX pPe3epBU, MOKpUhe TPOIIKOBa CIpoBOohema ocurypama U Oape-
bHenu muBo npodura. Axryapcku pusunu cy caemehu[l11]:

e DU3UK HEMOY3JAHOCTW MOMEa W MOoJaTaka: obyXBaTa pHU3UK Oa he ycien
MOTPEITHO n3abpaHe CTATUCTUYKE PACIomesie KOja AIlpOKCUMUPA TOK IITETa
OYEKMBaHa BPEAHOCT IITETa OWUTU MOTPEITHO yTBpheHa;

e DU3UK KaTacTpodaiHuX morabaja: HEraTWBHO yTWYe HA PEAJHOCT IPEMU)je
ocuUrypama, OBe ITeTe Cy OOUYHO MaJje (PPEKBEHINj€e 1 BUCOKOT MHTEH3UTETA
1 MOTY 3HA4YAajHO AePOPMUCATH PACIONENy IITeTa Ha OCHOBY KOj€ Ce BPIIU
obpauyH mpeMuje OCUrypama;

® PU3UK IPOMEHEe 3aKOHCKUX IPOINCA;

e pU3MK OonoOpaBama HEONpaBJAaHUX IOMYCTA Ha IPEMU]Yy: IIPENCTABIHhA PU3UK
na he samociieHn y ocurypaBajyhoj KoMmmanuju, na Ou 3aap:Kaju KIUjeHTe,
0MOOPUTU BUCOKE MOIMYCTE KOjU CMAamyjy MPEMUjy.

Ila 6u ce nmyTeMm npemuje 06e30enmiia cpeacTBa 3a MOKPUBAKE CBUX TPOIIKOBA
ocurypaBadva, HEONXOMHA jé TAYHOCT aKTYapPCKUX MpOpadyHa.

Hakme, mpeMuja AUPEKTHO 3aBucu On BeamuwmuHe puswuka. Ca apyre crpase,
BEJIMUYMHA PU3NKA 3aBUCU OJ MHOTUMX UMHUJIAIA, KAO MITO CYy: BPCTa OMACHOCTH,
IpeaMeT OCUTypama, BPETHOCT NpeIMeTa OCUTypama, AYKUHA Tpajama OCUTY-
pama, MECTO Ha KOME Ce HaJia3u mpeaMeT ocuryparma. CBe IpeTxoaHO HABEICHO
uMa yJIory y oapebuBamy mpeMuje ocurypama, mna mro je Behu pusuk 1o je Beha
U IpEeMUja OCUTyPabha.

Y HacTaBKy he OUTH peud UCKHYUYUBO O KMBOTHOM OCHUTYpaBmy U PadyHABRY
npeMurje OCUrypama y 3aBUCHOCTUA O BPCTE ;KUBOTHOT OCUTYPaba.
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4 sKuBoTHO ocurypame

sRuBoTHO ocurypame je cBaKO OocuUrypame KOI Kora je ocurypaBau obaBe3aH
[a UCIIATA OCUTYPAHUKY WM HEKOM TpeheMm siuily cymMy ocurypama Wil PEHTY
y CIy4dajy CMPTU OCUTYPAHUKA UIU y CIyda]y TOKUBJLEHa onpeheHor Opoja ro-
OUHA. 3a y3BpAT OCUTYyPaHUK je ny:kaH ma ymiaahyje mpemuje.

['maBHe KapaKTepUCTUKE KUBOTHOT OCUTYPama, CAMUM TUM U KaPaAKTEPUCTUKE
KOje ra pasiuKy]y OX HeKMBOTHOD OCUTypama, cy|[3]:

e pu3uk obyxBaheH ocurypameM ce ocTBapyje Ha OCUTYPAHOM JIUILy W HE MOKeE
Cce U3Pa3uUTU KPO3 MaTePUjaJIHY BPEAHOCT, IIa C€ HU IITeTa HE MOKE U3PA3UTU
Ha Taj HAYUH;

® IIJb KMBOTHOT OCUT'ypamla HUje HAKHA A IMITEeTEe IPOY3POKOBAHE OCUTYPAHUM
ciaydajeM, Beh mcnimaTa ocUTypaHe CyMe;

e KOJ OBOT TUIA OCUTYpama HE IMOCTOJU MaTePHUjaJIHU UHTEPEC.

Beh je peueno ma je nmmib KMBOTHOT OCUTYpaima HCIJIaTa OCUTypPaHe CyMe,
caMUM TUM OCUTypaHa CyMa je BasKaH IOojaM KOX OBOr Tuma ocurypama. Cyma
ocurypama je HOBYaHU U3HOC KOju ce mciiahyje ocurypaHuky ako HACTYIU OCU-
rypaHu ciaydaj. HbeHa BpemHOCT ce YHOCU Yy TOJIMCY OCUTYpama WU Ce yroB-
OpOM O OoCUTypamy IpeaBuba HAUWH HEHOr yTBphuBama Kaga HACTYIU OCUTY-
panu ciaydaj. Kom :KMBOTHOr ocurypama delnhe ce KOPUCTU u3Pa3 OCUTYPaHA
cyMa, a MMa WCTO 3HAUYEHEe KAa0 CyMa OCHUrypama KO HEKUBOTHOI OCUTYpamba.
Ocurypana cyma onpebyje obum ocurypaaueBe obaBe3e U HA by HEMajy yTHU-
1aja Moje AMHOCTU Kao IITO CY: BUCUHA IITETE, BPEAHOCT MPEIMeTa OCUTYyPamha U
camuHo. 300T cBera HaBeIeHOr, BUCUHA mpeMuje ce onpebhyje caMo Ha OCHOBY OCHU-
rypatne cyme. OcurypaHuk Huje y obaBe3u Oa MOKasKe MITETy WU HHEHY BUCUHY
KaJla HACTYIU OCUTYPAHUW ciaydaj ma Oum My Owuina wmcniaahena ocurypana cyMma.
Ilakne, MOKeMO 3aKbYUYUTU A& Ce€ KO KMBOTHOT OCUTypama T'yOUId HE MOTY
peaJHO HAJMOKHAIUTHU, aJU Ce€ MOTY YOJaKUTU TMOCJEAUIe HACTYMama OCUTypa-
HOT CJydYaja WCIIJIATOM MaTepujajiHe HAJOKHAE.

Kon sxkuBoTHOT Ocurypama, ocurypaBayd Hije y 00aBe3u na UCIJIATUA OCUTYPAHY
CYyMy aKO CMPT OCUT'ypPaHUKA HACTYNU yCaeq: paTHux morabaja, u3Bpuiema CMPTHE
Ka3He IOJ CYICKOM IIPECyIOM, U3BPIIEeHa KPUBUYHOT M€JIa 3a KOje je mpeaBubena
3aTBOPCKA Ka3HAa WJM Te/Ka Ka3Ha, KA0 U Kala je OCUTYPAHUKOBA CMPT HAMEPHO
IPOY3POKOBAHA Ol CTPAHE KOPUCHUKA OCUTYpama.|4]

sKuBOTHO ocurypame ce MOKe MONEJUTH Ha OCHOBY ciaemehmx KpuTepujyMma
(Kouoswnh, 2010):

I npema HauynHy 3aK/bydMBama yroBOpa:

® Ca JIEKapPCKUM IIperJyiengom

e 0e3 JIeKapCKOT TIperJena
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II mpema 6pojy nuna xKoju cy odyxBaheHu yroBopow:

® UHIVBUIYaJHA

e I'DyIHA
III mpema pusumky obyxBaheHoM ocurypamem:

® 3a cllydaj CMPTH
® 3a ClIy4daj MOKUBJILEHA

® MEIIOBUTO OCUTYPAHE
IV npema Hauwny mcniaTe ocurypaHe cyMe:

® OCUTr'ypambe KallruTaJjla

® ocurypame peHTe
V mpema Tome rora o6e3bebyje ocurypanuk:

® JIVTYHO

e ocurypame y Kopuct tpeher sumna

Hajzmauajuuja je momesna mpema pusuky obyxsahenom ocurypamem. Ocurypama
3a CJIy4yaj CMPTHU Ce MOTY HOAEJIUTHU IpeMa TOME [a JIM Ceé CyMa OCUTYparha MCIIa-
hyje Ha Kpajy rogmae cMpTH' MIM OAMaX HAKOH CMPTH. Y IPAKCH ce demrhe BPIIHA
KUCIJIaTa OAMAaX HAKOH CMPTHU, &JIM je BPEOHOCT NMPEeMUje 3HATHO JIAaKIIe m3pady-
HATU 3a OCUTYypama Koja ce ucmniaahyjy Ha Kpajy TOOuHE CMPTH.

[IperxonHe momene ce mpe cBera OJHOCE Ha OCUIypama KoOja MMajy (UKCHY
ocurypany cymy. Ca mpyre cTpaHe, MOCTOje OCUTypama KOI KOjUX OCUTypaHa
cyma Huje puxcupana Beh ce Mema. Kox mux ce Hajuemhe npumenyjy apyraunje
nonesie. OHa ce mpe cBera meje Ha pactyha u onanajyha, ajau ce MOTy IOAEIUTH U
mpeMa TOMe KaJa Ce BPIIM MCIIaTa, OMHOCHO Ma JIM ce OCUrypaHa cyMa ucmiahyje
Ha Kpajy roawmHe CMPTU WM OAMaX HAKOH cMpTu. [IpopadyHu KOO NPOMEHJbUBUX
ocurypama Cy 3HaTHO KOMILJIMKOBAHW]U.

Ilakmne, momTo ce PU3UK y OBOM CJIy4yajy HE MOKEe U3PA3UTU MATEPUjaTHUM
BpenHocTUMA, Beh ce ncnnahyje ¢puxkcupana ocurypata cyMa, pu3vK OCUT'ypaBava
npencraB/ba HANOKHALA Te€ CyMe y ciydajy peaju3alldje pusuka. 300r Tora je
OuTHO ma ocurypasad 06e30enu cpeAcTBa 3a UCIIATY OocuUrypane cyme. Ta cpen-
cTBa ce 00e30ebhyjy HammaroMm npemuje. Moske ce 3aKkBbYyYUTU A2 Kala Ce TOBOPU
O PU3UKY KMBOTHOT OCUTyparha Haj3HauvajHuje je ompebuBame mpemuje jep oHa
ocaukaBa pum3uk. (O pa3nuyuTUM BpCTaMa OCUTypama, KaKo ca (PUKCHOM TaKoO
U ca IPOMEHJ/FUBOM OCUTYPAHOM CYMOM, M pauyHamy OpeMmMuja he Outu peuwm y
caenehumM morsiaBmpuMa.

'Tlon kpajem rommee cMpTH ce mOApa3yMeBa T'OIUNIKBUIA NOTIUCUBAKA YIOBOPA Y TOIMHU Y
KOjOj je CMPT HACTYIUJIA.
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5 TexHumuka OCHOBa KMBOTHOI OCUTYypPama

AxTyapcra MaTeMaTHKA je y TeCHOj Be3u ca MHOTMM HayKaMa, IIpe CBera ca
¢rHAHCHjCKOM MaTeMaTHKOM 1 BepoBaTHOhoOM. Ca (UHAHCUjCKOM MATEMaTHUKOM
joj je 3ajemHMUYKO TO IMTO ce 00e 3aCHMWBAjy Ha padyHAmy BPETHOCTH HOBIA.
[IpuaUD eKBUBAJIEHIIN]€, OJMHOCHO je THAKOCT CAMAIIBUX BPEIHOCTU CBUX YIJIATA U
CBUX WCIJIATA, je BaKaH MIPUHIUII Y 00e HaBeneHe obiylacTy MaTteMaTuke. Pa3nmka
n3meby PuHAHCUjCKe 1 aKTyapCKe MaTeMaTUKe JUYHOI OCUTYyparkha je y TOME IITO
Cy IpOpavyHM (UHAHCHjCKEe MaTeMaTWKe He3aBUCHU OJ KMBOTA U CTAPOCTHU JIUIA,
IOK IPOPaAUYyHU aKTyapCKe MaTeMaTWKe JUYHOT OCUTypama 3aBUCE Ol CTAPOCTU
JUIA.

Kon mpopauyHa KMUBOTHOT OCUTypama jaB/ba CE€ HEMO3HATa BEJUYMHA KOja
npencTaB/ba TPEHyTaK CMPTU OCUTYpPAHWKA U 3HaYajHO UX KoMIiaukyje. Mebhyrum,
3aKOH BeJMKHUX Opojea’ ymponrhaBa paj ca OBOM HEIIO3HATOM BEJIMUYMHOM. 3aXBa-
pyjyhu memy, mTo je 6poj ocurypama Behum u Tpajame ocurypama mdy:Ke TO je
ocTBapuBamme onpeheHor ciyduaja paBHOMEpPHUjE 1 OJIMKe OUEeKUBAHOM. 300r TOra,
KaJda IMOCTOjU BEJUKU OPOj ocurypanux jauia, Beha je moryhuoct Taunor oapebu-
Bama OCUTYPAHUX CIyUajeBa KAO U MOTPEOHUX CPeNCcTaBa 3a BUXOBO MOKPUBAILE.
Ila ©u ce mpenu3HO oApenua MpPeMuja OCUTYparma joIl je caMo TOTPeOHO onpe-
IUTU BEPOBATHONY HacTymama IITeTHUX gorabaja KOO PasIUYUTUX OCUTYDPAHUX
auna. To ce paam Ha OCHOBY MCKYCTBa M3 IPOIIJIIOCTU, Y3 HE3HATHA KOPUTOBAHA
na ou ce mobuisa Oosa mponena. Beh je panuje pedeno ma mTo je BepoBaTtHOha
HacTynawma mreTHOr norabaja Beha to je m npemuja Beha, a mTo je BepoBaTHOhAa
Mama TO je WM MpeMuja Mama.

Y HacTaBKy he OWTH W3JI0K€HM OCHOBHM IIOJMOBU y Be3W Ca (UHAHCHUJKOM
maremarurkoMm (Jamkosuh, 2015.) kKoju cy OUTHM 3a JKUBOTHO OCUTypame, Kao
MOJZIeJI KOJU C€ KOPUCTU 3a MPOIEHY MPEOCTAaJie NY:KUHE KUBOTA U APYTU HAUUHU
3a M3pauyHaBame npeocraje aysxkune kupora (Ciawnjenuesuh, 2012.).

5.1 KRawmatae cTome u niahame myra

IIpom3Boman CKynl (MHAHCH]CKUX TPaHCAKIMja, yrOBOPa WX IJIAHOBA CE€ HA3MBA
TOK HOBIIa. TOKOBe HOBIA umHEe ypebheHu mapoBu peasHux OpojeBa TAe je MPBU
ujaH BpeMe, a APYTW M3HOC. 3aBUCHO OJ 3HAKA BPENHOCTU KOja MpPEACTaBiba
M3HOC, PA3JUKYjy ce ymiuare u mcmaare. CioydajHM TOK HOBIA je HU3 JIBOAUMEH-
3MOHUX CJIyYajHUX BEKTOPa Ae(PUHMCAHUX Ha KCTOM IPOCTOPY BepoBaTHONA.

Kamara je makHama kojy jemna ocoba mimaha npyroj ocobu Kao HaIOKHAIY
3a Kopumlieme KanuTaja U U3paskaBa BPEMEHCKY IPOMEHY BPeIHOCTH HOBHA[9].
Kamaheme ce majuemhe Bpmu y AMCKpPETHUM BPEMEHCKAM TPEHyIMUMa. 38 OCHO-
BHY BPEMEHCKY jeIUHUIly ce OOMYHO y3uMa TroamHa. KRamara ce ucmiaahyje Ha
Kpajy (UKCUPAHOT IEePUOoa.

Paznukyjemo muckpeTHO um HempeKuIHO oOpauyHaBame kKamaTe. JluckpeTHO

Bugmern neramuuje y: IlaBme Muamenosuh; Beposammolia u cmamucmuxe; MaremaTudrn
¢axynrer, Beorpax 2008.; 171-174.

10
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kaMaheme ce MOKe TMOAECJIUTU Ha MPOCTO U CIokeHo. Komx mpocror kamahema HO-
Ball yJIOKEH Ha onpeheHu mepuomd, pa3janyuT Ol FOAUHY AaHa, HAKYIU KAMaTy KOja
je TpomOpIMOHAJIHA BPEMEHY Tpajama MHBecTupama. (OMIHOCHO, aKO je YIIOKEHO
A jemuHUNA TPU KaMaTHO] CTONM ¢, OHAA IOCJE WHTEPBAJa BpPEMEHa Iy:KUHE t
(MepeHor y romumuama) Ha pauyHy ce Hasgaszu A(l + ti) jemuruna. Konx cioskenor
kaMahema Koje ce oOpauyHaBa rOIUIIKE, TOCJE IPBE roauHe ce 3apabhena kamara
nonaje TIaBHULNM UM HA OCHOBY TOT M3HOCA ce moOumja riaBHUIA 3a ciienehy romau-
uy. ITocae t ronmua uznoc A he mapactu no A(l+ i)', rue je i rogumma KaMaTHA
crona. IIpocty kKamarHy cTomy Koja OM MpOM3BEJA UCTU PE3YJITAT KAO U CIOKEHA
KaMaTa Ha TOAUHY NaHA HA3MBAMO €(pEeKTUBHOM KaMATHOM CTOIOM, & OCHOBHY Ka-
MaTHY CTOILy HA3WUBAMO HOMUHAJHOM KaMAaTHOM CTOIIOM.

CrnoskeHa kamMaTHa CTONA MOYKE MMAaTU MPOMU3BOJBAH MEPUOA OOpadyHaBabmA.
Hajuemhe ce romuaa momenu Ha m jeIHAKUX MEPUOLA, & 38 CBAKU IOjeIUHATHU
mepuroa je KamaTa "(7:), rae je i'™ rommmma KaMaTHA cTOma. Y TOM CIyYajy ce
epeKkTUBHA KaMaTHa CTOIA ¢ MOKe JOOUTU M3 jeqHAUNHE

N\
1—|—i:(1+—> . (1)

m

AKo ce romuHa TOAESIM HA BEJIUKU OPOj mepuona, OMHOCHO aKO je M BEeJUKO, OHIA
ce omrosapajyhe rkamaheme HaszmBa HenmperunHo kamMaheme. Tana ce edpexTuBHA
KaMaTHa CTOMa ¢ noOumja M3 m3pasa

Jm\ ™
1+7= lim <1+—) =e", 2)
m——+00 m
rme je r = lim ™. Ha ocmoBy mperxomsor mory ce mahm kamarHe crome 3a

m—-+00
MHTEPpBaJI IIPOU3BOJ/LHE NYKMHE t (MepeHo y romxmama). HO,I[G.HI/I ce TroarHa Ha

m mepruona IysKUHE % U HeKa je t =~ %, 3a HeKo k. Kanma je m mOBOJLHO BeNUMKO
IOCTIIKE ce 3aJ0BojbaBajyha Ttaunoct. M3 ommre ¢gopmysie 3a clIokeHO obpauy-
HaBamhe KaMaTe mobuja ce:

14i= (1 + Z_> — (1 Z—) — e xam m — +o0. 3)
m m

[Iperxomam HaumHM oOpavyHaBama KaMaTe MPETIOCTaBJ/bajy Oa je OHa (UK-
cupana. IIpermocraBuMO na KaMaTHa CTOMA, KOja Ce€ HENPEKUAHO OoOpauyHaBa,
MOKe Ia ce Mema TOKOM Bpemena. Heka je r(t),t > 0, TpenyTHa KaMaTHa CTONA
y TpeHyTKy t u Hera je G(t) cyma koja he ce HakynuTu Ha pauyHy y TPEHYTKY ¢
aKo ce yJIokU jenHa jenuauna y TpeHyTky 0. Tana Bakwn

G(s+h) = G(s)(1+ hr(s)), “4)
rae je h TOBOJbHO MAaJio, OJMHOCHO

G(s+h)—G(s)
h

~ G(s)r(s). 5)

11
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Kana ce npebe na mumec xkana h — 0 u uaTerpaau Ha naTrepBany [0,t], mobuja ce
t
0

[Tomrro je G(0) = 1, pemaBameM nocienme jenHadnne noduja ce

G/(S) = tT s)as
G(S)ds_/ (s)ds. ©)

0

irsds
G(t) :eof )

(7)
Iakne, G(t) je cyma Koja ce HaKylu Ha padvyHy y TPEHYTKY [ AKO Ce y TPEeHYTKY
0 ynoxwu jenna jeIMHUTIA.

o canma je pauyHaTa BpPemAHOCT IOjeIMHAYHUX TOKOBA HOBIA y OymyhHOCTH.
Moske ce mapadyHATH BPEIHOCT IOj€AWHAYHOD TOKA HOBIA Y MOYETHOM TPEHYTKY
aKo ce 3Ha KOjy he oH BpemunocT uMaTtu y Oyayhuoctu. Aro ce 3Ha ma he ce Kpo3
roauuy nmaHa mobutw usHoc A, mpu Baskehoj KamarTHO] cTOomM 7, OHIA je HEroBa
cagallmha BPeaHOCT liﬂ.. Iakme, cagamma BpenHocT Oyayhe cyme je Mama O Te
oynyhe cyme u Kajke ce ma ce bOyayha cyma mIUCKOHTYyje miau ymamyje ma Ou ce
noduia camamma BpenHocT. PakTop 3a Koju ce Oymyha cyma ymamyje Ha3UBa
ce MUCKOHTHU (aKTOp MIM KaMaTHa cToma yHampen. [IMcKOTHUM ¢axkTop 3a jenHy
TONUHY je

1
YT
rae je ¢ roaumima KaMarTHa croma. AKO je y muTamy CIOKEeHa KaMaTa Koja ce
obpauyHaBa m nyTa TOAWIIKHE OHAA je NUCKOHTHU (AaKTOP 3a jelaH Imepuron

®)

1

m

m):

(€))

U(

Kon cnosxenor menperngHor kamahema NUCKOHTHU (AKTOP je
v=e ", (10)

rae je r nepuHucaHO Kao y Gopmysau (2), a KOI IPOMEH/LUBUX KAMATHUX CTOIA

7ft7'(s)ds
e o .

