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Postovanali,

Pred vama je prvi broj Dunav penzija, biltena Dunav dobrovoljnog
penzijskog fonda. Zelja nam je da vas dva puta godisnje obavestavamo
o razvoju industrije dobrovolinib penzijskib fondova, predstavimo
kretanja na finansijskom trZistu i rezultate naseg fonda. Uvereni smo
da ée vam informacije objavljene u biltenu biti od koristi u analizi
naseg rada, shvatanju funkcionisanja dobrovoljnih penzijskib fondo-
va i donosenju odluke o clanstvu vasib zaposlenib ili vas u Dunavu.
Molimo vas da nam sva dodatna pitanja, predloge i komentare kako TEL: +381 11 3036 410
da budemo jos bolji saljete na bilten@dunavpenzije.com. bilten@dunavpenzije.com
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6 GODINA PENZIJSKIH
FONDOVA U SRBIJI

obrovoljni penzijski fondovi (DPF) su u Sr-
D biji poceli sa radom 2006. godine i to kao

sastavni deo reforme penzijskog sistema.
Njihovo funkcionisanje temelji se na penzijskom
sistemu ,,tri stuba“ koji je kreirala Svetska banka,
a koji u raznim vidovima u centralnoistocnoj Ev-
ropi funkcionise od 1994. godine (prva ga je uvela
Ceska). Prvi stub ovog sistema predstavlja drzavni
penzijski fond, drugi - obavezni dopunski penzi-
jski fondovi i treéi - dobrovoljni dopunski penzi-
jski fondovi. Obaveznim i dobrovoljnim fondovi-
ma upravljaju zasebna drustva i zasnovani su na
principima kapitalizovane Stednje i individualnih
racuna cija je svrha Stednja za starost.

Trenutno je u nasoj zemlji 10% zaposlenih ucla-
njeno u DPF-ove. Oni ¢ine oko 80% od ukup-
no 176.000 ¢lanova. U prvih Sest meseci 2012.
godine imovina fondova porasla je za vise od 1,5
milijarde dinara i iznosi preko 14 milijardi dinara.
Prosecna uplata po ¢lanu je 3.900 dinara. Vazan
motiv poslodavaca da na ovaj nacin podrze zapo-
slene, osim drustveno odgovornog poslovanja,
svakako su i poreske olaksice.

Naime, na uplate do 4.647 dinara po zaposlenom,
poslodavci su oslobodeni placanja poreza na doh-
odak gradana i obaveznih socijalnih doprinosa, $to
znaci da ne postoje dodatni troskovi uplate u DPF.

Uporedni prikaz troskova isplate zarade i uplate doprinosa u DPF.

TROSAK

Neto iznos
Bruto iznos | (neto/0,701)

Bruto iznos Il (2+5)

Doprinosi na teret zaposlenog 17,9% (2x17,9)
Porez na dohodak gradana 12% (2x12%)
Doprinosi na teret poslodavca 17,9% (2x17,9)

PENZIJSKI
DOPRINOSI

4.000

ZARADA

4.000
5.706,13
1.021,40

684,74
1.021,40
6.727,53

4.000

Dodatni trogak (6-1) u % 68,19%

Napomena: procenat je aproksimativan i zavisi od visine zarade i neoporezivog dela zarade.

Pojedinci koji doprinose pladaju samostalno put-
em administrativne zabrane oslobodeni su poreza
na dohodak gradana od 12%, tako da godisnje

mogu da ustede blizu 7.000 dinara, odnosno jednu i
po maksimalnu neoporezivu uplatu u fond.

Primer poreske olaksice i ustede prilikom uplate neoporezivog iznosa putem administrativne zabrane

UPLATA (din.) POREZ (%) OLAKSICA (din.)

4.647,00 12% 557,64 6.691,68
(2
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ANALIZA PORTFOLIO MENADZERA

lvan Batinica, portfolio menadZer i predsednik investicionog
odbora drustva, predstavlja analizu performansi trzista,

industrije i Dunav DPF-a.

rzavne hartije od vrednosti su

u prvoj polovini godine bile

najlikvidniji segment domacdeg
trzista kapitala. Kriva prinosa dinar-
skih drzavnih instrumenata tokom prva
Cetiri meseca ove godine se pomerila
nanize, omogucavajuéi Republici Srbiji
zaduzivanje pod povoljnijim uslovima.
Stopa realizacije na primarnim aukcija-
ma u prvom tromesecju iznosila je preko
80%. Manji obim realizacije primarnih
emisija tokom drugog kvartala pos-
ledica je snizenog interesovanja stranih
profesionalnih investitora usled intezivi-
ranja krize u evrozoni, ali i pogorsanja
domaéih makroekonomskih indikato-
ra. Prinosni gep izmedu kratkoroc¢nih i
dugoroc¢nih instrumenata je i dalje vrlo
izrazen, i pored pozitivnih dugorocnih
projekcija o kretanju inflacije. Prinosi
EUR drzavnih instrumenata su zabelezili
blagi rast prinosa, uz visoku stopu reali-
zacije tokom citavog polugodista.

