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Unutrasnji ulagacki potencijal
u industriji penzijskih fondova

Ovi institucionalni investitori,
sa dugoro¢nim horizontom i
konzervativnom politikom, oko
80 odsto sredstava plasiraju u
drzavne hartije od vrednosti

Ljiljana Kostadinovié

Beograd

Dobrovoljni penzijski fondovi (DPF) u Sr-
biji funkcioni$u ve¢ punih osam godina i
kao mlada industrija beleZe rast koji, po-
smatran u svetlu reformisanja postojeceg
penzijskog sistema, moze da doprinese pri-
vredi i razvoju trZiSta kapitala, ocenili su
prosle nedelje ucesnici panela ..Srpska fon-
dovska industrija - $ta dalje” na 13.
medunarodnoj konferencije Beogradske
berze , Apgrejd in Belgrejd™.

SneZana Ristanovi¢, direktorka drudtva
za upravljanje DPF Rajfajzen fjucer (Raif-
feisen Future) rekla je da bi drZava na kra-
ju prosle godine imala dve milijarde evra
da je za tih osam godina za svakog zaposle-
nog uplacivano po 10 evra mesecno. Imo-
vina fondova raste po stopi od 26 odsto, iz-
nosi 23 milijardi dinara i u€estvuje u bruto
domacem proizvodu sa 0.5 odsto, $to je
ubedljivo najniZi nivo u regionu, dodala je
U Sloveniji je 2,94 odsto, Italiji 4,86 a u
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Marjanovié: Svest o neophodnostl Stednje za trece doba nedovoljno razvijena

Ceskoj 6.5 odsto, dok je u Hrvatskoj 13,47
odsto a u Poljskoj 15,02 odsto, rekla je Ri-
stanovi¢. Zakonodavno-pravni okvir u Sr-
biji je dobar i Narodna banka Srbije daje
struénu podrsku, ali je sve jo§ uvek na
skromnom nivou, rekla je. Ristanovi¢ je
dodala da su DPF kao institucionalni inve-
stitori sa dugoro¢nim horizontom i konzer-
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vativnom politikom ulaganja i da oko 80
odsto prikupljenih sredstava plasiraju u
drzavne hartije od vrednosti.

. Time DPF doprinose razvoju trZita ka-
pitala, naroCito duZnickih hartija od vred-
nosti, koje preovladuju u strukturi imovine
fondova. Razvijeni fondovi mogu da imaju
znatajnu ulogu u finansiranju kapitalnih

projekata drZave. DrZava ne bi trebalo da
previdi unutrainje investicione potencija-
le*”, rekla je.

NataSa Marjanovi¢, direktorka drustva
Denerali (Generali), navela je da Cetiri
drustva upravljaju sa Sest fondova i da ima-
ju oko 180.000 ¢lanova, svega 2,6 odsto
stanovnidtva. Razlog, pored kratkog funk-
cionisanja industrije, jeste i nedovoljno
razvijena svest o neophodnosti Stednje za
trece doba, pa je stoga potrebna direktna i
eksplicitna podrika drZave, rekla je. Rast
referentnog indeksa Fondex pokazuje da je
¢lan koji je od osnivanja upladivao maksi-
malni neoporezovani iznos i koga je poslo-
davac pratio sa istim meseinim uplatama,
na kraju oktobra ove godine imao akumuli-
ranih oko 1,1 milion dinara, precizirala je
Marjanovi¢. Na pitanje kuda dalje, ona je
rekla da su kljuéni edukacija, li¢na odgo-
vornost i transparentnost, pracene ekspli-
citnom podrikom drZave i to direktnom
uplatom na ra¢un ¢lana DPF.

Ucesc¢e investicionih fondova je veoma
skromno, u pofetnoj fazi, ali imaju per-
spektivu, kazao je Jure Klepec iz llirike.
On je rekao da ¢e Srbiji biti potrebno dese-
tak godina da dostigne oko dve milijarde
evra investicija kroz te fondove, ali da je
izvesno da ¢e potom naSa zemlje postati re-
gionalni centar rasta ove industrije.
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Implicitne olaksice
efektnije
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Mora se i dalje raditi na regrutaciji
novih ¢lanova u okviru aktuelne kon-
solidacije $tednje i usmeravanja da je
veoma vazino pametno Stedeti u penzij-
skom fondu, Stedeti za penziju, Sto je
neminovno vid licne odgovornosti pre-
ma sebi i obezbedenju sopstvene si-
gurnosti, tvrdi za ,, Privredni pregled*
direktor Penerali Drustva za upravlja-
nje dobrovoljnim penzijskim fondovi-
ma Nata$a Marjanovi¢