(11

v =

Cpa mperxoana pa3MaTpama Cceé MOI'Yy MPEHEeTU U Ha TOKOBE HOBIA KOjU UMA]y
BULIEe ejleMeHaTa. PasMoTrpumo TOk HoBua (Zg,Z1,...,T,), TAE T;—OBU MOTY OWUTH
MO3UTUBHU, HETATUBHU Uiau HyJaa. [Ipu kamaTHO] cTOmM ¢ 3a CBAKM OX N MEePUOIA,
VKYIIHA BPEIHOCT TOKAa HOBIA IIOCJIE N IePUOoIa je:

FV => am(1+i)"* (12)
k=0

12
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Camamma BpeIHOCT OBOT TOKa HOBIA he Ouru:

PV = Z 1+z Zxkvk. (13)

k=0

Ako ce cioskeno kamaheme BpIIM M IyTa TOAUIIELE Ca TOAUIIHOM KAMaTHOM
cronom ™, onma he 6Gynyha u camamma BpeIHOCT IPETXOTHOD TOKA OUTH

(m)\ "k
FV = Zxk(HZ—) , (14)

)

Axko ce kamaTHa cToma oOpavyHaBa HEIPEKUIHO, OHAA Cy ¢opwmyiie 3a Oynyhy m
camammy BpeqHocT 3a Tok (z(ty), z(t1), ..., x(t,)) jemnake

FV = thker(tnftk)’ (16)
PV = thke’”k = thkvt’“. (17)
k=0 k=0

JIBa TOKa HOBLIA MMAajy UCTY Bpe,ZIHOCT aKoO Cy UM CaJallihe BPETHOCTU jeTHAKE
W CMaTpaMoO WX ekBUBaJeHTHUM . TOK HOBIa ce MOse TpaHCcHOPMUCATH Ha Pa3He
HAYUHE, aJi TaKO Ja MYy CaJalllkha BPEIHOCT OCTAHE UCTA.

[TocmaTpajmo TOK HOBUA (X1, T2, ..., Tp) KOJjU YMHE U yIIATE U UCIIATE Y TPEHY-
mma T, k = 1,2,...,n. 3a TakaB TOK HOBIA, YHyTpalliha CTOMNa HOOUTHU je OHAa
BPEMHOCT 3a KaMaTHY CTOIY 3a KOjy je camallliba BPETHOCT TOKa jeqHaKa HYJIU,
OMHOCHO aKO MOCTOjU PEIleme 1y n3Pa3a

n

Z e gy = 0 (18)

k=1

OHZA ce BpenHOCT ¢ = e'° — | Ha3uBa yHyTpamma crona nooutu. lakne, yHyTparm-
ma croma mobuTtu je ogpehena camMo HOBUAHUM TOKOM.

Hera je S BpemmocT myra y modyeTHOM TPEHYTKY KOju ce ormiahyje Ha Kpajy
romuuaa k = 1,2, ...,n u3Hocuma si, Sg, ..., S,. lamna je S camaima BPETHOCT yIIaTa

S =wvs; + 0255+ ...+ U"s,,. (19)
Heka je Sy u3zHOC KOju je mpeocTao Oa ce MJIATH HAKOH yIJIATE Sk, TAIa BaKU

Sp= (14981 —sp.k=1,-n. (20)

SBunern neramuuje y: Cnobonamka Jamkosuh; Eaemenmu gunancujexe mamemamuxe; Beorpa,
2015.
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Bpemnoct ymiare y TpeHyTRy k je makie
sk = 1Sk—1 + (Sk—1 — Sk), (21)

OQHOCHO CACTOjH Ce U3 KaMaTe Ha TeKyNu IyT 1 cMameme riaasaure. 3 nperxomgHor
ce mobuja ma Baku

k
Sk = (141" = (14i)f s, (22)
h=1
Ha cnauuan HaumH ce Moxke nodbuty m Gopmyia

Sk = vSgy1 + U28k+2 +---+ Un_ksn. (23)

W3 mperxomHOr BUOMMO nOa Cce Oy MOKe OTIJIATUTY Ha Pa3JINUuTe HaUWHE.
Ha npumep, mory ce ynnahuBaTty KOHCTAHTHU M3HOCU WJIM C€ MOKe oTmiaahmBaTu
caMO KaMaTa a Ha Kpajy [a ce OTIJIaTH IyaBHUIA. 1peba camMoO BOOWUTH padyHa
Ia calallliba BPEAHOCT TOKA OCTaHE HEIPOMEH-eHA.

Hamomena. CBa mperxonna pa3mMaTpama Ce OJHOCE Ha uAeayiHy OaHKy Koja maje
UCTe KaMaTe Ha yJore UM MOo3ajMulle W He Hamahyje TpOIIKoBe TpaHCAKIja.

5.2 Momgnen npeoctasie mysKUHE »KUBOTA

OcuoBHEU MPOGJIEM KO ;KMBOTHOT OCUTypama je oapebuBame moauce ocurypa-
ma. AkKo Oucmo 3HAIM Kama he ocoba ymperu, moauca Ou MOrjaa ma ce OAapenn
Ha OCHOBY pe3yJiTara ¢uHaHCHjcKe MareMmaTuke. Mebhyrtum, momro je 6poj mpe-
OCTaJINX TOAWHA KMBOTA HEMO3HAT, BEJIMUYMHA MOJIMCE CE MOPa OAPEIUTH y3 momMoh
teopuje BepoBarnohe. O Bpemeny cMmptu jemne ocobe He MoykemMo pehwu HumTa
oapebeno, anu ako mocMaTpaMo BEJUKY TPYIY JbYIUA UCTE CTAPOCTU OHAA CE TPa-
jame sKMBOTa MOMKEe MMOCMAaTPATU KAO0 CIyYajHA BEJIWUUHA. Y TOM CIYUA]y MOKE Ce
OpenuTN BepoBaTHONA CMPTU MU NOKUBJ/EEHA Y MTOCMATPAHO] TPYNIU JbYIU.

[IpernmocraBuMo ma je ocoba Koja :KeqW na YIIATA OCUTYpAme y KUBOTHOM
no0y x, OOHOCHO y CaJallllbeM TPEeHYTKYy OHa WMMa T TOOWHA, HMITO Ce O3HAYaBa
ca (x). IHysxwuna Tpajama sKMBOTa CiIydyajHO omabpaHe ocobe ce mocMaTpa Kao
HeNpeKuIHa CJydajHa BeawduHa ca Bpennoctuma [0,4+00). Hera je T = T'(x) upe-
ocTaja ILy:KWHA KuBOoTa Te ocobe. Tana je T ciayuajHa BesmumHa ca (yHKIWjOM
pacmonee:

F(t)=P{T <t},t >0. (24)

Y akTyapcTBY Cceé KOPUCTE HEIITO Apyradrje O3HaKe HEro y Teopuju BepoBaTHONeE.
ITa ce mperxomHa BepoBarHOha, omHOCHO BepoBarHoha ma he ocoba koja uma T
roauHa YMpPETHU 3a HajBulle ¢ roauHa, rie je t GUKCUpPaHO, O3HaUYaBa Ca

4z = F(t), (25)

[Mopen ¢yuruuje F(t) 3mavajua je u QyHKIUja TOKUB/LEHA KOja CE padyHa HA
ciaenehu HAYMH:

F(t) = P{T > 1} = 1= F(l) = ipa; 1 2 0, (26)
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u mpencraB/ba BepoBaTHOhy ma he ocoba skmBetu Oap jom ¢ rommHa. Ilomro je
T HempeKWmHA CJydYajHA BeJUUMHA, CIead ma uMa ryctumy: f(t) = F'(t) = —F'(t).
Tana je

f(t)dt = P{t <T < t+dt}, (27)

BepoBaTHONha ma he cMpT HACTYNUTU y AOBOJHPHO MAJOM WMHTEPBAJy onx t mo t+ dt,
omHocHO na he 3a 0co0y KOja MMa & TOAWHA CMPT HACTYIOUTU KaJda Oyae mMmaJia
mmeby x +t u x +t + dt ronuna.

Jacuo je ma Bakm

s|tq:z:P{5<T<S+t}:F(5+t)_F(S):S+tqgv_SQw7 (28)

OITHOCHO Ma Ce€ Ha OCHOBY IPETXOMHE jeqHaunHe noduja BepoBaTHOoha ma he ocoba
KOja MMa & TOIWHA NPEXRUBETH § TOAWHA W yMPEeTU Ipe Hero mrto mpobe jomr ¢
roguaa. Ako je t = 1, 0OUUHO ce M30CTaBba Yy O3HAKAMA U MUIIE CE ¢z, Py, OJHOCHO

s|qa-
JenmaumHe Koje ce 4ecTo KOpucTe Cy

Pass = PAT > s +t|T > s} = ff—gjg)t) (29)

ers = P{T <5 +4T > 5} = = (81+—t)sz (5) (30)

itpa = 1= Fls 40 = (1= FO T2 s = papi a1
e = F(s+1) = F) = [1 = FOIE T g 32)

OueKnBAHO MPEOCTAJO BPEME KUBOTA 0COOE KOja MMa & TOAWHE y CALAIIHEM
tpenyTky, E(T), ce o3nauaBa ca €, 1 Baku Ia je:

+00 +o00 +o00
by = /tf(t)dt = /(1 — F(t))dt = /tpxdt. (33)
0 0 0

YBeauMo mojaM WHTEH3UTEeTa CMPTHOCTU Y TPEHYTKYy & + t ocobe Koja mMa x
roauHa y cagammeM TpeHyTky. OH je meduuucan ca:

) _ —iln(ﬁ(t)) = _iln(tpx)' (34)

Pt =5y~ "t dt
NurerpamemeM npeTxoqHe jeHaUYMHEe OOOUja ce:
[ bt od
— J Hz+4sas
pe=e (35)
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OIHOCHO,
t

— *fﬂx-&-sds
f(t) = payt F'(t) = popre © . (36)
Cana BepoBarHohy ma he cMpT HaCTynuTH y JOBOJLHO MAJIOM MHTEPBAJY O t 1O
t + dt MmoxxeMo mobutu Ha ciaenehu HauwH:

Ilox ce ouekuBaHO IIpeocTaJyiO BpeMe KMBOTa ocobe KOja Yy CamanilkbeM TPEHYTRY
Ma T ToouHa MOKE M3pavyHaATU Ha CJIe,Z[el'_lI/I HaY4lH:

—+00

€e = /ttpwlua:+tdt' (38)
0

Sa AJOBOJLHO MaJIO S MOKE CE€ KOPUCTUTHU aHpOKCI/IMaI_[I/IjaI

sQz+t = Uzp+tS. (39)

Yecto je xopucHo Hahu aHajauTuyky m3pa3 3a QyHKHujy pacnoneiue F, jep ce
Taga pacrnomiesia MOKe OAPEAUTH y3 IOMON mpoleHe MaJsor 6poja mapamMerapa.
Hexrkw nmpumepn aHaIWTUYKNX QYHKIUja CY aTU y HACTABKY Y CBU HOCE MMEHA IIO
Hay4YHUIIMa KOjI/I Cy X CMUCJNIIN:

e Jle MoaspeoB (Abraham de Moivre) 3axkon (1724): IIpernocrtasmba ce na
je w makcumasiaH Opoj romumHa 3a JpyzAcka Ouha, a ma je T yEHU(DOPMHO
pacnozesbeHa ciydajHa BenumduHa Ha mHTepBaty (0,w — ), na je f(t) = wim
3a 0 <t <w— 2. lHTeH3UMTET CMPTHOCTH je Tana:

1
port = —,0 <t <w—ux, (40)
w—x—1

mTo je pactyha ¢ymknuja on t.

e T'ommepnios (Benjamin Gompertz) 3axkon (1824): Ilpernocrasiba ce na UHTEH-
3UTET CMPTHOCTHU PACTE €KCIOHEHIN)aJHO, OJHOCHO

fare = BTt > 0. 1)

e Mejrxemos (William Matthews Makeham) 3axon (1860): IIpencrasma remepa-
musamujy (41) m Basku ma je

fasr = A+ Bt > 0. 42)
AKo ce yBeme o3Haka m = %, nobuja ce nma je

Dx = exp (—At —mc®(c — 1)). (43)
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e Bejoymnos (Ernst Hjalmar Waloddi Weibull) 3axon (1939): IIpernocrasiba ce na
jeé MHTEeH3UTET CMPTHOCTU

fare = k(z +1)", (44)

ca puxcHrM nmapamerpuma k > 0 u n > 0. Ila Baxu na je

tPe = €XPp (—n f_ . [(z+ )"+ — m”“}). (45)

Axo je n = 0, pacmomena BepoBaTHONa MOCTaje EKCIOHEHIN]AJTHA PACIOAEA.
MebyTtuMm, oBa pacmomena He OCIMKABA JbYICKY CMPTHOCT Ha peajlaH HAUWH.

e MejrkxemoB /] 3akon (1889): IlpermocraBma ce ma je MHTEH3UTET CMPT-
HOCTU

foyt = A+ H(x +t) + BA& > 0. (46)

Kako ce MHOTM TOKOBU HOBIIA OABUjajy y AUCKPETHUM BPEMEHCKUM TPEHYIMA
MIOHEKAI je KOPUCHO AYKUHY *KWBOTA IPEACTABUTUA KAO AVUCKPETHY CIYYajHY BeJU-
unHy. 360r Tora ce yBomm ciyuajHa BeamunHa K = K(r) roja ce meduHuMIIE
kao: K = [T], omHocuo 6poj 3aBpuiernx O6ynyhmnx roamsa sKMBOTA MU 1eI0OPO-
jHA TpeocTaJia Ty:KMHA KUBOTA OCOOe KOja y calallmkheM TPEHYTKY UMa & TO-
nHa. Ha npumep, ako T uma ekcnoHeHnujasany £(\) pacmnomeny, ouma K mva re-
OMeTpUjCKy pacmomely ca napamerpoMm 1—e *. Pacnomena BeposarrOoha caydajae
npoMeHssuBe K mara je ca:

P{K:k‘}:P{k§T<k+1}:kpqu+k 47)

3a k=0,1,... OuekuBana Bpemauoct on K je:

+oo +o0
er =Y kP{K =k} =) kipedosr (48)
k=1 k=1
nJian N n
e =Y P{K >k} =) ipn (49)
k=1 k=1

Moske ce yBecTHu joIl jenHa ciIydajHa BeJIUYWHA, S, KOja IPENCTABbA QPaKII]y
(mpeocTanu neo) roamHe TOKOM KOje je ocoba, Koja y IOUYEeTHOM TPEHYTKY MMa
T TOAWHA, }KUBa y TomuHU cMpTu, omuHocHo: 1T = K + S. Ouuraemno je ma je
S HemperugHA CIydajHA BeJUUMHA U A4 y3uMa BpemHocTu u3 mHTepBaaa [0,1).

YecTo ce HeHO OUEeKMBaWme allPOKCUMUPA Ca %, ma ce nobuja ma je

1
oL (50)

Cr N e, +

IITO MPECTaBJ/ba OUYEKUBAHY MPEOCTAJY MYKUHY KUBOTA 0CODE KOja Yy MOYETHOM
TPEHYTKY MMa T TOAUHA U YECTO C€ KOPUCTU Y IIPAKCH.
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[IpermocraBumo na cy K m S He3aBuCHe cjaydajHe BeJudnHe. Tama yCIOBHA
pacmomena ox S, npu ycaoBy K =k, e 3aBucu on K, mpema Tome

P{S < u|K = k} = 2=tk (51)
Qz+k

HE 3aBUCU OJ apryMeHTa k, ma ce MO)Ke MUCaTU

uwlr+k = H(”)Qm+k (52)

3a k=0,1,..., 0 <u<1wuuery ¢oyurunjy H(u).
3a mo3uTuBHE Hese OpojeBe m meduHUIIE ce u cayudajaa mpomensmusa S koja
ce mobuja m3 mpoMeHpbUBe S Ha ciaenehu HAUMH:

1
St — —[mS +1]. (53)
m
Pacmogena ox S ysuma BpenHocTn %, %, ey 1.

5.3 Tabuaune cMpTHOCTHU

Ako ce mocenyje MOBOJLHO KBAJUTETHUX €MIUPUjCKUX MOAATAKa O 3aKOHY CMP-
THOCTHU, OHJAA TapaMeTapCKd MOIeJ HUje HeomxonaH. Tana ce 3aKOH pacrmouese
MOJKe M3pas3uTu y3 momoh tabisuna cmpTtHOCcTU. Tabmauie cmpTHOCTH, U3MeDy
OCTaJIOT, TOKa3yjy BepoBaTtHohy ma ocoba onpebeHmx rommHa yMmpe mpe HEeHOT
umu merosor cieneher pobermana®. To cy, y cTrBapu, Tabaume ca BepoBaTHOhama,
cMpTH ¢, 3a jenny ronuny. Ilopen oBe BepoBarHOhe, Tabaume canp:ke m BepoBa-
THONY HOKUBJbEHA, OPOJ KUBUX U OPOj YMPJIUX Yy OKBUPY OApeDheHor cKyma, Kao 1
KyMYJIATUBHE BPEIHOCTH KOje CIIy:Ke 3a M3padyHaBame HETO IPEMUja Y KUBOTHOM
OCUTYpa’mYy.