Karakteristika trzista akcija su bile ve-
like cenovne oscilacije. BELEX 15 in-
deks je tokom prvog kvartala imao soli-
dan rastuéi trend od 6,59 %, uz nedeljnu
likvidnost koja je bila na nivou iz 2011.
godine. Medutim, drugo tromesecje je
obelezila izrazena cenovna korekcija
repernog indeksa od cak 18%, koja je
bila pradena i znadajnim snizavanjem

STRUKTURA PORTFOLIA

1.47%

@ Obveznice

@ Akcije

Depoziti i nov¢ana sredstva

@ investicione nekretnine

nivoa likvidnosti. Kao i u slucaju trzista
javnog duga, povlacenje stranih institu-
cionalnih investitora sa Beogradske ber-
ze nakon intenziviranja finansijske krize
u evrozoni bio je jedan od glavnih razlo-
ga razvoja negativnog trenda.

Banke nisu znacajno menjale politiku
kamatnih stopa prema deponentima.
Prinosi od EUR orocenih depozita sve
manje su interesantni za investitore kao
sto su dobrovoljni penzijski fondovi,
uzimajudi u obzir rast kamatnih stopa
na EUR drzavne hartije od vrednosti.
Sli¢na je situacija i sa dinarskim depoz-
itima. Iako je indeks rasta potrosackih
cena znacajno smanjen tokom posma-
tranog perioda, prinosni gep u odnosu
na drzavne hartije od vrednosti i dalje je
izrazen. U takvim uslovima, poslovnim
bankama je bilo tesko da konkuri$u pri-
nosima koje investitori ostvaruju na tre-
zorske zapise, narocito kada su u pitanju
rokovi dospeca preko godinu dana.
Trzistem korporativnih obveznica i dalje
dominiraju privatne emisije koje nisu lis-
tirane na trziStu, tako da su mogucnosti
za povecanje ovog segmenta portfolia jos
uvek ogranicene.

Neto imovina Fonda je u prvom

polugodistu dostigla 5,8 milijardi di-
nara, uz ostvaren prinos od 5,41%.

ROCNA STRUKTURA

82.89%

Neto imovina fonda (RSD) 5,857,695,650.04
Neto imovina fonda (EUR) 50,575,725.07
Vrednost investicione jedinice 1,363.31
Prinos u prvoj polovini 2012 5.41%

@ Preko godinu dana
@ Do godinu dana

Ispod 30 dana

Investicioni fokus je bio usmeren na
kupovinu dinarskih drzavnih hartija
od vrednosti. Njihov udeo je u posma-
tranom periodu uvecan na 80,5% uku-
pne aktive, a zahvaljuéi politici izmene
terminske strukture, izloZenost prema
dugoro¢nim instrumentima je dostigla
skoro 83% ukupnog portfolia. Ulagan-
jem u dinarske kamatne instrumente sa
godi$njim prinosom od preko 14,5%
omoguéene su bolje performanse port-
folia i adekvatnija dugorocna projekcija
rezultata. Osim $to je ovaj nivo prino-
sa znacajno iznad projektovanog kori-
dora inflacije za ovu godinu,
meno pruza i adekvatnu kompenzaciju
za ocCekivani nivo depresijacije domace
valute. Slobodna novcana sredstva su
predstavljala osnovni izvor povelanja
pozicije drzavnih obveznica, pa je nji-
hov udeo smanjen na 5,55%. Portfo-
lio akcija je smanjen za skoro 2 pro-
centna poena zbog odluke da se smanji
izlozenost prema ovoj klasi aktive i
znacajne cenovne korekcije BELEX 15
indeksa. Kao $to je pomenuto, domace
banke nisu menjale politiku kamatnih
stopa kada su u pitanju oroceni EUR
depoziti, pa je ova investiciona opcija
postala manje interesantna za Fond. U
skladu sa tim je i snizen udeo portfolia
bankarskih depozita na 4,57 % ukupne
aktive Fonda.

istovre-

VALUTNA STRUKTURA

EUR RSD
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TRZISNA POZICIJA

DUNAYV DPF-a

Dunav DPF je po broju clanova i vrednosti imovine
fonda ubedljivo najveéi fond u zemlji.