Industrija dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji
je stabilna sa aspekta imovine (fondova), ali se
moZe i mora i dalje raditi na regrutaciji novih ¢la-
nova u okviru aktuelne konsolidacije Stednje i
usmeravanja da je veoma vazno pametno Stede-
ti u penzijskom fondu, $tedeti za penziju, Sto je
neminovno vid liéne odgovomosti prema sebi i
obezbedenju sopstvene sigumnosti, tvrdi za ,Pri-
vredni pregled” direktor Benerali (Generali)
Drustva za upravijanje dobrovoljnim penzijskim
fondovima Natasa Marjanovi¢. U Srbiji danas
Cetiri drustva za upravijanje upravija imovinom
Sest dobrovoljnih penzijskih fondova, koji imaju
preko 180.000 ¢élanova, $to ¢ini oko 2,6 odsto
ukupnog stanovnistva. Ukupna imovna fondova
iznosi preko 23 milijarde dinara, Sto znaci da je
njeno ucesce u bruto domacem proizvodu 0,59
odsto. Ona objasnjava da postoje ve¢ solidni po-
kazatelji za takve tvrdnje i navodi cifre. ,Clan koji
je od osnivanja fonda upla¢ivao maksimalni neo-
porezovani iznos (koji je nekada iznosio 3.000 di-
nara, pa je tokom godina rastao uskladivanjem
sa rastom cena na malo, tako da je danas dosti-
gao 5.329 dinara) danas ima na racunu u (dobro-
voljinom penzijskom) fondu 550.000 dinara. Ako
ga je i poslodavac pratio uplatama istog iznosa, a
medu élanovima ima takvih, onda na raéunu fon-
da ima 1.160.000 dinara. Sa skromnim uplatama
za osam godina na raunu ima 10.000 evra, a jos
vec¢e prihode za buduc¢nost, obezbedic¢e tokom
duZeg perioda uplacivanja. U nastojanjima da
oja¢amo nasu delatnost, Narodna banka nas je
uvek podrzavala i kao na$ regulator i kao na3
nadzomi organ. Kod nas je neuskladen odnos
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broja zaposlenih i broja penzionera, pa kod daka
i studenata Sirimo kulturu samoodgovornosti oko
obezbedenja privatnih penzija, koje su i ozbiljan
dodatni prihod u kuci. Bitno je da se $to pre ot-
poc¢ne sa uplatama jer je ovde presudna duZina
perioda uplata.

Stednja u DPF je povoljna jer postoje penzij-
ske olaksice, a kada poslodavac uplacuje onda je
bruto iznos jednak neto iznosu i to tako i treba da
bude. Vazno je da u 3to skorije vreme obezbedi-
mo vidljivost olakSica za gradane koji samostalno
uplacuju putem administrativne zabrane u DPF,
da se te olaksice, kao u Cedkoj ili Turskoj, vide
vec na kraju godine i to je u tim zemljama dovelo
do ekspanzije broja ¢lanova. Od eksplicitne,
olaksicu uéinite implicitnom. Konkretno, to znaci
da na uplacivanih po 2.000 dinara mese¢no za
godinu dana od ukupno uplacenih 24.000 dinara,
drzava uplaéuje jo8 10 odsto ili 20 odsto na taj
racun, 3to je i te kako vidljivo za ¢lanove DPF-a,
a drzavu ne mora da kosta"“, nagladava Marjano-
vié. Uz ovu navedenu ofekivanu podrsku drzave,
sagovomnik nadeq lista kaZe da je posebno bitno
da drzava svojim autoritetom bude ukljuéena u
edukaciju gradana i priblizavanje osnovnih vred-
nosti, prednosti i neophodnosti dobrovoljnog pen-
zijskog osiguranja. |z godine u godinu raste nivo
ulaganja u drzavne hartije od vrednosti tako da je
do pocetka decembra njihovo uéedce u strukturi
investiranja dostiglo 84 odsto, 2007. godine je iz-
nosilo 39 odsto.
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