Tabaume cmpTHOCTH TTOCTOjE jour on maBHuHA. [locToje momanu ma je y crapom
Pumy, y Tpehem Beky mpe HOBe epe, Ap:kaBa CKymJbajia U cpebhuBaia CTaTUCTUKE
Yy Be3u Ca KUBOTOM U CMPTU Kopuctehm memy ciaumuny Tabiauinama CMPTHOCTH.
MebyTuM, IpBM HAYYHM DOJAIM O Tabimmama CMPTHOCTH HOTHYY on I'panmta’ u
actporoma Xaaual. Ilagac, mocToje Tabauie CMPTHOCTH 3a Pa3JIMYuTe APAKABE U
peruosne, Kao 1 TabIUIE Cca NUJbEM Oa OJIAKINA]Yy pald akTyapa y OCuUrypaBajyhnm
KOMIIaHUjaMa U MEeH3UOHUM (DOHIOBUMA.

IIBa ocHOBHa Tuna Tadauia CMPTHOCTU CY MEPUOIUYHE TabJIUIEe CMPTHOCTU U
KOXOpT Tabaune cmpTHOocTH . Ilepromnyne Tabauie cMPTHOCTU IPUKA3Y]y CMPT-
HOCT IIeJie IOy JIalnje Kpo3 oapeheHn KpaTak nepuos BpeMeHa, Hajuernrhe o1 jeaHe

‘Tlopen Bpemena ox jemsor mo mpyror pobemnama, 3a jemumumy BpeMmeHa kon oxpebusama
BepoBaTHONlE CMPTH MOMKe Ce y3eTH IepUOoJ OX IaHa Kala je OCUr'ypame 3aKbydeHO Ia N0 KC-
Tor matyma cienehie romumHe mam ce MOXKe y3eTU KaJe€HIApPCKa IOAWHA.

3John Graunt, "Natural and political observations made up on the bills of mortality", 1662

®Edmond Halley, "An Estimate of the Degrees of the Mortality of Mankind", 1693

7Y nurepaTypm ce jomr Ha3uBajy ¥ TABIMNAMA KOHCTPYHCAHUM IO WHINPEKTHO] M AUPEKTHO]
MEeTOIU.
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1o Tpu roguHe. Koxopt (remepanujcke) tabuanie CMPTHOCTU MPUKA3Y]y CMPTHOCT
rpyne Jbyad KOju Ccy pobheH:M y pesaTMBHO KPATKOM HEpUOLy BpeMeHa (Hajde-
mhe romuua maHa) Kpo3 1eo sKUBOTHU Bek. JIpyru tun tabauna je penak, jep je
nmoTpebHO mpaheme mogaraka Kpo3 Ayr mepuond BpeMena. [lomohy mux ce Hajuern
he mpaBe tabnune meumje cMprHOCTH. 300r TOora hemMo ce y HacTaBKy OaBUTU
MEePUOANYHUM TabIUIaMa CMPTHOCTH.

ITa 6u ce popmupatia Tabauia CMPTHOCTU Tpeba oapeanuT BepoBaTHONY CMp-
TH 3a CBaKy KJacy crapoctu. [locmarpa ce Benuka rpyna mymu onpebene crapo-
CTU T W CBAKM HEH YJaH TOKOM jelHe TOOVHE, KaKOo OW ce YTBPAWUIO KOJIMKO
yjaHOBa I'PyINe je y TOj TOAWHU YyMPJO a KOJMKO mpeskmBesio. Moske ce mocMma-
TPATU MEJOKYIHO CTAHOBHUIITBO jeJHE 3€MJbe€ UM CAMO OCUTYPAaHA JUIA Y TOj
3eMJbY, YMME HACTAjy OIIITe TAadIUIEe U TAbIUIEe CMPTHOCTU OCUTYPAHUX JIUIA.
BepoBaTuohe cmpTu ce mobujajy xKao omHOC Opoja yMpPJUX JUIA UCTE CTAPOCTHU
TOKOM IIOCMaTpaHe TOAMHE U YKYIHOI Opoja Juia KOju YmHe IOCMaTpaHy T'PYILY.

[Topen roouna Koje ce mocmMaTpajy u BepoBaTHONhEe cMpTH, TabOJIUIE CMPTHOCTHU
Hajuemhe canpske ul4]:

e [, Opoj nuIa y TMOMyJanuju Koja Cy ;KUBa ca & TOAUHA,

e d, =l, — .41 Opoj nuua Koja cy ympiaa TOKOM (x + 1)—Be rommse, OJHOCHO
6poj Jauna Koja cy mOKUBeJa r—Ty TOAUHY aju HUCY no:xkuBesa (r + 1)—By,

e D, =v"[, OpOj MUCKOHTOBAHUX ;KUBUX JIUIA CTAPUX T TOIUHA,

e N,=D,+D,1+...+ D, 30up 6pojeBa IUCKOHTOBAHUX KUBUX JIUINA TOYEBIIN
O JUIla CTapUX T TOAWHA MO JUIA CTAPUX W TOAWHA,

e S, =N, + N1+ ..+ N, 306up 30upoBa AUCKOHTOBAHUX sKUBUX JIUIA TOUEB
O CTAPOCTU T OO CTApPOCTHU W KOjy MOKUBU MMOCMAaTpaHa rpymna Jula,

o C, =v""d, 6poj MMCKOHTOBaHMX yMpJuX Juna y TOKy (x + 1)—Be romume,

o M, = C, +Cyi1 + ... + C,_q 30up OpojeBa AMCKOHTOBAHUX YMPJIUX JIUIA
MOYEBIHM OJ] JINIA KOja Cy yMpJaa TOkoM (x + 1)—Be romune,

e R, =M, + M, 1+...+ M, 36up 36UpoBa MUCKOHTOBAHUX yMPJUX JIUIA TOYEB
OI OHUX KOjU CYy YMpPJX y ¥ + 1 roamHa CTapOCTH.

Jakie, 3 Tabunna ce Ha jefHOCTaBaH HaunH Mory noburu ciaenehe BepoBarrohe[8]:

o~

z+1 G = % Gr = l:(: - lm+k Dy = lirk
lx ) T lx7 k4zx l:c ) kP l:c

Pz =

5.3.1 TaOsmume cMpTHOCTH ca OmadMpPOM

Tabsnune cMpTHOCTH ce Hajuenhe mpaBe MOCEOHO 3a MyIIKapIle u keHe 300r
pa3MUmnTe CTONE CMPTHOCTH, aJIU C€ M APYTe KapaKTePUCTUKE TaKOhe MOry y3eTu
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y 003up, Ka0 IMTO Cy CTATYC, 3aHUMAHE, COIMOEKOHOMCKA KJIACA, KAO U MOYETHE
roaquae r. IloyeTHe ToamHe r WMMAajy 3HaUajaH yTulaj y oBuM Ttabiaurnama. Ha
mpuMep, HEeKa T O3HAavaBa TOAUWHE Kalda je ocoba Kynuiaa sKUBOTHO OCUTYPAame.
Ocurypame ce Hymu ocobama moOpor 3apaBiba, HEKAOA je YaK WM HEOMXOMTHO 1
ocoba mpobe MemunUHCKO uMcHUTHBame. Tama je pasyMHO OUYEKMBATH nOa 0CODa
KOja je ympaBo KyIuja MOJUCY OCUTyparmha nuMa 00Jpe 3ApaBibe Hero ocoba kKoja je
KyInJIa TOJUCY NIPe HEKOJIMKO T'OJVHA, Kala cy ocTtaau dpakropu jennaxku. OBo ce
y3uMa y 003Up Ko Tabauia CMPTHOCTHU ca omabupom. Kon mux cy BepoBaTtHOhE
HemTO Apyraduje Hero koJa obwdnmx Tabauna cmpTHOCTUA. Beposarmoha gy je
BepoBaTHONha na he ocoba koja cama uma x -+t roauHa YMpPETH y cieaenux roamny
IaHa aKo je MOJUCY KyIuiaa Kala je umMaJja r TOAUHA U Bayke HejeTHAKOCTU:

Az) < Qz—1]+1 < Qz—2)42 < ... (54

Haxon Hekor neproa BpeMeHa OBakBe ocoOe mMajy MCTy BepOBATHONY cMpPTHOCTHA
Kao 1 ocrarak momyaanuje. O3naummo Taj mepuon ca r,r € N, 1 OH Ce HA3UBAa Ie-
puon onadbupa. Hakon mepuonma r, kopucrte ce TabauIe KOje Ce HA3UBAjy KPajmbuM
WM KOHAUYHUM TabaunamMa cMpTHOcTU. Tana Baku

Qz]+t = Quit, t 2 T (55)

Tabaume cMpTHOCTH KOj€ 3aBUCE CaMO O TOMUWHA T, & HE U MOMyJaluje, HA3U-
Bajy ce rpymnHe (arperupasne) tabaume cMpHOCTH. KoI BUX Cy jeIHOrOIuIIHe
BepoBaTHOhe cMmMpTu 3a ompebene rommHe oOWMYHO MOHAEpPUCAHE CpEeIUHE OIrO-
Bapajyhwux BepoBarnoha y Tabauiama CMPTHOCTH Ca 04a0UPOM ¥ KOHAYHUM TabJI1-
1[aMa CMPTHOCTH.

5.3.2 BepoBarHoha cMpTu y OesoBuMa roauHE

Pacnonena cayuajue seaumunae K = [T] u BepoBarHohe BesaHe 3a Ty ciaydajHy
BEJIMUYUHY CE€ MOI'Yy OIPeaAuTU U3 TabJuIa CMPTHOCTU. Tabiuie CMPTHOCTU Oajy
NYsKAHE KUBOTA CAMO y TOAWMHAMA, Ma Ce, Ha MpUMep, MOsKe MpPUMeHuTH ciaemeha
jemHaunHA:

kPe = PePat1Pet2 " Dotk—1,k =1,2,3, ... (56)
MebyTtum, n3 Ttabauia CMPTHOCTU Ce HE MOKE AUPEKTHO OAPEIUTH PacIonesa
cayuajue Besuuuue 1. Jla 6u ce ompenusna pacrnomesia Te CAydajHe BEJIWUUHE V3
nmoMoh TabJsmia CMPTHOCTU MOKE Ce MPUMEHUTU WHTEPIOoJalrja y3 HEeKe HOmdaTHE
MPETIIOCTABKE Be3aHe 3a BEPOBATHONY CMPTHOCTU, ,({;, WJIU UHTEH3UTET CMPT-
HOCTH, [ly1q, 38 u € (0,1) (z je meo 6poj). Hajuemhe npernocraske cy:

a) PyHruuja ,q, je auHEApHA (YHKIUja O U, OJHOCHO BAKU Ia je

ufz = UQy. 57)
Opmarae ciaemu na je
4z
Haotu = 7T (58)
— UGy

Omuocuo K u S cy mesaBucue, a S nma yuudopmuy U(0,1) pacmonedmy.
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6) VHTeH3UTET CMTHOCTH [liy4, j€ KOHCTAHTAH U jeIHAK [, 1. Tana Bamu
2

fig 1 = —Inp,, (59)
uPz = e*“/{“_% = (px)u7 (60)
a S, mpu ycaopy K = k, mMma 3acedveHy eKCIOHEHIUjAJHY PACIONETYy U Ta
pacnognesa 3aBucu on k:
1 _ U
P{S <u|lK =k} = — Lrtk, 61)
- Pxtk

Haxrme, S u K Hucy HE3aBUCHE Y OBOM CJIYUajy.

n) PyHKIUjA |_yGri, je nmHeapHa (Bamnmyuwm (Gaetano Balducci) mpermocTtaBka),
OHOCHO

1—ulztu = (1 - U)Qm~ (62)

Onarae ciemn
Pz 1 — (4

1—uPz+u 11— (1 - u)qac7

" N
SR (1—u)q,

Y oBoM ciydajy je ycaoBHa pacmomesia onx S, mpu yciaoBy K =k, mara ca

(64)

U
— (1= u)qosr

P{S <ulK =k} = (65)

Opnatne ce Bumu na S n K HUCY He3aBUCHE CJIydajHE BEJIUYUHE.

Hujenna on oBe Tpu mpeTnocTaBKe HUje Y MOTIYHOCTU PeaJUCTUYHA, jep UHTEH-
3UTET CMPTHOCTU Y CBAa TPU CIydYaja MMa CKOKOBE. 3aHUMJBUBO je Aa y MOCJIEIHEeM
Cay4Yajy MHTEH3UTET CMPTHOCTU omana m3mely y3acTomHux meao0pojHUX BpeTHO-
CTU.

Kon ¢popmupama Tabauna cMPTHOCTH TPOOJIEM je IMTO IPOMeHa Opoja YIaHOBaA
rpyIe Koja ce mocMarpa He Mopa outu camo ycaen cMptu. PakTopuy KOju yTudy Ha
TO cy jom u Murpamnuje (¢ 063upom ma ce Tabiauie CMPTHOCTU Hajyelrhie mpase 3a
onpebeny np:kaBy), Kao U IPeCTAHAK OCUTYyPABAHa HEKOT JIUIA UJIU OYETAaK OCUT-
ypaBama HeKOr juna (ako ce Tabiuie npase caMo 3a ocurypasna jauna). Hajsehin
CTENEH cJarama CTBAPHE CMPTHOCTU ¥ CMPHOCTHU KOja ce NoOuja pauyHCKUM Iy TEeM
ce nobuja Kama ce y3mMajy HajCKOpUje Tabaulle 1 Kada Cy MoCMaTpaHa MOMyIallrja
U TOIyJialja Ha OCHOBY KOje je Tabimia mpaBibeha CIUYHE.

Y mpakcu ocurypaBadu, Aa Ou ce 3alITUTUIN O TPEMIaKa y IPOPAYyHUMA, IPU
3aK/byUNBaAKY YTOBOPA O OCUTypamy 3a CAyYaj CMPTU KOPUCTE CTapuje Tabdiauie
ca Behom cmprromhy, unme ce moBehasa mpemuja. Ca mgpyre crpame, Kama ce
CKJIATIa YTOBOD O OCUT'ypamby 3a CJIyda] HOKWBJHEHA KOPUCTE Ce HOBUje Tabiulle,
jep paHuja CMpPT OCUT'ypaHMKA U Behia CMPTHOCT HUCY IITETHE 3a OCUTypaBada.
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6 OCHOBHU THIIOBU KNBOTHOT ocUurypame

Y cneneha nBa mornaB/ma he OUTM pedyr O OCHOBHUM TUIIOBUMA KMBOTHOT OCHU-
rypama M pavyHamy pPa3JMdYuTUX BPCTa IpeMuja Koa Tux ocurypama. OBom
TeMOM ce mocebHo OaBuo Xamc Y. I'epbep umje je memo "Life insurance Mathemat-
ics"[2] HaMEWmEHO Ipe CBera YnTaolMa KOjU BOJIe IPUMEHEHY MATEMATUKY U sKeJle
Ia Cce YIO3HAa]y ca OCHOBHUM KOHIIEIITOM KMBOTHOT Oocurypama. leramHuje o 0BOj
TeMu ce Moke Hahu 1 y 3ajeqauuroMm neay Bopepca, ['epbepa, Xurmana, [loyuca
u Hecbural[5], kao u pany xpsarckor npogpecopa Ciujenuesuhial9].

Ocurypana cyma HaBeneHa y YTrOBOPY O KMBOTHOM OCUTYyDPamy HPEACTABILA
OCHOBY 3a obpauyH mpemuje. Bpeme m cyma koja ce yminahyje mojenuHaYHUM
npeMyjamMa Mory OmTm (QyHKOUje ciydajHe npoMeHsuBe 1', a Takobhe m came mory
OuTH ciaydajHe IPOMEHJbUBE.

[Ipunukom obpauyHa mpeMuje KOPUCTU Ce€ MPUHIUI E€KBUBAJEHIIA]E, OMTHOCHO
M3jeIHaYaBajy ce calallkhe BpeIHOCTU 0baBe3e ocUrypanuka u ocurypasava. O3na-
YuMO Ca / Ccamalliby BPEIHOCT MCIJIaTe OCUTypaBava Koja ce padyHa Ha OC-
HOBY (ukcHe Kamate i. OuekuBaHa BpenHocT ucmiare, F(Z), oaqroBapa jeIHOKpa-
THO] HeTO npemuju. MebhyTtum, ouekuBame camamme BPeOIHOCTH CBUX YIJIATA HE
OTIMCYje MOBOJHHO MOOPO pU3UK OCUTypama. 300r Tora je morpebHO Oosbe mo3Ha-
BATU PAaCHOeJNy ciaydajHe BeaumumHe /. Puswuk ce Hajuemhe mMepu mpeko auUCIep-
3Wje, aJiu ce 3HauvajHe MHpOPMalNje MOry fOOUTH U moCMaTpameM HEKUX (YHKITja
on Z.

Capamma BpeAHOCT CBUX yIJIATa 3aBUCU OJ BPCTE OCUTypama. J300r Tora
he y oBoM mornaBsmy OUTM pedyr O OCHOBHMM THUIIOBUMA KUBOTHOT OCUTYpama U
IbUXOBUM OCHOBHUM KapaKTEePUCTUKAMA: BEJIUYUHU OCUTypPaHE CyMe U jeTHOKPAa-
THO] HeTO mpemuju. Ilpemuja e mMopa Outm mcnnahena kao jeAHOKpaTHA HETO
npemuja. MebyTum, jemHOKpaTHa HETO TIpeMUja Ce HajIaKIIe padyyHa OJ CBUX
npeMuja, ma ce OHa Hajdemhe y3mMma 3a MPUKA3 OCHOBHUX KAPAKTEPUCTUKA.

[IpunukoM mpopauyHa cMaTpa ce 1a je OCUT'ypaHa cyMa jemHaka 1, MOIITO je
oHa ¢uKcupana yroBopom. Jla O6um ce mobunm mpopadyyHU 3a IApyre BPeTHOCTU
ocurypase cyMe nmoTpeOHO je nobujeHe BpeIHOCTU TOMHOKUTU JATOM BpeaHomny.

6.1 Ocurypame ca MCHJAaTOM OCUTYypPaHE CyMe Ha TOIUIIELUILY
3aKJbyYMBama yroBopa

6.1.1 Ocurypase 3a ciiyuyaj CMpTH

Konm ocurypama 3a ciaydaj cMpTU HaCTyIame OCUTYPAHOL Cclydaja Be3yje ce 3a
MOMEHAT CMPTU OocurypaHor jguna. Moske ce yroBOpuUTH Ha JBa HAUYWHA: CMPT
IpeNCTaB/ba OCUTYPAHU CIIyYa] Y Ma KOje BpeMe ce OCTBApPUO U Tala je Y NMUTAILY
MOKUBOTHO OCUTYpPaH€ WM CMPT MPEICTaB/ba OCUTYPAHU CIYUa] CaMO aKO Ce
moromu y oapebeHoMm mepuony m Tana je y NUTABmY IPUBPEMEHO OCUTYpame. Y
IPBOM CJIYyYajy KOPUCHUIN OCUTypama he qoOUTH UCIIaTy OCUTypaHe cyMe HAaKOH
CMPTH OCUTyPAaHOI JHWIa, AOK y APYTOM CIydYajy ocUrypaHa cyma ce ucmiaahyje
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caMO aKO je CMPT HAacTynuia y oapebeHoMm mepuony, y CYIpPOTHOM OCUTYypaBad
HUje My:KaH M1a UCIJaTU OCUTYpaHy CyMy a 3anp:kaBa ymiaaheHe mpemuje.