Ukupno na nivou industrije 176.070 13,997.6 5,80%
Delta Generali Basic 42.069 3,545.7 5,19%
Delta Generali Index 3.394 197.4 4,17%
Raiffaisen Future 17.880 1,576.0 7,42%
DDOR Garant 59052 2,619.8 2,34%
DDOR Garant Dinar 22

DUNAV 84.268

1.769

Triglav penzija
SoGe Stednja
SoGe Ekvilibrio

6.704
5.878

74.9 4,09%
131.6 7,41%
102.5 6,45%

Izvor: Statisticki aneks Narodne banke Srbije za maj 2012. dostupan na:
http:/fwww.nbs.rslexportlinternet/latinical62/62_2/index.html

Iz fonda se mesecno isplacuje 27
penzija, a ukupno je ispladeno pre-
ko 21.300 jednokratnih isplata u
vrednosti od preko 952 miliona din-
ara. U Dunav drustvu je zaposleno

Rezultati u brojevima (30.6.2012)

36-oro profesionalaca, organizaci-
ono i teritorijalno rasporedenih u 7
prodajnih mesta (Beograd, Novi Sad,
Pancevo, Jagodina, Cac¢ak, Kragujevac
i Nis).

5,8 MILIJARDI ,84'000 21.300
DINARA CLANOVA JEDNOKRATNIH
IMOVINE ISPLATA
FONDA

27% RAST 88% 952 MILIONA
IMOVINE ZAPOSLENIH DINARA

JUN 2012/JUN 2011 PREKO VREDNOST

B — POSLODAVACA ISPLATA

683 MILIONA
DINARA

RAST IMOVINE
U 2012.GODINI 12% 27 PENZIJA
INDIVIDUALNIH
41% =
T CLANOVA
TRZISNOG
UCESCA

1,9
5,747.9 7,40%

NOVI CLANOVI

U prvoj polovini 2012. godine Dunav fondu je 41
poslodavac poceo da upladuje doprinose za svoje
zaposlene, kao §to su Produktna berza Novi Sad,
Balkanwide Assistance, Veletrznice Beograd, itd.

REFERENTNA LISTA

Poslodavci koji su u ranijem periodu izabrali Du-
nav za partnera u planiranju finansijske sigurnosti
zaposlenih:

Telekom, Telenor, SAP Western Balkans, Fujitsu
Technology Solutions, Hyundai Auto, Alitalia, Ju-
gorosgas, Philip Morris Services, Philip Morris Op-
erations, KBC banka, PKS, Regionalne privredne
komore Novi Sad, Kragujevac, Pancevo, Valjevo,
Olimpijski komitet Srbije, Beogradski zooloski
vrt, opStine Novi Beograd, Zemun, Savski venac,
Beogradske elektrane, JKP Zelenilo, JKP Gradska
Cistoca, JKP Parking servis Novi Sad, JKP Grad-
ska toplana Zrenjanin, JP Ingas Indija, JKP Vo-
dovod Valjevo, JP Vodovod i kanalizacija Pirot,
Agencija za osiguranje depozita, itd.
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KONFERENCIJE

O NAMA SU REKLI

Na konferenciji “Dobrovoljni penzijski fondovi -
Odgovorno danas za sigurno sutra” u organizaciji
Ministarstva rada i socijalne politike i Ministarstva
finansija, drzavna sekretarka u Ministarstvu rada,
Snezana Lakicevid, istakla je da je ,,nemoguée da
drzava brine o svemu i preuzima odgovornost za sve,

i zato svako mora da bude odgovoran sam za sebe

i za svoju buduénost”. Ona je dodala da je “nam-

era drzave da ojaca i drzavni penzijski fond kao vid
obaveznog osiguranja, ali i da promocijom privatnih
penzija podstakne gradane da odgovorno pristupe
svojoj buduénosti”. Grupacija drustava za upravljanje
dobrovoljnim penzijskim fondovima pozvala je drzavu
kao najveéeg poslodavca da potvrdi podrsku Stednji
kroz dobrovoljne penzijske fondove tako Sto e za
svoje zaposlene da uplacuje dodatne doprinose, kao i
sindikate da se ukljuce u pregovore i omoguce da up-
lata dodatnih doprinosa bude sastavni deo kolektivnih

ugovora sa poslodavcima.