IToXKMBOTHO OcUTrypame IpeaBrbha MCIIATY KOPUCHUKY OCUTYypama onapebhene
cyMe Ha Kpajy TOOVHE CMPTH, OTHOCHO HA TOAUIIKBUILY 3aKJ/bYUYUBAHA YTOBODA
y romuau cmptu. Ocurypana cyma, OQHOCHO cyMa koja he Outu mcmnahena, je
¢urcupana, nok je speme ucmiare (K +1) cayuajuo. Canamma BpeIHOCT UCIIATE
je

Z =it (66)
Pacnonena cinydyajoe mpoMmeHsbuBe Z je Yy TOM CAydYa]y
P{Z=0v""Y=P{K =k} =P{k<T <k+1} = 1DeGoir, k=0,1,2,...  (67)
IIOK je je THOKpaTHAa HETO MPEMU]ja
“+oo
Ay = B(Z) = B (") = Y 0" ipager (68)
k=0

Beanuuna A, ce moske M3pa3uTu MPEKO BeJIWUMHA KOje ce jaBibajy y Tabaunama
CMPTHOCTU Ha cienenu HaAYWH:

=2 k+1
Z TRt dw-i—k

“+00
Losi d - M
Ag =) oftttioett o B = == 69

;“ Lo Lok vel, D, (©9)

C o63upowm na cy Bpenuoctu M, u D, decto mate y Tabiauiama, JIaKO je U3pady-
HATU JeTHOKPATHY HETO NMPEMU]Y y OBOM CIyYa]y.
Hucneps3uja on Z ce MOKe M3pauyHaTU Ha ciaenehm HAYWH

D(Z) = E(Z%) - A, (70)
rue je
+o0
E(Z%) = E (v®5) =3 " 0* " ip g, (711)
k=0

OJIHOCHO UCTU U3Pa3 Kao y A, camMo ca ABOCTPYKUM MHTEH3UTETOM Kamare. Jlakie,
OUCHep3njy HUje Teke M3padyHaTH! O jeTHOKPATHE HETO IIpeMUje.

[IpuBpemMeno ocurypame ca DEPUOIOM O 1 TOAWHA Ce jOII HA3WMBa M OCHULY-
pameM 3a ciIydaj CMPTHU ca AypanujoM om n roaumua. Vicmiaarta ce BpIM Ha Kpajy
roguHe CMPTH aKO je CMPT HACTyIWjIa YHyTap Iepuona O4 N roguHa. Y OBOM
CIIyYa]y BasKW:

BTl 3a K =0,1,...,n—1; K41
Z‘{o, sa K —nntinto. —U HK<n}h (72)
a jeTHOKpaTHa HETO MpeMuja je
n—1
Al =E(Z)=FEW* M H{K <n}) =Y v""pgurr. (73)

il

0
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JemHokpaTHa HETO IpeMUja U3paskeHa y3 MOMON BpeaHOCTU U3 TabJIUIle CMPTHOCTHA
noduja ce CIMYHO KAO Y MPETXOMTHOM CIYYajy U U3HOCU

e lok dops My — My,
A= T T B 7
Iucnep3uja ciayyajHe BeauduHe Z je
D(Z) = E(Z°) = A;, (75)
rue je 1
E@%zE@ﬂ“”HK<nD=§iﬁwmwwﬂk (76)
k=0

6.1.2 Ocurypama 3a ciyuaj JOKUBJHEHHA

Kon ocurypama 3a ciiydaj HOKWBIbEHa OCUTYPAHM CIIy4daj HACTAje Kaga OCUTY-
panuk moskuBu onpebheru 6poj rommHa. AKO OCUTYPaAHUK JOKWBU yHAIPEH TPEI-
BuDeH Opoj romuHa, ocurypaBad je Ay:KaH Aa UCIIaTu ocurypany cymy. OBum ce
ocurypanuk obeszbebhyje 3a crapoct. Y ciydajy na OCUTypPaHUK HE TOKUBU HaBE-
neHu Opoj roamHa, OCUTypaBad HUje OyKaH Oa UCIIATA OCUTYPAHy CyMy, ajlil je
Hajuemhe o0e30ebhen moBpahaj ymoskeHUX cpeacrtaBa, ONHOCHO yiiaheHUX mpe-
MUja.

Pasmorpumo ocurypame 3a ciryyaj MOKUBJbEHA Ca OypPaIldjoOM 1 TOAWHA KO
KOjer ce ocurypana cyma mcminahyje Ha Kpajy n—Te roAuHe ako je OCUTYPAHUK U
naspe xuB. Canamma BPEIHOCT UCIIATE je

0, saK=01,..,n—1;
— ) [ ] ) ) — >
4 { v, sa K=nn+1n+2.. VK Z n} 77)
JemHOKpaTHA HETO NMPEMUja je Taaa
At = B(Z) = E("I{K >n}) =v"P{K >n} =v",p, (78)
uan y QYHKIUjU BPETHOCTU U3 TabJIUIE CMPTHOCTHU
Ak = 22530 = 224 (79)

Ly D,
Hucnepsuja ce y oBoM ciydajy mobuja mpeko mucueps3uje beprynujeBe ciyuyajue
NIPOMEHJbUBE, MOIITO Ce OHA jaBJha Y M3paldy 3a 4, U U3HOCU:

D(Z) = v*"\PunGe- (80)
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6.1.3 MemoBuTOo ocUrypame

MemoBuTO ocUrypame IpeicTaB/ba CIoj IPUBPEMEHOT OCUTYPAkha U OCUTYPamba
3a ciyuaj moskmBiberha. C(Cyma ocurypama ce mcmnahyje 6e3 obG3upa ma au je
OCUT'ypPaHUK YMPO WX HE. Y KOJIMKO OCUTYPAHUK yMpe Ipe UCTEKa N TOAWHA OHIA
ce ocurypaHa cyMa mucmiaahyje KOPUCHHIIIMA OCUTypama, y CYyIPOTHOM, akKoO je
OCUT'YDAaHUK KMB HAKOH N T'OJQVHA, ocUrypaHa cyMa ce ucmiahyje memy. OBo je
HAaJTIOBOJLbHUJU BUJ OCUTYpama 3a OCUTYPaHUKa. lana BaKu:

= v K < n} + 0" I{K > n} = Z, + Zs.
81

. vE*l 3 K =0,1,...,n — 1;
] o, 3a K =nn+1n+2,...

JemHOKpaTHA HETO MPEMUja 38 OBAKBO OCUTYPAHmE je

n—1
Acn = Al Ac = 3o gt s = e ey D (g)
Hucnep3uja cirydajioe BeauduHe Z ce MOKe NOOUTH Ha cienehwn HAYMH:

D(Z) = D(Zy) + 2cov(Zy, Z2) + D(Z3). (83)

[IpousBon 7,7, je yBek HyJia, IIa CJiequ
cov(Zy, Za) = E(Z125) — E(Z1)E(Zs) = — Ay Aui. (84)

Hucnepsuja on Z je mara ca

D(2) = D(Z1) + D(Z2) = 24, Awciy. (85)

Ilakme, nobujeHo je ma je puU3UK MpPOJaje MOJUCE MEIIOBUTOI OCUTYpama, MepeH
IPEKO MUCTEep3uje, MambU y OMHOCY HA PU3UK ABE ONBOjEeHE IOJIUCE.

6.1.4 OnnoskeHO OocUrypane

O0eHo DOKMBOTHO OCUTyPal€ je OCUIypame urja WCIJIaTa IMOYNH-€ HAKOH
m TOAVHA. Y KOJUKO CMPT HACTYIM IIpe IOYeTKa IpenBuDEeHOr BpeMeHa MCILIATe,
ONHOCHO 3a Mamme O] M TOJAWHA OJ 3aK/by4YMBama YyroBOPa, OCUTypaHa CyMa ce He
ncmnahyje. Canamma BpeIHOCT UCIIATE je

0, 3a K =0,1,....m—1; Kl
= = >
4 { VKt sa K=mm4+1m4+2,... ° KK > m}. (86)
JemHOoKpaTHA HETO Mpemuja je:
m|Az = E(Z) = npa0" Ag iy = Ap — Al &7)

[Mocnemmu uspas caemu u3 jenmaxoctu: vE T I{K > m} = of T — ST {K < m}.
ucneps3uja npoMeHbuBe £ je

D(Z) = BE(Z?) — A, (88)
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rie je
72 =BTV K > m). (89)
[Io amanormju ca MOKUBOTHMM OCUTYypameM, MOTY Cce moOuTu (Gopmyse m 3a
AOpyTe TUIOBE OJIOKEHOT OCUTyPaba.

6.2 Ocurypame ca UCILJIATOM OCUTypPaHE CyMe€ y TPEHYTKY
CMpPTHU

Axo ce mpernocTaBu na ce ocurypana cyma ucmniahyje Ha Kpajy roauae CMpTH,
OHJa TMOTpeOHE BPEIHOCTU MOTY Ha Ceé OUPEKTHO MPOIleHe M3 TabJuria CMTHOCTU
U TaKBa OCUTypama Ceé YeCTO Ha3uBajy auckperHa. Mebhyrtuwm, y mpakcu ce ocu-
rypasa cyma Hajuemhe ucmiuahyje y TPeHyTKYy CMPTH OCUTypaHUKA (HAPaBHO,
noTpebHO je ma TPOTEeKHe HEKO BpeMe 300T mpurpeMme AOKyMEHTANUje), OAHOCHO Y
BpeMe 1" 1 TakBa OCUTypama Ce YeCTO Ha3WBajy HENpEeKuIHa. lala je camamma
BPETHOCT OCUT'yPaHE CyMe MOKMUBOTHOI OCUTYpama uciniaaheHe y TPEeHYTKY CMPTU
jenHaKa:

7 =v". (90)
JemnokpaTHa HeTO mpeMuja ce nobuja KopuimrhemeM pacHoelie CIyYajHe BeIu-

ynHe 1 1 U3HOCHU:
“+o0

Ax = E(Z) = / Uttpzuar-‘rtdt- (91)
0
OBa BpemHOCT ce He MOKe OIPEIUTU AUPEKTHO 13 Tabiauma 6e3 JoJaTHUX IpeT-
nocrtaBku. IIpermocraske Koje ce Hajuemhe KopucTe Cy IPETIOCTABKE U3 MOTJIABIbA
5.3.2.
I[IpernocraBuMo ma je ciaydajHa OpoMeHJsuBa 1 moneJheHa Ha Ie0 Oe0 U Ha
pPa3JI0MJLCHU EO:
T=K+8=(K+1)—(1-25) (92)
u na cy K u S He3aBuCHe ciydajHe BeJIUYMHE, NPU deMmy S mMa yHUDOPMHY
pacnozmeny ua wmHTepBaxy [0,1) (To je y cTBapm HpPETHOCTABKA &) M3 IOLJIABIbA
5.3.2), Tana:

1

S—-1y _ N1-SY _ Nu l _ v
E@” ) =E((1+1) )—/(1+z) d“_ln(z'+1) e (93)
0
na 300r HE3aBUCHOCTU BAKU:
A, = BT E(1+i)%) = 24, (94)
T

AKO ce KOpuCTe MCTe MPETIOCTABKE KA0 Y MPETXOMHOM CIy4Yajy, MOTY ce nobu-
TU CJIWYHE (POopMyJie KOje Baske 3a NPUBPEMEHO U MEIIOBUTO OCUrypame ca Tpa-
jameM N ToAVHA, KaO0 U ONJIOKEHO OCUTypame:

- 7
Aalvzm - ;Aglc:mv (95)
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_ _ ) 7
Ax:m = Ai;m + Aw# = ;Aglg;m + Axrlﬂ = Am:m + (; - 1> Aglg;mu (96)

1 1 11 i 1
mAe = Ay — Ay = ;(Am — A ). 97)
YMecTo ciydajHe BenmumnHe S MOKEMO y3eTH cayuajry Bemumuuny S, onHocuo
MOYKEMO TPETIOCTABUTHU 13 je ocoba yMpJia Ha Kpajy m—TOoT Aejia TOIUHE Y KO0joj
je cmpr macrymmia. Tama je T = K 4+ S, a camamma BpeIHOCT TOKUBOTHOT

ocurypama je:
Z = s (98)

Kopuctehu npernocraBke ka0 y MpeTxogHUM CiydajeBuUMa modbuja ce:
A = B (uF ) B ((1 n 2')1_5<m)> _ %AI. (99)
) m

Ako ce myctu ma m Tesku OeckoHauHO, mobuja ce jemmauumna (94). Amasorme
GopMyite Bake 3a MPUBPEMEHO, MEIMIOBUTO U OMJIOKEHO OCUTYDAaE.

6.3 IIpoMeHJEMBO KMBOTHO OCUTYPaH€

Kon mperxomHo momMeHyTHMX BpPCTa OCUTypama IPETIOCTABJ/LEHO je na je OCHU-
rypaHa cyMa (UKCHpaHa TOKOM Tpajama OCUr'ypama. Kol mpoMeH/UBOI THIA
’KMBOTHOT OCUT'ypama OCUTypaHa cyMa ce Mewma U3 roawHe y romuny. IlonoBo ce
MOT'Y Pa3JIMKOBATU OCUI'ypaa Yy 3aBUCHOCTU OJ TOra Ja JIM Ce OCUT'ypaHa CyMa
ucniaahyje HaA Kpajy TOAWHE CMPTU UIU OOMaX HAKOH CMPTU.

6.3.1 IIpoMeHJbUBO XKMBOTHO OCUTYpPaH-€ Ca WCIJATOM OCUTypaHe cyMe Ha
TOIUIIFKUITY 3aKJbyUMBamkHa yroBopa

PazMoTrpumo npoMeHBUBO KUBOTHO OCUTYpame KO KOjer ce CyMa OCUTYpama
ncmrahyje Ha kKpajy rommee cmprtu. Heka je ¢; > 0 ocurypana cyma y j—TOj
TOAUHU OJf TOUYETKA OCUTypama. ¥ OIIITEM CIyYajy Cadallllba BPEAHOCT IOJUCE
je

Z = cxy08TL (100)

MowmeHnTH cily4dajHe BeJIWYUHE Z ce paduyHajy u3 Gopmyiie

—+00
E(Z") = " ipagu . (101)
k=0

OBaj Tum ocurypama MOKe Ce TPEICTABUTY Ka0 KOMOWHAI]a OUIOKEHUX TOKU-
BOTHHUX OCHUI'ypama Ca KOHCTAHTHMM OCUTYpPaHUM cyMama. & TOM CIydYajy BaKu:

E(Z) = c1Ay + (e — c1)1jAs + (c3 — co)gAp + - - . (102)
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Ako ocurypame MOKpPUBA CaMO N TOAUHA, OTHOCHO Cpi1 = Cpio = --+ = 0, oHma
ce MO:Ke KOPUCTUTY KOMOMHAIIMja MPUBPEMEHNX OCUTYPamkha 3a Caydaj CMPTHU KOja
MOYNEKY OIMaX:

E(Z) = CnAi:m + (cno1 — Cn)Ai«;m + (cn2 — Cn—l)Ai:m T (103)

N3zpasu (102) u (103) cy kKopucHU 3a pauyyHame jeJHOKpPAHE HETO IPEeMUje.
Pa3MoTpuMo OCHOBHE MOATUIIOBE OBOT OCUTYPama:

e CrannmapmHo pacryhe ocurypame 3a ciiyyaj CMpPTH:
Pasmorpumo nosmBOTHO ocurypame KoJ Kora je ¢; = j. Cajgamma BpeIHOCT

TMOJInCE je
7 = (K + 1)v*H, (104)

a jJeTHOKpaTHa HETO NMpEMUja je

“+o00

(TA), = (k+ D)o* ipogen. (105)

k=0

OaroBapajyhe mpuBpeMeHO ocurypame ca AypanujoM N TOAUHA WMa Caaa-
MYy BPETHOCT

K+1 _ _ 1
Z:{ (K+1)v**t, 3a K=0,1,...,n—1; — (K+ 1S K < n}. (106)

0, 3a K=nn+1,n+2,..

Hrena jemnokparna Hero mupemuja ce mobuja m3 (105) y3umamem mapum-
jamHe cyme mpBUX n ujaHoBa. VI3 ommTux (GOpMysa 3a OUEKUBAHE KO
OPOMEHJLUBOT OCUTypama mobuja ce:

- nAim - Al - A:}:m - Ai:ﬂ'

xT:NT

107)

e CrannmapmHo onanajyhe mpuBpeMEHO OCUTYPAbE:
Crannapaao onanajyhe mpuBpeMeHo ocurypame ca IypairjoM n onana JrHe-
apuo on n no 0, a camamma BPEIHOCT MOJKUCE je:

= (n— K)o I{K < n}.
(108)

7 (n — K)yoE* 3a K =0,1,...,n — 1;
10, sa K=n,n+1,n+2, ..
JenHokpaTHa HETO IpeMuja je

n—1

k=0

OBo ocurypame ce Hajuemrhe KOPUCTUA KO OTIJIATE Ayra, jep Hemiaahenu myr
rakobhe omama JIuHEApPHO.
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6.3.2 IIpoMeHJPUBO KMBOTHO OCUTypaH-€ Ca HNCIJATOM OCUTYypPaHE CyMe Y
TPEHYTKY CMPTHU

Axro ce ocurypana cyma mimahia ogMax HAKOH CMPTHU, OHIA je CyMa OCUTY-
pama 3amara Ipou3BOBHOM (GyHKIUjoM ¢ : [0, +00) — [0, +00). Canamma BpegHOCT
TTOJTUCE €

7 = c(T)v", (110)
a je THOKpaTHAa HETO IpeMuja je

—+00

E(Z) = /c(t)vttpxum+tdt. (111)
0

AKo ce cayuajua npoMenssuBa 1 pacrtaBu Ha 30Up IEJOr AeJia U Pas3IoMJLEHOD
neJsia ronuHe, mobuja ce

E(Z) = iOE(ZU( = k) P{K =k}
= f E (c(k+ S)U"S|K = k) P{K =k}
i~ (112)
=Y E(c(k+8)(1+0) 5K = k)" P{K =k}
k=0

“+oo

_ k+1

— § Cr41V EPzqx+k,
k=0

rie je
chr1 = E (c(k+8)(1+1i)' 7K =k). (113)

3a majhe pavyyHame OYEeKMBAHE BPENHOCTU MOTPEOHE Cy MOIATHE MPETIOCTABKE.
Ha npumep, npernocrasiba a) u3 noraasmpa 5.3.2 naje QpyHKIU]y

1

Cht1 = /c(k +u)(1 + ) du, (114)
0

a IPETIOCTaBKa 0) M3 MCTOr HOLJIABJbA NAje

U
1—u Mm+k+%px+k

du. (115)
1- Prtk

Cht1 :/c(k+u)(1+i)

Pasmorpumo oCHOBHE OATUIIOBE OBE BPCTE OCUTyPama (IPETIOCTABIbA CE BAKEHE
IpEeTIOoCTaBKe a) U3 moryiasiba 5.3.2):

29



Ananusa pusuka Yy HCUuUB80MHOM ocuzypamny

e Crannmapmao pacryhe mo:XKMBOTHO ocuUrypame:
Ako ocurypana cyma pacTe Ha TOQUIIKEM HUBOY, oH;a je c(t) = [t + 1].
Capnamma BpegHOCT MOJUCE je

Z = (K +1)v". (116)

JemHokpaTHa HETO mpeMmuja je

(IA), = E(Z) = E (K + 1)v* (1 + i)' = %(IA)I, (117)
npu ueMy je kopumhena gopmyia (93).

e CrannmapmHo pacryhe ocurypame KO Kora cyMa OCUTypama pacTte m
myTa TOOUNIH-€:
[IpernocTraBumo na ce ocurypaHa cyMa noBehasa m—Iyra roauime 3a Bpe-
JTHOCT % KOJ NOKUBOTHOI ocurypama. lana je camamma BPEIHOCT IOJICE:

Z = (K + S\l = (K + 1)v" — o 4 801 4 4)1 5K+, (118)

Ila Oum ce onpemuia jemHOKpaTHa HETO IPEMUja KOPUCTU Ce€ HE3aBUCHOCT U

jemHaumHA:

i—dm
dmr

rae je d™ = i™y(M  Tla je jenHoKpaTHA HETO mpeMuja:

E[S™ (14 )75 = (119)

i 0 i —dm
—— A, =-([A), — -A, + ———
dm)y 7’( ) r * dm)y

_ _ i — dm

(I™A), = (IA), — A, + A, (120)

e Ocurypame ca HenpeknaaoM pactyhom ocurypanom cymom:
Pasmorpumo moxmBOoTHO ocurypame kox kora je c(t) = t. Canmamma Bpen-
HOCT TIOJIVICE j€:

Z =Tu" (121)
a jeTHOKpaTHa HETO MpeMHja

T—7r
r2

(IA), = —~(TA), — ;Ax + A,. (122)

7

r
JennokpaTHa HeTO Tpemuja je mobujeHa M3 MPETXOTHE BPCTE OCUTYpama
craBmpajyhm ma m — —+o00.

e CrannmapmHo omanajyhe mpuBpeMeHO ocurypame KO Kora cyMa omnana
m IMyTa T'oOUIIHE€:
Konm oBe Bpcre ocurypama nouerna ocurypasna cyma je n. Canamma Bpe-
HOCT IIOJInCE je:

1 _ o gm)),,T .
Z:{(n—l—m K-S )U, 3a T <n; (123)

0, 3a 1T > n.
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JemHOKpaTHA HETO MpPEMUja je
_ 1 _ _
(D k= (4 ) Ay = (IAL, (124

e CrammapmHo onanajyhe mpuBpeMeHo ocurypame:
Kon oBe BpcTe ocurypama ocurypana cyma omana omx n mo 0. Canmamma
BPEIHOCT IOJINCE je:

1 0, 3a T > n. (125)

Z—{ vl'(n—K), 3a T <n;
JenHokpaTHa HETO mpeMuja ce nobuja U3 IPEeTXOdHEe BPCTE OCUTypama Kala
Cce IIyCTU Oa m — +00 U U3HOCHU

(DA)y=nAL, — (IA),. (126)

6.4 Ocurypame peHte

Penra npencraB/ha TOK HOBIlA KOjer YMHE MEePUOAUYHE UcIiaaTe onpebene cyme
TOKOM Tpajama KUBOTa ocobe. Pa3nmkyjy ce HOKMBOTHE pEHTe U PEHTEe OTPaHU-
yeHOr Tpajama. VI3Hocu koju ce ucninahyjy cy ymanpen onpebenu. Mebyrtum,
KOJZ HOKMBOTHUX PEHTU OpOj MCIIATA je CIaydajaH U 3aBUCU O mpoMmeHsmpuBe 1,
OMHOCHO MPEOCTAJIOT KUBOTHOT BeKa ocobe. 300r Tora je camamma BPEIHOCT
penre ciydajaa npoMensmuBa. QueruBame cagallihbe BPEAHOCTU PEHTE Ce CMaTpa
¢ep IeHOM ¥ IOHOBO Ce HA3WBa jeTHOKPATHOM HETO IIPEMI)jOM.

Ha :xuBoTHE pente ce Moike riaemaTu Ha nBa HauwmHa. Ca jemHe cTpame, TO je
OOOUT MOJKUCe OCUTyparma Koja MpencTaB/ba KOMOWHAIM]Y OCUTYypakha 3a CIyYaj
noxkuBmema. Ca Apyre crpaHe, TO Cy NEPUOAUYHE WUCIJIATE U MMAjy CyNIPOTAH
3HAK Y OOHOCY Ha MPBU CIYyYaj.

Mory ce pa3imKOBaTH JUYHA PEHTA, KO]y OCUTYPAHUK CaM MpPUMa, U PEHTA
HAaLKUBJ/bEHHA UM PEHTa Y KOpuUCT Tpeher auma, KOjoM ocurypanuk obe3dbebyje
KopucHuka pente. Ilpema ny:kunu Tpajama peHTa MO)Ke OUTU IPUBPEMEHA, aAKO
mwiahame penre Tpaje oapebenu mepmon, miau DOKUBOTHA, aKO HEHO miaahame
Tpaje A0 CMPTU OCUTYPAHOT Jjmia. PeHTe ce MOry HMONEJUTH M IpeMa TOMe Kaua
MOYUH€ HUXOBA UCIIIATA, OMHOCHO aKO MCIIATE MOYMUEKY OIMAaX IO 3aKJbYUUBAHY
yroBOpa OHZA je Y MUTamy HEIOCPenHa PEHTA, a aKo mocToju onpebhenu nepuon mo
MOYeTKA WCIIATA OHNA je Y MUTalmy OAJOXKeHa peHTa. M HemocpenHe U OIIOKEHE
PEHTE Cce MOr'y HMOAEJUTHA Ha PEHTE KO KOJUX Ce MCIJIATA BPIIU HA IMOYETKY I'OOVHE,
pEHTe MJIaTUBE yHAIpPEI, U PEHTE KOJ KOjUX Ce UCIJIaTa BPIIU HA KPajy TOAUHE Y
KOjO] Ce uCIJIaTa BPIIN, PEHTE IJATUBE HAKHAIHO.

Y cBuM ciydajeBUMa MPETIOCTAaBHAMO fa 0CcOba MMa & TOAUHA Kada 3aKbyuyje
YyTOBOD O PEHTU.
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6.4.1 Ocurypame crajHe rOoUINKHE€ JINUHE PEHTE

e Henmocpenua mokmBOTHA JIMUHA PEHTA MJIATUBA YHANPEI:
Pazmorpumo DOKMBOTHY JWMYHY PEHTY KOjy OCUT'YPAHWK IPUMa OJl TPEHYTKA
3aKJbydrBama yITOBOPA CBE JIOK je *KUB, a KOjy j€ yIJIaTHO IIyTeM je THOKDATHE
Hero npemuje. Vcnaare ce Bpme y tpeaynuma 0, 1, ..., K. Cagamma BpeHOCT
TOKa WCIJIATa je:
Y =1+v+oi+- +0f =g, (127)

Ia je BbEeHa pacIlonesa JaTa Ca
P{Y =i} = P{K =k} = ipuosn, k = 0,1,2, ... (128)

JemHokpaTHa HETO mpemuja je

+oo
ip = E(Y) = lrrrkDelos- (129)
k=0

Axo ce (127) manume Kao

+0o0
Y =) o*I{K >k}, (130)
k=0
OHIA je OYEeKUBaHe
“+oo “+oo
[ N,
. k kbz+k T
- — - — _— = e 131
i kzzov KD kzzov =D (131)

rae cy N, u D, Bpennoctn m3 tabnune cmpraoctu. Y (131) ce swmBoTHA
peHTa MocMaTpa Kao Cephja OCUIypama 3a CIIydaj TOKABILEHA.
Kopumhemem ¢popmyiie 3a KOHAUHY CyMy, Calalliba BPEIHOCT TOKA MCILIATA
ce MO/Ke 3alMCATU IPEKO NOKUBOTHOD OCULYDPAHa

_1—UK+1_1—Z

Y = 132
1—w d (132)

Tanma ce u oyeKMBaHA BPEIHOCT MOKE HOOWUTHU MPEKO OUYEKUBAHE BPETHOCTU
TMOKUBOTHOT OCUTYpama

y =0 (133)

. 1-Z 1—A
i,=FEY)=F ( ud
Ilakise, jemHOKpaTHA HETO MpeMUja Ce MOKe NOOWUTU HA OBA HAUMHA: IIPEKO
JeOHOKpAaTHE HETO IpeMUje NOKUBOTHOT OCUTYpalmha WX IPEKO HETO IIpeMuje

cepuje ocUrypama 3a CJIydaj HOKUBJLEIHA.
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Hucnepsuja on Y ce takobhe mobuja mpeko mucrnep3uje cagallihbe BPeTHOCTHU

yIaTa Z JOEWBOTHOT OCUTypama’, omqHOCHO

(134)

e Hemocpenmma muna peHTa OrpaHMUYEHOr Tpajama MJIATUBA yHAIIPeI:
PasMorpumo :KuMBOTHY peHTY ca OypanujoM n TOOWHA KOoja ce wuciiahyje
VHAIpeI W Yhje UCIIATE MOYWEkhY OMMaX HAKOH 3aKJ/byUMBaWHa yroBOpAa, MO
YCJIIOBOM Ja j€ OCUTYPAHUK KUB TOKOM TUX N romuHa. Hberosa camamma
BPEIHOCT je

Y_{ desn, 328 K =0,1,...,n—1;

=9 ok —nnalng  =@al{K<n}+inl{K >n}. (135)
nly — Y ) AR

JenHokpaTHA HETO MpeMuja je:

n—1
Qg = E(Y) = Z W 1kPrQe+k + mnDa
I (136)
_ kakpx _ 1 - A:r:m _ Nx - N:ern.
d D,
k=0

[Ipernocnenma jemnaxkocT ciaenu u3 Y = %, rme je Z cajaliikba BPEeTHOCT

UCIJIATE ONrOoBapajyher MemoBUTOI OCUTYDPAHA.

e Henocpenuaa mokmBOTHA JIMUYHA PEHTA MJIATUBA HAKHATHO:
[IpermocTraBuMO ma HEmoCcpenHa MOKMBHOTHA JIMYHA PEHTA IIpeaBubha mciiaa-
Te y Tpenynuma 1,2, ..., K. Tanga je camamma BpeIHOCT TOKA UCILIATA

Y=v+ov?+- 405 =q. (137)

Haxkme, y omnocy Ha (127) pasnukyje ce y ToMe IITO HEMa BpPeTHOCT 1 Ha
[IOYETKY CyMUpama. 300r Tora ce u \BUXOBe jeTHOKPpATHE HETO MPEMUje MOTY
MOBECTU Y BE3Y U BAKU

g =E(Y) =iy —1=—"2—1. (138)

e Hemocpenua smuHa peHTa OrPaHUYEHOTr Tpajalma MJIAaTUBA HAKHAIHO:
[IpernmocTaBuMO nma HemocpenHa JUYHA PEHTA ONPAHUYEHOD Tpajama IMpe-
Buba mcmiare y tpenymuma 1,2, ...,n. Tama je camamnmma BpeIHOCT UCIIATA

Y = { ag, 38 K =0,1,...,n—1; = axl{K < n} +anI{K >n}, (139

)| am, 3a K=n,n+1n+2, ..

811 konm ocTanmMX THIOBA KMBOTHHUX DPEHTM ce aucmep3uja oapebyje Ha ciamuan HAUWH TPEKO
oarosapajyhux ocurypama, na Hehe OUTH eKCIIUIUTHO HaBencHEe GOopMyJIe.
b
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6.4.2

a JeTHOKpaTHa HETO IPEMUja

n—1
Upim = B(Y) = § VR py = — . (140)
k=1

O ggoskeHa MOYKMBOTHA JIMUHA PEHTA MJIATUBA yHAIPE:

Ko oBe BpcTe pente ocurypanuk ymiaahyje je iTHOKpaTHY IPEMU]y TPUITUKOM
3aK/bydnBamba yroBopa, a MOouuibe na MpuMa PEeHTY TeK HaKOH onapebheHor
Opoja romumua. Pa3zMoTpuMO pPEeHTY Koja je OIJIOKEHa m TOAuHAa, HheHa Ccala-
IIHa BPETHOCT je:

] 0, 3a K =0,1,....m—1;
Tl v 0K z3a K=mom +1, ... (141)

= (" + 0" 4 ) H{K > m}.
JemHOKpaTHA HETO MPEMUja je y TOM CIaydajy

A:(::W - Ax

7 (142)

+oo
m|Qz = V' kPr = mPzV Qz4m = Qg — Qgm =
k=m

O nyioskeHa NOSKMBOTHA JIMUHA PEHTA MJIATUBA HAKHATHO:

Konm oBe BpcTe penTe ocurypanuk yminahyje jeTHOKpaTHY IpEMU]y TPUIUKOM
3aK/pyuMBama yroBOopa, a MOYWbe Oa IIpUMa PEeHTY TeK HAKOH oapebheHor
Opoja romuHa. PasmoTpuMo peHTY Koja je OomoKeHa m TOOWHA U KOM Koje
ce IPBa pPeHTa IpWMa HA Kpajy m—Te TOAVHE, IheHa CaJallllba BPEIHOCT je:

Y:{o, 3a K=0,1,...m—1; (143)

oMt 40K 3a K=m,m+1, ...

JenHokpaTHa HETO MpeMuja je y TOM CIyYajy

+oo
= "1Dr = mPaV " Uy = A — 144
m|Qy = U kPxr = mPzVU Qg4m = Qg Qg ( )
k=m+1

Ocurypame crajiHe JJMUHE PeHTe Koja ce ucniahyje Bumie myra ro -
He

Henocpenna mosKMBOTHA JINMUHA PEHTA NJIATWBA yHAIIPEI:

[IpernocraBumo ma ce ymuare y m3nocy 1/m,m € N, nnahajy Bume myta
TOVIIHE Y jeTHAKMM BPEMEHCKMM pa3MaluMa, OJHOCHO MCIJIATE Ce BPIIE Yy
TperynuMa 0, %, %, ... CBe IOK je KOpuCHUK peHte xkuB. (Canamma BPEIHOCT

TOKa WCIJIaTa je:
=1 . t (m)
Y = —vm [T > — % =a. 145
M T .
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Jemuokparua HeTo mpemuja ce nobuja cauuno kao u (133) u mzHOCH:

1— A
(m) m t et
s Z VT Py = (146)

Ila 6u ce mobuia Be3a ca PEHTOM KOja ce miaaha roauime TOTPpeOHO je Kopu-
CTUTU JOJATHE MPETIOCTaBKe. AKO MPETIOCTABUMO [a BAYKU &) U3 MOTJIABIbA
5.3.2 mobuja ce

A = | <UK+S“”>) _ AI%. (147)
) m
SamenoMm y jemnaumnu (146) u cpebuBamem mobuja ce
di i —im
(m) o . s
G = emgem e T gz (148)
rae je d = iv,d™ = iy Yeobemem cmena a(m) = i u f(m) =
%, noduja ce jeHOCTABHUJU U3pa3

i™ = a(m)i, — B(m). (149)

x

m—1

5—, IITO ce nobuja

Y mpakcu ce majuemhe kopuctu a(m) ~ 1,5(m) =
TejmopoBruM pa3BOjeM y OKOJIUHU HYJIE.

Henocpenna simuHa peHTa OrPaHUYEHOT TPajalma MJIATWUBA yHAIIPEI:

[IpernocraBumo ma ce ymiaare y msuocy 1/m,m € N, nnahajy Bume myta
FOOUIIEKE Y jeI[HaKI/IM BPEMEHCKAM pa3MalliMa, OJHOCHO yIIJIaTe Ce BPIIE y
TperynuMa 2 .. TokoM n romuaa. Cajamma BPeIHOCT TOKA UCILIATA je:

7m7m7'

n—1/m
t=0

Hoena jennokpaTtHa HETO IpeMuja ce m0buja U3 je THOKpATHE IPEeMUje HEeTOCPeaHe
NOKUBOTHE JINYHE PEHTE Koja ce miaaha yHampen U BaKu

a;@ aggm) - nvana:gcr—ni-)n

a(m) ( ) — nPzV ( (m>d$+n - /B(m)) (151)
a(m)igm — B(m)(1 = npr0").

Henocpenaa nosKMBOTHA JIMUHA PEHTA MJIATHMBA HAKHAJHO:

[TpermocraBumo ma ce ymnare y usunocy 1/m,m € N, nnahajy Bume myra

rOMVIIK€ Yy jeIHAKUM BPEMEHCKMM pa3MaluMa, OJHOCHO yIJjaTe ce BpIIE Y
1 2 3

TPEHYIUMa .o, o, 70, ... CBE [IOK je KOPUCHMK DEHTE KUB. Capamma BpegHOCT

TORKa MCILJIaTa _] e:

+oo
y=> Eva{T> E} =al. (152)

t=1/m
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Hhena jenmnoxkpaTHa HETO HpeMuja Ce MOKE M3PA3UTU MPEKO oarosapajyhe
’KMBOTHE PEHTe Koja ce miuaha yHampem:

1R 1
m) — B(Y) = = ™ —glm _ = 153
ay E v Py = Gy : (153)
m = m

e Henocpenna smuuna peHTa OrpaHUUYEHOT TPAajaHa MJaTHWBAa HAKHAHO:
[TpernocraBumo nma ce ymmare y msunocy 1/m,m € N, nnahajy Bume myra
roMVIIKHE Y jeIHAKUM BPEMEHCKMM pa3MaluMa, OJHOCHO yIJIaTe ce BPIIE Y

1 2 3

TpeHynuMma --, = = .. TokoM n romuna. Capamma BPEIHOCT TOKa UCIIATa
je:

SN (m) (m) (m)
Y = 21/: —on{T > n}+ay I{T < n} = oy {T > n}+ a5 I{T < n}. (154)
t=1/m
Hena jemmokparna HeTO mpemuja ce nobuja U3 je JHOKpPATHE HETO MIPEMHUje
oarosapajyhe mpuBpemMene peHTE MJIATUBE YHAIIPET

alt) = al" — —(1 — pyu"). (155)

6.4.3 Ocurypame HelIpeKuIHE JIUYHE PEHTE

Kana je 6poj ucniaara TOKOM T'OOWHE BEJUK, OMHOCHO KpaTak je mepuon uzMmeby
JIBE UCIJIATE, OHA Ce TOBOPU O HEMPEKUIHOj JUYHOj peHTHr. [loaTunoBu oBe peHTe
ce meUHUITY Ha CAWYAH HAYWH KAO Y IPETXOMHUM CJIyYajeBUMA.

e Jlo:KmBOTHA JIMUYHA peHTA:
Camamma BPeIHOCT TOKa UCIIATa je:

T
Y = /Utdt = Gy, (156)
0
a jeJHOKpaTHa HETO IpeMuja:
+00
Ay = / vlypadt. (157)

0

e JImuHa peHTa OrpaHWUYEHOT TPajama:
Canmamrma BpEIHOCT TOKA WCIIATA je:

Y:{ an, 3a 0<T <n;

am, 3a 1 >n. (158)

a jeJHOKpaTHa HETO IpeMuja:

n

A = /Uttpmdt. (159)
0
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e OmnoskeHa MOKMBOTHA JINUHA PEHTA:
Capamma BpeJHOCT TOKA UCIIATA je:

0, 3a 0<7T < n;
Y_{ a7 — G, 32 1T >n. (160)
a jeIHOKpaTHA HETO IpeMUja:
+o0
n|Gz = / VY ypadt. (161)

n

6.44 Ocurypame NpoMeHJbUBE PEHTE

[TocmaTpajHo *KUBOTHY PEHTY KOjOM ce Uucmiaahyjy cyMme Sg, S, So, ... Y TPEHYIIIMA,
0,1,..., K. Cagamma BpegHOCT OBAKBE PEHTE je:

+00
Y = oFsiI{K >k}, (162)
k=0
a jeIHOKpaTHa HETO MpeMHja
+o0
E(Y)=> v sipa. (163)
k=0

Ako cy mo3HaTe BeJUYMHE UCILIATA, OBE BPETHOCTU C€ MOTY JIAKO M3PauyHATH.
[IpernocraBuMmo na ce ucniare Bpuie Buime myTa romuimme. OTHOCHO, mOCMa-
TpajMO KMBOTHY PEHTY ca MCIjaaTaMa Z2p,21,22,.. y TpenymuMma 0, %, %, ey K+
m m
Sem) — % Pauynamo BenmmuumHy KOja MMa MCTY CAAAllHYy BPETHOCT KAO 1M UCILIATA
TOIUIIHE:

m—1
Sp = ZU%Z,H%,I{::O,LZ... (164)
j=0

Y romvHM CMPTHU Ce jaBJba KOPEKTUBHU (DAKTOP KOjU HIPEICTaB/ba CANAIIBY Bpe-
OHOCT ucIaTa kKoje Hehe outu ucmiahene TOKOM Te roauHe, OTHOCHO

c(k+u) =Y vn s, 0<u<l, (165)
jel "
rae je J = J(u) Eu3 onux j € {1,2,...,m — 1} 3a xoje Bawu L > u.