U organizaciji Danas Conference Centra odrzana je
konferencija pod nazivom “Privatne penzije i Zivotno
osiguranje - uticaj krize javnog duga”. Ucesnici konfer-
encije ukazali su na problem u drzavnom penzijskom
fondu i da je za uspostavljanje ravnoteze izmedu
raspolozivih sredstava i realnih potreba penzionera
neophodno uvodenje ¢vrste fiskalne discipline. U tome
je narocito vazno da drzava prva pocne da izmiruje
nagomilane obaveze i kreira i iskoristi mehanizme na-
plate poreza i doprinosa kako bi se smanjila budzetska
izdvajanja za drzavne penzije. Uesnici su takode
ukazali na znacaj Stednje za starost kroz dobrovoljne
penzijske fondove i Zivotno osiguranje i neophod-

nost podsticanja daljeg razvoja ovih vidova dopuna

drzavnoj penziji.

PRODAJNA MEST

BEOGRAD

Trg Republike 5/VII
011 3036 360

beograd@dunavpenzije.com

PANCEVO

Masarikova 4
013 316 004

JAGODINA

jagodina@dunavpenzije.com

e

pancevo@dunavpenzije.com

Na pitanja zasto su se odludili da pu-
tem privatne penzije obezbede sopst-
venu ili buduénost svojih zaposlenih
i zbog Cega su odabrali Dunav, odgo-
varaju:

Snezana Popovic, korisnica Dunav
penzije

“Kljucna rec je sigurnost koju je gen-
eracija mojih roditelja imala. Ali mi
zivimo u dobu kada je nesigurnost
postala jako prisutna i u poslu i po
pitanju novca i zivota u godinama
kada zavrsite radni vek. Nesigurnost
je danas prisutna u svakom segmen-
tu zZivota zbog svega Sto se deSava i
u svetu i kod nas. Mislim da je jako
vazno da mi sami uradimo nesto za
sebe i svoju buduénost. Posto smo
mi ljudi emocija, i radimo stvari
zato $to nam je nesto dobro ili ako
se oseCamo lose, nesigurnost nas
tera da uradimo nesto $to je dobro
za nas. Za mene je ovaj izbor da deo
svojih prihoda odvajam u dobrovolj-
ni fond bio izbor da to bude dobro
za mene. Smatram da je ova prica
mozda mnogo vaznija generacija-
ma koje dolaze. Jer kada ste mladi,
kada imate 20, 30 ili 40 godina ne
razmisljate o tome $ta vas ¢eka u
godinama koje dolaze. Ja sam imala
sreCu da su me uputili prijatelji i po-
rodica, a i moje razmisljanje je bilo
$ta uraditi za sebe? I ako makar min-
imalni deo prihoda odvajate u fond
vi ponovi sti¢ete nadu i mogucnost
da zivite kvalitetno i dostojanstveno

RT

dziceva 6
018 526 544

nis@dunavpenzije.com

<@dunavpenzije.com

u svim godinama koje dolaze”.
“Izabrala sam Dunav zato sto je to
bilo stopostotno poverenje i jako
sam sre¢na zbog toga”.

Nada Petkovic, saradnik za komuni-
kacije Philip Morris

“Philip Morrisje na globalnomiloka-
Inom nivou u potpunosti posvecen
obezbedivanju konkurentnih pro-
grama beneficija u cilju privlacenja,
motivisanja 1 zadrZavanja svojih
zaposlenih. Odluku da omoguéimo
dodatni penzijski doprinos svim
zaposlenima Philip Morris-a u Sr-
biji, doneli smo na osnovu povrat-
nih informacija dobijenih u anketi
o misljenju zaposlenih, a takode ta
odluka je u potpunosti u skladu sa
nasom globalnom strategijom da se
omoguéi osnovni program beneficija
svim zaposlenima Sirom sveta i u
svim nasim filijalama”.

“Nakon istrazivanja trzista i sagle-
davanja ponuda koje smo dobili u
toku procesa tendera, odlucili smo
se da nas dobavlja¢ bude Dunav. Pre
svega zbog toga Sto je ponuda Duna-
va bila konkurentna, a takode zbog
¢injenice da kompanija Philip Morris
ima visegodisnje pozitivno iskustvo
u radu sa Dunavom kao pouzdanim
partnerom koji je bio u moguénosti
da obezbedi zahtevani nivo usluga
i da odgovori na visoke standard
poslovanja koje smo postavili”.

034 3

agujevac@dunavpenzije.co
kragujevac@dunavpenzi m

www.dunavpenzije.com