JemHOKpaTHA HETO MPEMUja OIIITE MPOMEHJ/bUBE KMBOTHE PEHTE Ca M UCIIATa
TOIUIITHE je

+0o0 “+o0o
> sk =Y " ipata ke (166)
k=0 k=0
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Ila 6u ce ompennia BPEIHOCT ¢ MOTpPeOHE Cy mOmaTHE mpeTmocTaBke. AKO ce, HA
IpUMep, UCKOPUCTU NMPETIOCTABKA &) U3 Morjasiba 5.3.2 mobuja ce m3pas

1
m—1
i 1 4 14
Ck+1=/zjz(1+z)1 mzk+iduzﬁz;j(1+l)l 2y d (167)
0 J=

Konm npomenmuBux peHTH Kama ce IyCcTU Oa m — +oo0 mobuja ce peHTa Koja ce
HenperuaHo uciiahyje. Ako je uaHoc ucmiaare y TpeHyTRy ¢ jenHak s(t), camamma
BPEIHOCT PEHTE je

T
Y = /vts(t)dt. (168)
0
JemHOKpaTHA HETO MPEMUja
+oo
B(Y) = / ts(t)pudt (169)

0

ce Moske npouenuTy u3 (166) ako ce y3my BpemHOCTH

1

Sy = /Uus(kz + u)du, (170)
0

1
Chi1 = /u(l +2) s (k + u)du. (171)
0

Hajuemrhu ob6aunm npoMeHBUBUX KUBOTHUX PEHTU CY:

e IIpoMmeHJbUBA sKMBOTHA PEHTA CA I'OOUIIEHOM MCIJIATOM M3HOCA s = k+ 1t
Capnamma BpeIHOCT OBOT TOKA WCILJIATA je:

+oo
Y =) of(k+ )I{K >k}, (172)

k=0

a mHeroBa jeTHOKpATHA HETO MpeMuja je
+00
(Id)e = BE(Y) =Y _v*(k+ L)ips. (173)
k=0

Mory ce Ha jenmHocTaBaH HaUYWH IOBE3aTU IPOMEHJLUBO *KMBOTHO OCUTYDPAH€
U IPOMEHJLUBE PEHTE NMIPEKO HUXOBUX jeTHOKPATHUX HETO IIpeMUja:

iy = d(Ii)y + (TA),. (174)
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e IIpomMeHJbMBa KMBOTHA pPEHTA Ca MUCIJIATOM 7 HyTa TOMUNIEKRE M3HOCA
o k1 .
Zk-l—# = T’j —O,l,...,m—l.
Camamma BpeIHOCT TOKA HCIJIATa je
+oo m—1
ik+1
Y = § ot T{K > k}. (175)
: m
k=0 j5=0
JenmHokpaTHa HETO TpeMUja OBe KUBOTHE PEHTE Ce MOyKe MOOUTU TaKO IITO

ce OHa IPEJCTaBUM Kao CyMa OmIOkeHnX peHtu. KopumhemeMm jennaxoctu
(149) mobwuja ce

+oo
(L) = wpav*ill
k=0

— Z 1PV ((m)igr, — B(m))

k=0
+o0 +oo

= a(m) Y ipatiaie — B(m) > kst
k=0 k=0

= a(m)(li), — B(m)dis,

e IlpomeHnssBa HEempekUIHA ;KMBOTHA PEHTA CAa CTOIOM KCIJIATe
s(t)=[t+1]:
OsBaj Tum perre ce nobuja m3 TPETXOMHOI TUIA Kada Ce MyCTU ma m — +00.
Canmamrma BpEIHOCT TOKA WCIIATA j€

(176)

T
Y = /Ut[t + 1]dt, (177)
0
a HmeroBa je JHOKpaTHA IpeMuja je
+00
(1a), = / [t + otepadt = a(oo)(Id), — B(o0)is. (178)
0

e ITpomenssmBa HempekuOHA KUBOTHA PEHTA Ca CTOIOM wucmiare s(t) = t:
Capamma BpeIHOCT OBE PEHTE je

T
Y = /tvtdt, (179)
0
a HmEeroBa je JHOKPAHTa HETO IIpeMUja
7 71 - I_ A T
(Ta), = o= UA) (180)

rae ce ([A), nobuja n3 jemmaunue (120) razma je m = +o0.
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7 IIpemuje

Kao mTo je panuje peuenHo, mpeMuja OCUTypama MNPEACTaBba IEHY YCIyra
KOje ocurypaBad npy:Kka OCUrypaHuky. Heke riaBHe KapaKTEePUCTUKE MIPEMUjE CYy
OonycaHe y MOrJIaBjby 2. Y OBOM IOIJIaB/bY he OuTu metasbHO OOjamrmema npeMuja
OCUr'ypama.

Paznukyjy ce tTpu popme nnahama npemuje:

1. JemnorkpatHe mpemuje,
2. Ilepmomuune nmpeMuje ca KOHCTAHTHUM M3HOCOM WJIM KOHCTAHTHE IpeMUuje,
3. llepuonuune mpeMuje ca MPOMEHJLUBUM M3HOCOM.

Kon mepmommunux mpemuja aypanuja u ydecTtajgocT mmahama mpemuje Mopajy
OuTu ypadyHaTe y U3HOC IpeMuje. Y MPEeTXOMAHOM MOTJIaBJ/bY je KOPUIIheHa jeaHo-
KpaTHa HETO MpeMUja Koja ce miaaha yHampens 1 onjeHOM, aJii Y IPAaKCU je Hajue-
mha mepuoamyHa TpeMuja Cca KOHCTAHTHUM M3HOCOM Koja ce miaha yHampen.
JenHokpaTHa mpeMuja je HEIPaKTUYHA Ca CTPaHe OCUTyPaHWKA jep OH HE pacIo-
Jajke BEJIUKMM HOBUYAHUM CpPEICTBUMA IMa My je 0oJbe ma pacrnomesu ymjaaTe Ha
BUIIIE TOJIUHA.

Osunaunmo ca L ryburak ocurypasada. OH npencras/ba pa3jiury usMebhy camna-
b€ BPEIHOCTU UCIIJIaTa U CaJalllkhe BPeIHOCTH yislaheHux mpeMuja u MOsKe y3eTU
U TO3UTWBHE W HeraTuBHe Bpennoctu. lIpemuja ce Ha3wuBa HETO MPEMUjOM aKO
3a0BOJbABA

E[L] =0, (181)

OMHOCHO aKO je OYeKMBaHU ryburak jemnnak myau. l[Ipemuja roja je xopumhena
y IPEeTXOMHOM TOTJIaBJBY je 3aJ0BOJbaBaJjia OBaj ycaoB. Rama je y muramy mepu-
OUYHA TpeMUja Cca KOHCTAHTHUM WM3HOCOM, OHIa jeé OHAa jeMHCTBEeHO onpebhena
oBuM yciaoBoM. MebyTtum, Kom mpemuja ca TPOMEHLUBUM M3HOCOM OBaj yCJIOB
HUje MOBOJbAH Ma OU ce OHA jeAMHCTBEHO OIpeauia.

HonaBameM TPOIIKOBA HA HETO ImpeMujy mobuja ce OpyrTo mpemuja. Tume ce,
nopen miahama ocurypane cyme, nmpemMujom obe3debhyje m mokpuBame TPOIIKOBA
cupoBobhema ocurypama U OCTBApUBAMma JOOUTU OCUTYypaBadva.

[IpunukoMm pauyHama HETO IpPeMuje TOTPEOHO je KOPUCTUTHU oapeheHy KaMmaTHY
cromy. KRamarHa croma kKoja he ce mpuMmewmuBaTé y OyayhuMm rommHama je HEIo-
3HaTa, Ia je JOTWYHO pa3MUIl/balme Aa OM KaMaTHY CTOIy TpebaJsio MOomesoBaTu
CTOXaCTUYKUM mporecoM. MebhyTum, HEIpaKTUYHO je KOPUCTUTU TaKaB MOJIEI,
mpe CBera 3aTo MTO He MOCTOjU OAroBapajynu CTOXaCTUYKMU MPOIEC 38 AYTOPOUHA
npensubama. AKO ce TMpeTnocTaBy Oa je KaMaTHa CTOoma (UKCUpaHA, TyOurm
ocurypaBadva y pa3jIdnynTUM IOJUcaMa Cy He3aBUCHE ciaydajHe npoMmenmuBe. CaMum
TUM, AUCIIEP31ja HAKYIJbeHUX TYOUTaKa je cyMa QUCIep3nja 3a CBaKy MOJIUCY TOje-
muHavHo. lakie, kopumhemeM (UKCHE KaMaTHe cTole Hehe ce MHOroO m3ryouTu y
npopadyHrMa. 3a (UKCHY KaMaTHY CTOIY Ce He y3MMa aKTyeJHa KaMaTHa CTOIa
jep ce OHa MepUOOUYHO Mema, Bell ce KOpUCTM HemTO HM/KA KaMaTHa CTOMma Y
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IIOCMAaTPaHO] 3€MJbU.
Y cBuM mpopadyyHUMa Ce MPEeTHOCTaB/ba A jé M3HOC OCUTYypaHe CyMe jemHak
jenHoj jemumHUnM onpebeHe BasyTe panu JakKIer pana.

7.1 Hero npeMuja ocurypasma ca UCIJIATOM OCUTypaHe cyMe Ha
roAUNIKBUILY 3aKJbyUYUBaHa YToBOpa

7.1.1 Ocurypame 3a ciyuyaj CMpPTH

[IpernocTaBuMO na je y muTtamy AOKUBOTHO OCUTYpPAHmE U Ja CE€ CyMa OCUTY-
pama mcmiahyje Ha DOIUIIKBLUIYY 3aK/byUYUBamkha yroBopa, a ma ce mpemuja miaaha
roquimme yHanpen. llnm je ogpenuTn m3noc Heto mpemuje P,. l'yburak ocury-
paBaya je jeHAK Pa3Iuly CATAIIhe BPETHOCTU UCIIATe TOKUBOTHOT OCUTYPaha,
Koja je mara y ¢opmyiau (66), u camamme BPeAHOCTU NOKUBOTHE JIUUHE DEHTE Yy
BPEIHOCTU HETO IpEeMUje, OTHOCHO

L=vE" — P .. (182)
N3 ycaosa (181) caenn
0= E(*™) — P.E(i..), (183)
OJHOCHO
Ay
P, =" (184)
al‘

Ca mpyre cTpane, rybuTtak ocurypaBadva ce MOKE€ HAOUCATU Kao

1 — oK+ P, P,
L=vE —P(14+v+.. +0f) =0fH = Px% = (1 + ?) v - — - (185)
— U

[Ta ce Mmoske ompenuTu AucIep3uja Kao

P 2
D(L) = <1+§) D(v"Th). (186)

Ilakmne, pu3uk ocurypasadva, onpebhen nmpeko maucuepsuje, je Behu ako je nmpemuja
KOHCTaHTHa TOAUIIKA, HErO Kaaa ce miaaha jeIHOKpaTHO.
N3 jennaumna (133) u (184) mobuja ce mmeHTHTET

1
—=d+ P, (187)
Ay

OmHOCHO, AYT ce MO:KEe aMOPTH30BATH TOJUIIBUM IIahemeM mpeMuje yHAIpen

y m3HOCy on 1/d, nnu ce Moxke rogumme miuahartu kamarta y u3HOCy d a y Bpeme
K+1 nnarutu ©3HOC raaBHUIE, TOIUIIEKHA HETO IPEMU)ja 38 oAroBapajyhe sKuBOTHO

® AMopTu3anuja je mpomec 3aMeHe IMOYeTHE KCILIATE MePUOITYHAM UCILIATAMA.
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ocurypame je P, . Jemmaumma (187) mokasyje ma cy yKyImHE TOIUIIHC YILIaTe
jemHake y oba cirydaja.
Samenom d, ca (1 — A,)/dy (184), nobuja ce

dA,
p, =2 1
OOHOCHO
P, =dA, + P, A,, (189)

IITO 3HAYM Oa Ce YT MO:Ke (PUHAHCUPATU OAUIIHBUM yiiartama y usaocy P,. Ca
OpyTe cTpaHe, MOKe ce mo3ajMuTu m3noc A, na O6u ce miaaruiaa jeTHOKPATHA HETO
npemuja u BpahaTtu ce kamaTa Ha Taj Oyr KOju he Outu ncniaaheH Ha Kpajy roamHe
cupru. [N'omnmma npemuja oarosapajyher ocurypama je tama P,A,. Ilperxonuu
UIEHTUTET MOKa3yje a OBa MIBa Caydaja MMajy jeqHaKe I'OAWIIHE YIJIaTe.

Iakmne, HeTo nmpemuje ce Mory yminahmBaru Ha paszauvyuTe HAYWHE, & A4 IIPU
TOM CaJallllha BPEIHOCT yIjaTa OCTaHE HEIIPOMEHEHA.

Konx mpuBpemenor ocurypama ca OypalujoM n ryOuTak ocurypaBadva je

I of Tt PG 3a K=0,1,..,n—1;
| =Pl dm, 3a K=n,n+1,n+2,.. (190)
= —PL G+ (1 + Pl o) 0" T HI{K < n}.

Nomuuima HeTO Hpemuja ce nobuja Ha OCHOBY yciaosa (181):
0=E@ T IH{K <n}) — PL (B J{K < n})+ E(inl{K > k})), (191)

IIa BaiKM Al

x:ml

xT:nl
Hajuemhe je BepoBaTHOhA CMpPTHU ¥ TOKY Tpajama YyrOBOPa IPUBPEMEHOT OCUTY-
pama MaJia, Ia je U IpeMUja OBe BPCTE OCUTYpama MaJa.
7.1.2 Ocurypame 3a ciIiy4yaj JOKUBJbEHHA

Pasmorpumo ocurypame 3a ciyyaj HOKUBILEHA Ca Ay PaljoM OCUTYpPama je Ha-
KOM n roamHa. ['yOurak ocurypasadva je

—Pptie., 3a K=0,1,..,n—1;
L= { V" — Polim, 3a K=nn+1,n+2, ... (193)
a FOAWIIKHa HETO MPEeMUja, Ha OCHOBY ycioBa (181),
AL
Ppgy = 5. (194)
Qg:m

TTpermocrasma ce ma ce raasuuna obezbebyje Tako mMTO ce yIIATH KUBOTHO OCHUTYDAH-€ Ca
oaroeapajyhoM roauimmoM HETO IpeMUjoM 1 oAroBapajyhom ayparmjoM.
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7.1.3 MemoBuTo ocurypame

['y6urak ocurypasaua je cyma ryouraka (190) u (198). Ila je romumma HeTo
npeMuja

Ayn
Py = PL_ 4+ P,.L =77 (195)

Tl

Kao mwro cy nobujene jennaumue (187) u (189), nobujajy ce u jenuaunne

= d+Px:ﬁH (196)

Qgz:m

Px:m - dA:c:m + Pa::mAfzm- (197)

7.1.4 OpnyoskeHa sKMBOTHA PeHTA

Pasmorpumo onmoskeny sKMBOTHY PEHTY Koja je omiIoskeHa n romuHa. ['yburak
ocurypasaua je:

| =P(ydz) b, 3a K =0,1,....,n—1;
L= { V' ery — P(n)ls)dm, 38 K=n,n+1n+2, .. (198)
[Nomumma HETO MpeMuja ca MOYETKOM Yy TPEHYTKY N je:
Axl ”x n
P(yiiy) = =220~ P L, (199)

Qg.m

7.1.5 IIpemuja xoja ce miaaha m myra romumnise

[IpernocTaBuMO ma ce HeTO mpeMuje maahajy m IyTa roAvIke U 12 CY U3HOCU
koju ce minahajy jemnaku. ['omumnme HETO TpeMuje Cy

Ax Aglgn m Ami m A:r:n
p™ = ()’ (Pr)™ = ) (Pey) ™ = ) P = -~(m;’ (200)
Qg Qgm Qgom Qgm

a ,Z[O6I/IJ€H€ Cy J€OAHOCTaBHOM 3aMEHOM a4, Ca C(,g(g ), OOHOCHO Ogz.m Ca CL;Z%, Y nMeHnony

jemnauwna (184), (192), (194), (214).
sRKenaumo na ynmopeamMmo BeJIMUMHY TpPEMUjE KOja ce miaaha roauiime ca BeJTUYIn-
HOM IIpeMmje Koja ce ymiaahyje m myTa roaumme. Y IOpeauMO IPBO IPeMUje Koje
OAroBapajy MeIIOBUTOM OCUTYpamy, OJHOCHO BPETHOCTU Px(%) u P,,. 3amenom
BPEIHOCTU
Ax:m = x:ﬁ\dx:ﬁb (201)

a:(cn:ﬂ) = Oé<m)ax:m - B(m)Aslcm (202)
y IPEeTXOMHO HaBeAEHY OAroBapajyhny jemHakocT, mobuja ce
Px:ﬁ\
a(m) = B(m) Pl
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CpebuBamem oBor mspasa mobuja ce
P = a(m) Py = B(m) P P, (204)

OIOHOCHO Bayku penamuja P, < Pg%).
Ha cauvan mauyws ce MOry mOOUTU je AHAKOCTU 3a APYTe BPCTE OCUTYypPamba:

P, = a(m)P™ — 3(m)P™P,, (205)
Pa}:m = a(m) (Pa}:m)(m) - 5(m) (le:m>(m)Pa}:mv (206)
Pa::% = a(m) (Px:%)(m) — B(m) (Px:%>(m)P£:m- (207)

7.2 Hero nmpeMuja ocurypasma ca MCIJIATOM OCUTypaHe CcyMe y
TPEHYTKY CMPTU

[IperxomHOo mOMeHyTe BPCTE HETO MpeMUja Cy TAKO3BaHE AIlCOJYTHO AUCKPETHE
HETO IpeMHje, OMHOCHO MPeMHje 3a OCHUTypama KO KOjUX Ce OCUTypaHa CyMa
ucmiahyje Ha kpajy rogusae cMpTu. ATICOIYTHO HENPEKUIHE HETO MPEeMUje, OIHOCHO
HETO MpPEeMUje OCUTYpama KO KOjUX Ce OCUr'ypaHa cyMma mciiahyje omvMax HAKOH
cMpTH, ce nodujajy Ha CAMYaH HAYMH. Y HACTaBKy he OWTHU U3JIOKEHe (QYyHKIUje
ryouTtaka 3a onpebeHe TumoBe ocuUrypama Ca MCIJIATOM OCUTYpPaHE CyMe OaMax
HAKOH CMPTHU M OAroBapajyhe amcoJyTHO HeIpEKuAHE HEeTO IpeMuje, Koje ce mo-
6ujajy u3 ycaosa (181).

7.2.1 Ocurypame 3a ciyuyaj CMpPTH

IloKMBOTHO OCUTypame Cca MCIJIATOM OCUTYpPaHe CyMe Y TPEHYTKYy CMPTHU UMa
¢yHEIUjy ryouTara: B
L=v"—Pa. (208)

ITa je ma ocuoBy ycnosa (181) roaumma HETO mpeMuja

(209)

Kon npuBpeMmenor ocurypama ca UCILIATOM OCUTyPaHe CyMe Y TPEHYTKY CMPTU
¢yHEIUja TyOuTaKa je:

vl — P;maﬂ 3a 1T < n;
b= { _Paclzmam 3a T > n. (210)
[Ta je ma ocuoBy ycisoBa (181) roaumma HeTO mpemuja
- 71'
Pem = G @11)
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7.2.2 Ocurypame 3a ciyuaj IO:KUBJbEHA

Pazmorpumo ocurypame 3a ciydaj HJOKUBJBECHA CA Y PAIMjOM jeTHAKOM N T'OIU-
Ha. ['yburak ocurypaBaua je

_P.la a1l <mn:
L — Wy —= I 212
{ vt — PI;%&W, 3a 1 > n. (212)

a FOAWIIKHa HETO MpeMUja, Ha OCHOBY yciioBa (181),

1
1 o A:c:m
mo .

P, (213)

Qg
7.2.3 MenioBuUTO OCUTypame

Konx memosuror ocurypama ryburak ocurypasada je cyma ryburtara (210) u
(212). Ila je romumma HETO mpeMuja

Py = =", (214)

7.2.4 OpioskeHa ;KUBOTHA PEHTA

Pa3zMoTpumo omiiokeHy KMBOTHY PEHTY KOja je omuioskena n roauHa. ['yburak
ocurypasaua je:

B —P(n‘dx)d, , 3a T <n;
L= { DL R P(mc’zx)dm, 3a T > n. (215)
[l'ogumma HETO TpeMUja ca MOUYETKOM Yy TPEHYTKY N je:
D Al’ldl’ n 5
Plniy) = =05 P . (216)
Qg

7.3 Hero npemMmuja ocurypama ca IPOMEHIBUBUM M3HOCOM

Hexa je ¢j cyma ocurypama y j—TOj TOOUHU OJ U3JaBama IOJUCE KOJ OCUTypa-
a Ca UCIJIATOM OCUTypaHe cyMme Ha Kpajy roguuae cmptu. Ozmaummo ca Iy, 11, ..., I,
roauinme HeTo npemuje. ['yburak ocurypaBadva je maT ca

K
L= cgqvft — Z 0%, (217)
k=0

Ako mpemuje 3a10BOJbABA]Y YCIOB

+oo +o0
> iV pegerk = Y o ep,, (218)
k=0 k=0
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OHOa je y muTamy Hero npemuja. OBuM je mobujeH ommTu MOIET, KOjU, aKO
ce nmos3Boau HeraTusHa BpennocT 3a Il;,j = 0,1,...,k, obyxBaTa u ocurypame 3a
caydYaj MOKUBJHEHA, KAO U KUBOTHE PEHTE.

Kon ocurypama ca ucnimatoM ocurypane cyMe OaMax HAKOH CMPTH, OCUTYPaHA
cyMma je mara mpousBObHOM QyHEHUjoM C : [0,+00) — [0,+00). AKO Cy amcomxyTHO
Henpekugae Hero npemuje w(t),t € (0,7), onma je ryburtak ocurypasava

T
L=c(T)v" - / m(t)v'dt, (219)
0

a HeTO IpeMmja ce noduja M3 yCJIOBa:

+oo +oo
/ C(t)vttpxﬂar-‘rtdt = / W(t)Uttpxdt. (220)
0 0

Y peasHuM cuTyanmjaMa IIOCTOjU BeJIWKU Opoj MOryhumx ciydajeBa m Hempa-
KTUYHO je onpehuBaTu eKCIIMIMTHO HETO IpeMuje 3a CBaku O muX. 3060r Tora
ce mpBo oxpebyje ryburak ocurypasaua L, a 3atum ce npumenu yciaos (181).

74 DBpyTo npemuja

Heto npemMuje He yRBYUYjy CBE TPOIIKOBE KOje MMa OCUrypaBajyha KommaHuja.
Axko 6u ce mpemuje HamrahuBajie IpeKO paHUje U3PAUYYHATUX HETO IMPEMUja, KOM-
naHuje Ou mocioBaJie ca ryourkom. Hero mpemuja yBehana 3a TpomkoBe ocu-
rypaBajyhe rommanuje ce HasmBa OpyTo mpemuja. 1pomroBu ocurypasajyhe
KOMIIAHUje Cy: TPOWKOBU HpubaB/bama OCUrypama (AKBU3UIMOHU TPOIIKOBU),
TPOIIKOBU HaIiare npemuje (MHKACO TPOMIKOBU) M AIMUHUCTPATUBHU TPOIIKOBHU.
AKBU3UIMOHN TPOIIKOBU IPEACTaB/ha]y TPOIIKOBE NpubaB/bama HOBUX OCUTYPa-
uuka. Jbymm perko camocrasHO onyaze y ocurypaBajyhe KOMIaHHUje W 3aTO je
HEOIXOIHO AHTaKOBaH-€ aKBU3UIMOHApA Koju ybeDyjy /myme ma ce ocurypanajy,
3a y3Bpar oHu nobujajy mpoBusujy (Hajuemhe) y Bumy mpoueHaTa O OCUTYDPAHEe
cyMme. TpomkoBuM HalIaTe MpeMUje Takohe mpencraBibajy M3HOC Koju ce ymiuahyje
3al0CJIE€HOM y OcCUrypaBajyhoj KOMIAHUjU KOju ce OpuHE O HAIJIaTU AOCIEIUX
npemuja. Y aIMUHUCTPATWBHE TPOINKOBE CHANa]y OPTaHM3AIMOHW U OCHUBAYKU
TPOIIKOBY, MHBEHTAD, IJIATE 3alI0CIEHUX, IOPEe3, KAHIEJIaPUjCKU TPOIIKOBU U CIUYHO.

ITakmie, HEKM TPOLIKOBU Cy BE3aHU CaMO 3a BpeMe CKJallalka YrOBOPAa, & HEKU Ce
ojaBJbyjy pemoBHO y3 npeMmuje. HapaBHO, mMOCTOje U TPOIIKOBU KOjU C€ jaBJbajy
TEeK HAKOH HaCTylama ocurypanor ciaydaja. (CBe oBe Tpomrkose mimaha ocury-
panuk kpo3 noBehany Hero nmpemujy. To moBehame He cme ma Oyme caydajuo, Beh
MoOpa na ce mpenu3Ho m3pauyna. [Iperepano moBehame mpemuje moske ma omouje
ocCUTr'ypaHUKa, HOK IpeMaJjio moBehame mpeMmje MOKe TOBECTH OCUrypaBada Mo
(¢UMHAHCHU]CKUX I'yOnTaKA.

BpyTo mpemuje ce KOHCTpyUIILy Ha OCHOBY HETO IpeMHja y3 MOMON MCKYCTBA.
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Ilakise, BeJnynHA TPOIIKOBA 3aBUCHU O CTPYUYHE HPOIEHE ocurypaBajyhe koMmma-
HUuje. Y HacTaBKy he OUTU M3J0/KEHU OIIMTY MOIEJIUW 33 padyHame jeTIHOKpaTHEe
u roquuisme 6pyTo npemuje (Kouosuh, 2006.). Ocurypasajyha komnanuja moske
CBOj€ TPOIIKOBE padyyHATW W Ha ApPyravumje HaAYWHE.

7.4.1 JemHoxkpaTHa OpPyTO mpeMuja

JennokparHa OpyTO mpeMuja ce cacTOju O4 HETO MpeMuje U A0JaTKa 3a TPO-
mKoBe. Ko me ce aKkBU3UIIMOHU U MHKACO TPOIIKOBU PAYYHA]y O came IpeMuje,
a aIMUHUCTPATUBHU TPOIIKOBU CE PAUYHA]Y O OCUTYypPaHE CyMe U OCTA]y CTAJHUA
3a CBeé BpeMe Tpajama OCUTypPama.

Hera je A, jemnorparma Hero mpemuja. AKO ca « 03HAUMMO AKBU3UIMOHE U
WHKACO TPOIIKOBE, KOJU Cy JeTHOKPATHU M padyHajy ce o1 OpyTO mpemwuje, OHIA
he omu usnocutu A'a, rme je A’ Gpyro mpemuja. AKO ca 7y O3HAYMMO I'OIUII-
e aIMUHUCTPATUBHE TPOIIKOBE, OHIA j€ Calalllihba BPEAHOCT CBUX AIMUHUCTDA-
TUBHUX TPOIIKOBA 3a N TOAWHA jeTHAKA Yd,.n. lla je jeqHOKpaTHa OpyTO mpemwuja

A=A, + Ao+ vagm, (221)
Tana je jemHokparHa OPYyTO IpEMUja
o Az + ")/d:r:m
-

A (222)
AKO ce cBU TPOIIKOBU pavyHAjy O IpeMuje, OHAA ce 0Ba GOPMyJia JOJATHO YIPO-
mhasa.

74.2 Tomumma OpyTO mpeMuja

[TomTo ce cBu TpPOmMKOBU ocuUrypaBajyhe KoMIaHuje padyHajy Kao IPOIEHAT
oarosapajyher usHoca Ha rOOUIIEHEM HUBOY, IEJOKYIHU TPOIIKOBU CE€ PAYyHa Kao
IPOIEHAT OJ HMEeJOKymHOT oaroBapajyher uznoca. OOHOCHO, HMEJOKYIHU aKBU3U-
IIMOHU TPOIIKOBM he ce pauyHaTH Kao MPOIEHAT O OCUTYpPaHE CyMe, IEeJIOKYITHU
TPOIIKOBY HAIJIATE CE€ PAYYHA]jy Kao IPOIEeHAT MPEMUje, a IMEeJOKYITHU aIMUHUCTPA-
TUBHU TPOIIKOBU C€ PAUYHA]y Kao MPOLEHAT OJ OCUrypaHe CyMe M CPa3MePHU Cy
IEHOM M3HOCY U Tpajamy OCUTypamba.

Bpyro rogumma npemuja P’ ce cacToju u3 roaumme HETO npemuje P, nomatka
3a MOKpuhe jeqHor mesia aKBU3UIMOHUX TPOIIKOBA (v, MOAATKA 3a MOKpUIle MHKACO
TPOIIKOBA 3a jeqHy TOOUHY [ 1 JOAaTKA 3a MOKpUNe aIMUHUCTPATUBHAX TPOIIKOBA
v. Camamma BPeIHOCT M TOIUIIBUX OPYTO mpeMmuja je

Pldz:m =A +a+ 6Pldx:m + ’de:ma (223)

rae je A camamma BpemHocT ocurypane cyme. Jlakime, 6pyTo roaumima mpeMuja
je

P a + Yazm
— + - —. (224)
1= dpn(l1=P)

AKO ce CBU TPOIIKOBU pavyHAajy O IpeMuje, OHAA ce 0Ba GOPMyJia JOJATHO YIPO-
mhasa.

Pl
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8 Ilpumepn

OCHOBHUM MATEMATUYKUAM MOIEJMMa IPEOCTAaJie Ty:KUHE KUBOTA, jeTHOKPAT-
HUM U TEPUOAUYHUM IIPEeMUjaMa, MATEeMaTUYKAM pe3epBaMa U CJIUYHO Cy Ce KPO3
npakruure npuMepe 6asuiu Pasun I'. . u Panun A. U. y cBom nery "Axmyapras
Mmamemamura 6 zadavaxr”. Y HacTaBKy he OUTU pa3MOTPEHU HEKU O MPUMepa U3
HaBEeNEHOT neja.

IIpumep 1. Ocueypasajyha xomnanuja ckaana mpozoouwml Y2zo80D 0 HCUSOTMHOM
OCUZYPA®Y MO KOME CE HaAKHAOa 3a ocuzypawe naaha Ha Kpajy 200une cmpmu. Axo
OCUZYPAHUK YMPE MOKOM npae 200uHe 00 NOMNUCUBADHA Y2080pa oHda ce ucnaahyje
300000, axo ympe moxom dpyze 350000, a axo ympe mokom mpehe zodure 00 nomnu-
cusamwa yeosopa ucnaahyje ce 400000. Axo ce xopucmu kamammna cmona i = 6% u
npemnocmasma ce da geposamnoha cmpmu y k—moj 200uny 00 NOMNUCUBA®G Y2080-
Pa, Geik, k =0,1,2, uma obaux

Gerr = 0.02(k + 1),
wemy je jeOHara cadaumha 8pedrocm ocuzypasaiesur obasesa?

Pememe. Heka je T npeocrana my:xuHa :xkuBoTa ocurypanuka, K = [T] nemobpo-

. . 1 ~
JH& BPENHOCT IpeocTaje AYWKUHE KUBOTA, U = 1 ~ 0.9434 muckoHTHM (paxTOp U

/ BpemHOCT HaKHAaZeEe OCUTypama y TPEHYTKY 3aKbyunBama yropopa. Tana je
300000v, axo je K =0;
Z = <{ 35000002, axro je K = 1;
40000003, ako je K = 2.
ITa je
E(Z) = 3000000 P{K = 0} + 3500000° P{K = 1} + 400000v° P{K = 2}
= 3000000 P{T < 1} + 3500000 P{1 < T < 2} 4 4000000°P{2 < T < 3}
= 300000v¢; + 3500000 pyqyr1 + 4000000 Pypes1@uta

~ 300000 - 0.9434 - 0.02 + 350000 - 0.9434% - 0.98 - 0.04 + 400000 - 0.9434% - 0.98 - 0.96 - 0.06
~ 36829.41

ITpumep 2. Ocueypasajyha xomMnaruja je cKAONUAG BEAUKY OPO] Y2080PA HCUBOMHOZ
ocuzypama ucme epcme Ha 08e 200uHe ca ocueyparom cymom 100000 xoja ce ucnaahyje
Ha Kpajy eodune cmpmu. Jedna mpehuna ocuzypanura cy nywavwu, a dse mpehune
Hnucy. IIpeocmana dyacuna Hcueoma je onucana 3aK0HOM pacnooene

ne=en(-(2)),

20e je 8 = 1.5 axo je ocoba nywau, a 0 = 2 axo ocoba nuje nyway. Komnawnuja je
00ayuuaa 0a 00pedu jedurcmeeny npemujy 3a cee ocuzyparuke. Odpedumu npemujy
axo je i = 5% (bpoj ocuzypama ce ne yzuma y o0bzup).
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Pememe. JennokpaTtna HETO mpeMuja je:
P = 1000004} 5 = 100000(vP{T < 1} + v*P{1 < T < 2}) = 100000(vq, + v*(p, — 2pz))

3a mymaue Baxku: ¢, ~ 0.3588,p, ~ 0.6412,5p, ~ 0.1692, a 3a Hemymaue: ¢, ~
0.2212,p, ~ 0.7788,2 p, = 0.3679. Ilakne, HeTO mpeMuja je
0.9524 - 0.3588 + 0.95242(0.6412 — 0.1692) + 2(0.9524 - 0.2212 + 0.95242(0.7788 — 0.3679))

P = 100000
3

/R 64554.15

IIpumep 3. Jednoxkpammua nemo npemuja 08a0ecemozo00ulnhez HCUBOMHO2 0CUYD ARG
3a auye xoje uma 40 zoduna u 20e ce Yy cayuajy cmpmu moxom k—me zodurne 00 nomnu-
cusama y2080pa Ha Kpajy zodune yenaahyje cyma 21 — k, usnocu 13. Ocueypasajyha
KoMNaruja Kopucmu kamamny cmony i = 6% u eeposamnohby cmpmuocmu g = 0.2.
O0dpedumu Hemo npemujy no 08oMm Yy2080pY, AKo ce ¢y CMamhU Ha q;, = 0.1.

Pememe. Ha ocuoBy penamuje (109) caenn na je qHOKpaTHa HETO IpEeMUja, <DA)4110;m’
3a,10BOJbaBA
(DA) 59 = a0 - 20 + vpao(DA) ;.15

Kaxo je speanoct (DA)}, r; oapebena caMo BpeJHOCTUMA, (41, ..., (59, 38 j€THOKPATHY
HETO IIPEMU]Y BaKU:

(DA*)};D;%\ = vqyo - 20 + UPZO(DA)}H:E!
(DA)iOm — Uq40 - 20

= vqy, - 20 + vp),

VP40
- " Pio |, Pio DA
— QOUq4O - QOUCMO_ + _< )40:ﬂ
Pao  Pao
= o0p a0 — B0, Pio(p A)1 A 12,2665
P40 Pao ’

IIpumep 4. Uszpauyrnamu je0HoKpamuy Hemo npemujy 3a mpozoluume MeUL08UMo
WCUBOMHO Ocuzypame 3a 0coby cmapocmu 25 z00una ca ocuzyparom cymom 100. Hpu-
AUKOM PAYYHA®G CE KOPUCMU mabauya cmpmuocmu 1 ca pashomMeprom pacnodesom
MPEHYMEA CMPMU Y NOCACOHO] 200UNU HCUBONA U KAMATMHOM cmonom i = 25%.

Tabaruua cmpmuocmu 1

x Gz l, d, L, e

20| 0.001268 | 97813 | 124 | 97750.97 | 59.67
211 0.001321 | 97689 | 129 | 97624.47 | 58.75
22| 0.001374 | 97560 | 134 | 97492.97 | 57.82
23| 0.001437 | 97426 | 140 | 97355.97 | 56.90
24 0.001501 | 97286 | 146 | 97212.96 | 55.98
251 0.001565 | 97140 | 151 | 97062.96 | 55.07
26| 0.001639 | 96988 | 159 | 96908.46 | 54.15
271 0.001714 | 96829 | 166 | 96745.95 | 53.24
28 0.001800 | 96663 | 174 | 96575.95 | 52.33
29| 0.001886 | 96489 | 182 | 96397.94 | 51.42
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Pememe. 13 popmyrne (97) nobuja ce:

_ 7

A25:?| = ;A%S:ﬂ + AZS:%

1 Mys — Mo n Dog
r Do Dss

i udys + Vidas + v3dyr  U3lag (22
r los los
0.25 0.8-1524+0.64-159+0.512-166 0.512 - 96663
= + = 0.5128.
ln(l + ().25) 97140 97140

Ilobujenu pe3yarar oaroBapa ocurypanoj cymu on 1. JenHokpaTHa HETO mpeMuja
y oBOM mpumMepy je: H1.28.

IIpumep 5. Ocuzypasajyha xomaruja xopucmu mabauyy cmpmuocmu 2 ca 00abupom,
oypavujom 3 zodurne u kKamammuom cmonom i = 3%.

Ta&auua CMPMHOCTU 2
2] Q2] | Ya)+1 | )42 | Qa)43 | T+ 3
60| 0.09| 0.11 | 0.13 | 0.15 63
61 0.10| 0.12 | 0.14 | 0.16 64
621 0.11 | 0.13 | 0.15 | 0.17 65
63| 0.12| 0.14 | 0.16 | 0.18 66
64| 0.13| 0.15 | 0.17 | 0.19 67

Yoasex yspacma 60 200una craana y2080p 0 080200UWHEM 00A0NCEHOM HaA 2 200UHE
ocuzypawy koje ce ucnaahyje Ha wpajy 200une cmpmu. Hspavynamu jeoHokpammy
HEMO NPeMUJY.

Pememe.
2|2A[60] = U3P{2 <T < 3} + U4P{3 <T< 4}
= ng[ﬁo]p[60]+1Q[60]+2 + U4P[60]p[6o]+1p[60]+2%3
~ 0.19026
IIpumep 6. Yosex koju uma r = 35 zoduna xynyje domcusomuy pewmy koja he

nowemu da ce ucnaahyje xada 6yde umao 65 zoduna. Bpednocm pewme je 1000 zodu-
wmwe. Haxnady za penmy R ynaahyje y eudy jednokpammue npemuje y epeme 3a-
KoOYUUBama Yyz080pa.

a) YV cayuajy cmpmu npe 65 — te zodune usnoc R ce epaha macaednuyuma Ha Kpajy
200UHE CMPMAU.

6) Y cayuajy cmpmu npe 65 —te zodune uswoc R ca obpauynamom xamamom ce epaha
HACAEOHUUUMA HA KPATY 200UHE CMPMU.

Oopedumu npemujy R.
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R
1000 1000 1000
0 30 ... KT, veme
(35) (65)
R R
T f t T f } f } f
0 .. Ty 30 vreme

(35) (65)

Cnura 1: Moryhe peamuzanuje norabaja

Pememe. a) /Ise moryhe curyamumje cy npuraszame Ha ciaunu 1. Ocurypasnuk

Tpeba ma miratum M3HOC Ry TpeHyTKy ckiaamama yrosopa. Ca apyre crpase,
ocurypaBajyha romnanmja ucniaahyje moxxumBoTHy peHTy m = 30 roamua on
MOTIVCUBAKHA yTrOBOPA WU KUBOTHO OCUTypama R Yy AUCKPETHOM TPEHYTKY
(me Behem on m = 30 roauua ox mornucuBama yrosopa). Canamma BpegHOCT
TPOMIKOBa y TPEHYTKy CKJamama yrosopa je: 100030 dss + R - A§5:m.

[Ipuanun exBuBajeHTHOCTH ObaBesa maje: I = 1000335 + 12 - A;1:.5;m= OJIHOCHO

30435

_ 1
1 A35:m

R = 1000

Axko Ou Ouie mare Tabauie CMTHOCTA MOTJIe OU na Ce m3padyHajy KOHKPETHe
BPEIHOCTH.

TpomkoBy ocurypannka 0CTajy UCTU KA0 Y TPETXOMHOM CIYYajy, JTOK C€ TPOIIKOBU

ocurypasauva Memajy. Ako ocoba ympe ca 35+ k romuna, rae je k=0,1,...,29,
ocurypasajyha koMmnauuja je myskHa ma miaatu ussoc R(1 + )" y TpemyTky
35+ k + 1. Cagamma BpeagHOCT TPOIIKOBA OCUrypaBajyhe kKoMmanuje je:

ig:R(Hz’)k“vk“P{K =k} = RiP{K =k} =R-P{K <29} = R- P{T < 30}.

k=0 k=0
[Tpurmun exBuBasermuje naje: R = 100030 d35 + R - P{T < 30}, omrocuo

.. 30P T > ..
30/@30 10002 {T" > 30} s

R = 1000
1— P{T < 35} 1— P{T > 30}

= 10000 digs.

IIpumep 7. Ocoba cmapa x 200una Kynyje 00HCuU8OMHY permy.

1. Ilpemuja P ce naaha na 200uumhuyy 3aK0Y%UBAHA Y2080PG NPEE MPU 200UHE.

2. Y cayuagy cmpmu 0cuzypanuKra Yy moKy o8e mpu 200UHE 0CUZYPAhe HUje HANAA-
mueo.
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3. Penma nouwume 0a ce ucnaauyje HakoH 3 200uHne 00 3aKpY4UBAHA Y2080Pa U NAGHG
ce 200uUWme Ha 200UWBULY 3AKLYUUBAA Y2080Da.

4. IIpsa ucnaama je 1000, a ceaxa caedeha je seha 3a 4% 00 npemxoone.

Odpedumu nemo npemujy P, axo je wamammua cmona i = 4%, ouexusanu npeocmant
MCUBOMHU 8€K Ocuzypanura, e,, 11.05, eeposamnoha da he mcueemu bap jeony 200uny
je 0.99, a bap dse zo0une je 0.98.

Pememe. Y TpeHyTKy CKIamama yroBOpa BPEIHOCT OCUTYPAHUKOBUX obaBe3a je:

ac = Paxﬂ
=P - (1+vP{T > 1} +v*P{T > 2})
1
=P (14+099—— 4+0.98——
( T 00 T 1+0.04>
~ 2.8580P

Camamma BpeaHocT obaBe3a ocurypaBada je:

+00 +oo
ap =Y 1000 1.04"*0"P{T > n} = 10000° Y P{T > n}.

[Ipema dpopmynu (49) Basku:

+o0o
eo =Y P{T >k},
k=1

ciaenu ma je

+oo
Y P{T>n}=e,— P{T>1} — P{T > 2} = 11.05 - 0.99 — 0.98 = 9.08.

n=3

axne, ap = 1000@908 ~ 8072.0869, na je, mpeMa IPUHINUIY €KBUBAJIEHTHOCTH,
HeTO mpeMmuje: P = 2824.38.

IIpumep 8. Ocuzypasajyha xomnawuja je npodana HercKoj 0cobu NoAUCY Mpo2eo0u-
WHe2 HCUBOMHO2 OCUYPamha ca ocuzyparom cymom 1000 xoja ce ucnaahyje na xpajy
200une cmpmu. Ilpemuja je uszpauynama wa 0CHO8Y NPUHYUNG eksusanenyuje U naaha
ce 200uwme. Y 8peme CKAanana yzo8opa, ocoba je uzjasuara 0a uma 30 200una. Harxown
dee zodune ocuzypasajyha xomnanuja je casnwana da je domuuna ocoba y epeme cKaa-
namwa y2oeopa umana 31. 200uny. 3602 moza je ocuzypasajyha Komnanuja 00ayuUAG 0a
CMAPBU BEAUNUNY OCUZYPAHE CYME Maro 0a U O0ame 00208aPa YNAGREHUM NPEMUJAMA
N0 NPURYUNY eKBUBAAEHYUJE AU Ca CMEAPHUM 200unama. O0pedumu Ho8Y ocuzypany
cymy, axo je noznamo da je: i = 4%, qz0 = 1%, q51 = 2%, qz2 = 3%, q33 = 4%.
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Pememe. Ilpe cBera tpeba ompemuty roauinsmny npemujy P kojy je ymaahwusasia
ocoba. IlomTo je ocurypasajyha koMIanuja npermnocTaBuiaa na ona mma 30 romau-
Ha, IpeMUja je pauyHara Ha cienehm HaywH:

e oDaBe3a ocurypaBajyhe komnanuje je na ucmiaatu cyMmy 1000 Ha Kpajy roau-
He CMPTH, a Caaalliha BPEAHOCT Te obaBese je:

1000A30 5 = 1000(vgso + U*P30gs1 + VP Paopsigaz)

1 1 2 1 3
—1000 | ——0.01+ (——— 1 099-0.02+ [ ——— 0.99-0.98-0.03
<1+0.04 * (1+0.04> * (1+0.04> )

~ 53.796725

e obOaBe3a ocUrypaHUKa je miaahame TPOroaUullikhe IPeMuje, Caaallha BPeIHOCT
oBux obaBesa je:

Piigg.5 = P(1 4 vpso + U2p30p31)

1 1 2
—P(1+— 099+ (———) 099-0.98 | ~ 2.848927P,
( 100 +(1+0.o4) )

Ha ocuoBy mpumHnuna exkBuBaJieHnuje, mobuja ce: P ~ 52%2986972275 = 18.883153.

[IpaBu TpomkoBuU Cy:

e obaBesa ocurypasajyhe komnanuje je ma ucmaaru cymy 1000 ocobu koja y
TPEHYTKY 3aK/byduBama yroBopa mMa 31.TOIMHY aKO CMPT HACTYIHU y TOKY
IpBe OBE TOAWHE WM CMAImEHy Oocurypany cymy SA ako CMPT HACTYOU y
TOKy Tpehe romavHe on MOTHUCUBAWKa YTOBOPA;

e obOaBe3a OCUTYpaHUKA je IIahame TPOroauimke IpeMuje obpadyHaTe 3a 0CO-
oy roja mma 31.romuny, a He 30.roamHa.

['yburak komnanuje y TPeHYTKY 3aKJbydrBama yroBOpa je:
1000(vgs1 + v*ps1qsz) + SAV*ps1psaqss — Piigy ..

[Ipema mpuHIUIY €KBUBaJEHIIX]e, MPETXOMIHA BpenHocT Tpeba ma Oyme 0, ma je
M3HOC ocurypama y tpehoj roaunu:

Pz 5 — 1000(vgs; + U2p3lq32)

U3p31p32q33
18.883153 - (1 + 0. 040 98 + ( 0 ) 0.98 - 0. 97) — 1000(

)20.98 - 0.97 - 0.04

SA=
)20.98 - 0.03)

0.02 + (12

1+O 04 1+0 04

(1+0 04
— 202.95.
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IIpumep 9. Odpedumu 200uwmny Hemo npemujy caedehez HcuBOMHOZ 0CUZYPATA:

1. cmapocm ocuzyparuka je 30 200una,
2. ocuzypana cyma je 1 3a npsux 20 200una yzoeopa u 5 HaxkoH moza,

3. nepuod naahamwa npemuje ne npesaszu 35 200una,

1

4. moxom npeuxr 20 z00una z0duwima npemuja je jeonaxa z 200uwWme npemuje Yy

Hapednux 15 zoduna,

5.1 =006, AL = 0.02033, Agy = 0.1024835, Azpz5 = 0.32307, iigg.35 = 14.835.

Pememe. ObaBesa ocurypaBava y BpeMe CKJIalama yroBopa je

K+1 . _
vt T ako je T < 20; ol .

rie je
g vEH ako je T < 20;
0:201 0, axo je T > 20.

ITa je oyerkmBaHa BpeIHOCT HeroBux obasesa: ap = 5Asg — 44302, 55 = 0.39508.
Capmamma BpeIHOCT OCUTYPAHUKOBUX obaBesa je: ac = HPisgy35 — 4Pds.55, TO€
je P mpemuja 3a npBux 20 roguHa o4 HOTHUCHUBAMKa yroBopa. BemwumHa a4 ce

MOXke nooutu Ha caenchu mauun:
.. Aso.
l.30 = 137(’? ~ 11.959097.

Harne, a, = 26.338612P. Ila je mpema mpuHIUIY €KBUBaJIEHNIUje mpemuja: P ~
0.015.

IIpumep 10. Ocoba ca x = 80 zoduna nceau 0a 36KDYYU Y2080D 0 HCUBOMHOM OCUZY-
pawy ca cymom 1000 v ancoaymmo HenpexuoHom NpemMujom ca KOHCMARMHUM UHMEH-
sumemom P,. Ilpemnocmasna ce da je cmona cmMpmmocmu o8e 0cobe y npeocmanom
acusommom eexy p = 0.15. Mehymum, 3002 HecmabusHocmUu EKOHOMCKE CUMYQUUJE,
aKmyap we 3Ha KojY KaMammuy cmony 0a Kopucmu, na je 004yuuo 0a 00pedu 3a8UCHOCT
P, 00 i. Hahu my sasucrocm.

Pememe. OueruBame canaime BPEIHOCTU OCUTyPaBadeBUX 00aBe3a y TPEHYTKY
3aKJbyUrMBama yroBopa je:
+00
A, = E(100007) = / 10000 f1g 441 podt =

0

10004
4+’

IOK je camalliba BPEeIHOCT OCUTYPAHUKOBUX ODaBe3a jemHaka

“+o00

_ _ P
P.a, = / Polp.dt = —2—.
T+

0
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V3 mpuHNMIA eKBUBAJCHTHOCTH nobuja ce P, = 1000p = 150, oxHocHO P, He 3aBUCH
Oon i.

IIpumep 11. Ocueypasajyha xomnanuja je nomnucasa mpozoouwmny Yyzo80p NPuepe-
MEHOZ NCUBOMHOZ OCULYPADA CA 0COOOM K0ja uma x = 25 200una, y usnocy o0 1000.
YNnaama npemuje ce 8pw Ha NOYEMEY c8ake 200uHe MoKoMm mpajawa yzosopa. Tpowko-
eu defunucanu y yeo8opy cy:

1. azenm: 20% 00 npee npemuje u 5% 00 ceaxe caedehe npemuje;

2. npunpema 00KyMenama: 15 HOBUAHUT JeOUHUYA Y MPEHYMEKY CKAANAKG Y2080DA
(00nocHo 00 npee npemuje) u 5 nosuanuz jeduruya 00 ceake caedehe npemuje,
50 HoBYaAHUT JeOUHULA Y 8PeMe UCTAAME OCULYPAHE CYME;

3. nopes: 5% 00 npemuje;

4. ocmanu mpowrosu: Komnaruja nosehasa npemujy 3a 2% 3a noxpusame adMUHU-
CMPAMUBHUT MPOWKOBA.

IIo0 npemnocmasrom da ce Kopucmu mabAuLa cmpmuocmu 1 ca pasHomeprom pacnoode-
AOM MPERYMKA CMPMU Y NOCACOBOJ 200UHU ACUBOMNA U KAMAMHOM cmonom i = 25%,
UBPAUYHANMU USHOC MPemuje yaumajyhu y ob3up Hasedene mpourkose.

Pememe. O3naunmo ca P TpaskeHy mpeMujy.

ObaBese ocurypasajyhe kommanuje ce, mpe cBera, cacroje y umcmaatu 1000
pybama MmO yroBopy HOPUBPEMEHOT OCUTypama HakOoH 3 romuue. Capnamma Bpe-
nHOCT OBe obasese je: 100041 ..

[Inahame arerTa Mmoxke OUTU IpenCaBILEHO KAO KOMOUMHAIIM]a je THOKPATHE UCIIJIa-
Te u3Hoca (.15 P y BpeMe 3aK/byUnBama yrOBOPa U TPOTO UK€ IPUBPEMEHE DEHTE
ca Bpemnomhy 0.05P romumme. Ilakme, camammbma BpPemIHOCT OBUX obaBe3a je:
0.15P 4 0.05Paqgs.5.

TpomkoBu npunpeme QOKyMeHATA C€ MOTY IOCMATPATU KaO KOMOMHAIIN]a j€e THO-
KpaTHe mcniate y m3Hocy on 10 jemuHuma y BpeMe 3aKby4UMBama yroBopa, TPO-
TOUIIH€ TPUBPEMEHE KMBOTHE PEHTE Ca BPENHOMNY O 5 jeAMHUIA TONUINEHE U1
TPOTOIUIIHET TPUBPEMEHOT KMBOTHOI OCUTypama ca Bpennomhy ox 50 pybasma.
Capnamma BpenHocT oBux obasesda je: 10 + Hdos.3 + 50[155:?.

[Mopes u 2% aaMUHUCTPATUBHUX TPOUIKOBA CE MOT'Y MTOCMATPATHA KAO TPOTO ANIII-
wma npuBpeMmena penrta ca Bpenuomhy 0.05P 4 0.02 - 1000 = 20 + 0.05P. Canamma
Bpennoct oBe obasesa je (20 + 0.05P)dgs.5.

Iakme, camamma BPeIHOCT y MOMEHTY 3aKJ/byUMBama yroBopa CBUX oDaBe3a
ocurypasajyhe kKoMmanuje je:

10 + 0.15P + 1050 A5 + (25 + 0.1P)iigs.

Ca mpyre crpane, o6aBe3a ocurypaHuka je na 3 roauHe miaha npuBpeMeHy
peury Besuuunae P. Canamma BPpeIHOCT Y TPEHYTKY CKJIANama yroBopa je Pdos.s.
Ha ocHoBy mpuHIUTIIa €KBUBAJICHI)jE CJICON:

Piigs = 10 + 0.15P + 1050 A5 5 + (25 + 0.1P)digs.,
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Ananusa pusuka Yy HCUuUB80MHOM ocuzypamny

Ima cJenun:

10+ 1050 4L, & + 25
0. 90125‘7 —0.15 ‘

Ha ocuoBy Tabauma cMpTHOCTH M100Ujajy ce moTpeOHEe BPEIHOCTU:

o531 = E(l% + vlgg + V1a7)

1 1 1\’
— [ 97140 + 96988 - ——— + 96829 -
07140 ( + 11025 <1 n 0.25) )

= 2.436693

. . 2 k+1
- 0.25 l.d
A=t g § : vtk Stk 003551
2531 = 25 T e T In(1 + 0.25) — \1+ 0 25 I, I,

Ilakmie, mpemuja je:

~ 10+ 1050 - 0.003551 + 25 - 2.436693

~ 36.54.
0.9-2.436693 — 0.15 36.5
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9 3arsyuak

I'maBEM UL *KMBOTHOT OCUTypama je na ce QUHAHCHU]CKU TOKPU]y PU3UIU KUBO-
ra. CBUM pu3UIMMa je 3aje THUYKO TO MITO C€ OCUTYPAHUKY y CIyda]y HACTYIAma
ocurypanor cayudaja umcmiaahyje ocurypana cyma. Ca apyre crpane mocToje u
pU3UIM OCUTYypaBadva, KOju 3HAUAJHO YTUUY HA HEroB (uHAHCHjCKU momoxkaj. Obe
BpPCTe PU3UKa Cy U3paKeHe KPO3 MpeMujy ocurypama. llpemMmuja ocurypama 3aBu-
CH OJ] OCUT'YPAHUKA, OJTHOCHO HeroBe CTAPOCTU U MOJIa, O OCUTypaHe CyMe, Iepu-
olla Tpajama OCUTypama U 31PaBCTBEHOT yNUTHMKA'! 1 popMupa ce Ha HeKu on
HaUYMHA HaBENEeHUX y pany. KRanma ce ¢popmumpa mpeMmmja Ha OCHOBY IPETXOIHUX
mapameTrapa, OHIla Cé BPIIM H-€Ha MPOIeHa. Y KOJIUKO ocurypaBajyha xommanuja
CMaTpa OCUTI'YPAaHUKA PUIMYHUM, MOKE€ KOPUTOBATU BUCHUHY OCUTI'ypaHE CyMeE UJIU
pary npemuje ocurypama. Hauwmn Ha Koju ce onpebyje na au je KOPUCHUK pU3UYAH
IV HE U BEJUYMHA KOpekuuje (YKOJIMKO je MMa) 3aBuce on came ocurypasajyhe
KOMIIaHUje Kao U OJ KOHKpPeTHOr ciydaja. Kama ce m3Bpmwm kopeknuja (axo je
norpebHa), GopMupa Ce MoJUca OCUTYpamba.

[Musm oBor pama je 6uo ma ce MpUKaKe PU3UK OCUTyPakkha MPEKO padyHama Mmpe-
MHje OCUTYpama, MOMTO CY OHU Y AUPEKTHO] Be3u. lIpukazaHu cy OCHOBHU TUIOBU
’KMBOTHOT Oocurypama. Konx oBux TumoBa ocurypama ocurypapajyha KoMIaHuja
IpUXBaTa PU3UK O HACTAHKA OCUTYPAHOT CydYaja, ajl U UHBECTUPA CBOja Cpel-
CTBa U pe3epBe HAa (UHAHCUjCKO TPXKUIITE YMMe CHOCU oapeheHu pu3uk On MHBe-
cTupama. Y HOBUje BpeMe pa3Buja ce cBe Behu Opoj pas3iimuuTux BPCTa ;KUBOTHOT
ocurypama Kao KOMOUWHAaIja OCHOBHUX, aJld Ce Pa3BUjajy U Tako3BaHU unit-linked
YyTOBOPHU KMBOTHOI OCHUTypama. KRoI oBUX yroBopa ocurypasajyhia KOMIaHUja
CHOCHU CaMO PU3UK OJ HACTAHKA OCUI'YPAHOT CJydaja, HOK jeé PU3UK O] MHBECTU-
pama cpencraBa npebadyeH Ha CaMOI OCUT'YPAHUKA.

HuBo pasBujeHOCTU *KMBOTHOT OCUTypama y HEKOj AP:KaBU 3aBUCU OJ BUCUHE
HaIIMOHAJJIHOT' JOXOTKa "N CTa6I/IJIHOCTI/I BaJyTe. AKO je BUIIIM HMBO HAIVMOHAJJHOT
IOXOTKA, OHIA he M *KMBOTHU CTAHIAP] CTAHOBHUIITBA OUTW Ha BUIIEM HUBOY U
moctoju Beha morpeba 3a KuBOTHUM ocurypamem. Ca npyre cTpaHe, y Hepa3BU-
JEHUM 3eMJbaMa Ca HUCKUM HAIWMOHAJIHUM NOXOTKOM, HIDKM j€ »KMBOTHU CTaHIAP I
Ia CTAHOBHUIITBO jeIBa MOKPUBA U CBAKOMHEBHE MOTpebE M HE MOXKE Oa ONBOjU
€0 Koju he ma mMOKpUje JKUBOTHO OCUTYpPAIbe.

Y Hamoj 3eMJ/bU KUBOTHO OCUT'ypamle je BeOMa MAJIO 3aCTYIJHEHO U OHO UWHU
Mame on 1% ykymHor ocurypama. la 6u ce oBaj BUI OCUTypama PasBUO MOTPe-
OaH je Besuky OpPOj PA3IUYUTUX BPCTA KUBOTHOI OCUTyparbha, KA0 U eqyKaluja
rpabama y Be3u ca 3HaYajeM KUBOTHOT OCUTYpPamha U HUXOBE KOPUCTU O HEra
Kao BUIA LITene.[4]

""Hapeneru cy oCHOBHM mapaMeTpu KOju yTWUy Ha IIPEMHUjy. 3aBUCHO O ocurypasajyhe koM-
maHuje MOry OUTM ypadyHaATU U APYTU MapaMeTpH.
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