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KVALITET PRUZENIH USLUGA KAO DETERMINANTA
ZADOVOLJSTVA CLANOVA DOBROVOLJNIH
PENZIJSKIH FONDOVA

Apstrakt: Uspesno poslovanje dobrovoljnih penzijskih fondova u tesnoj je vezi sa
kvalitetom usluga koje pruzaju svojim ¢lanovima, odnosno Klijentima. Nova paradigma u
savremenom poslovanju postaje kvalitet u svim sferama ljudske delatnosti radilo se o
materijalnim proizvodima ili uslugama.

S obzirom na rastuc¢i znacaj usluga i njihovo veliko u¢es¢e u nacionalnim ekonomijama, u
savremenom poslovanju se, sasvim logi¢no, kvalitet usluga postavlja kao prioritet po
kome c¢e organizacije da budu prepoznatljive u visoko konkurentnom okruzenju.
Generalno, u industriji usluga se uocavaju dva trenda — u visoko razvijenim zemljama,
usluge postaju dominantni sektor ekonomije, a istovremeno proizvodi koji se nude u sve
vecoj meri predstavljaju spoj proizvoda 1 usluga kao odgovor na vece 1 objektivnije
razumevanje korisnikovih potreba.

Potreba za istrazivanjem kvaliteta usluga dobrovoljnih penzijskih fondova je veoma
izrazena, jer se u Srbiji, u duzem nizu godina, javlja kao problem obezbedivanje sredstava
za finansiranje penzija. U prilog ovoj konstataciji je 1 ¢injenica da se stanovnistvo Srbije
ubraja u deset najstarijih u svetu, pri ¢emu je prisutno i permanentno povecanje broja
primaoca penzija naspram broja zaposlenih.

U cilju reSavanja ovog problema mnoge zemlje su pribegle reformi penzijskoig sistema uz
uvodenje privatnih penzijskih fondova kako bi se pruzila prilika da sa dugoro¢nom
Stednjom obezbede sredstva za starost. Pri tome, svaki gradanin slobodno i samostalno
donosi odluku da li zeli da se uc¢lani u dobrovoljni penzijski fond i koliki iznos Zeli da
uplacije.

Imaju¢i u vidu znacaj kvaliteta wusluga, postojali su valjani razlozi da se
naucCnoistrazivacka paznja ove disertacije usmeri na kvalitet poslovanja dobrovoljnih
penzijskih fondova. Evidentno je da je posredi slozeni problem koji se, shodno tome,
moze nau¢no proucavati sa razli¢itih gledista. Zbog toga je, sasvim opravdano, da se on
redukuje na konkretni predmet istrazivanja, odnosno na jedan od elemenata kvaliteta
poslovanja dobrovoljnih penzijskin fondova — na kvalitet pruzenih usluga kao
determinante zadovoljstva clanova dobrovoljnih penzijskih fondova.

Priroda predmeta istrazivanja, kao i njegova viSedimenzionalnost, upucivali su na primenu
empirijskog naucno-saznajnog postupka, a u skladu sa njim i na prmenu adekvatnih
metode i tehnike istrazivanja, kao i nivoa statisticke obrade podataka. Shodno tome, u
istrazivanju su kori§¢ene opste nau¢ne metode, medu kojima je znacajnu ulogu imala
statisticka metoda. Od posebnih metoda dominantna je bila deskriptivna (Survey-
Research) metoda kao kombinacija analiticke i1 deskkriptivne varijante u proucavanju
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predmeta istrazivanja. Naravno, to nikako ne znaci da su druge nauc¢noistrazivacke metode
koje omogucavaju uspesno poniranje u susStinu predmeta istrazivanja i koje doprinose
nau¢noj utemeljenosti realizacije cilja i zadataka ovog istrazivanja ignorisane. Time je
omoguceno da provera postavljenih hipoteza — opste i posebnih — bude nauc¢no
objektivnija. Adekvatno primenjenim metodama, u operativnoj fazi istrazivanja
primenjene su sledece istrazivaCke tehnike (postupci): tehnika anketiranja i tehnika
skaliranja. Ovakav metodoloski pristup ovom istrazivanju je, van svake sumnje, najkraci
put dolazenja do nauc¢nih saznanja u kojima nema mesta spekulaciji, a samim tim i
bespotrebnom nagomilavanju teorije.

Ovim istrazivackim poduhvatom dati su odgovori na slede¢a klju¢na pitanja:

— koji su ¢lanovima dobrovoljnih penzijskih zancajni pokazatelji zadovoljstva
kvalitetom pruzenih usluga fondova;

— da li je moguée da se veci broj stavova Clanova dobrovoljnih penzijskih
fondova o zadovoljstvu kvalitetom pruzenih usluga (manifestnih varijabli)
svede na manji broj faktora (latentne varijable), ali koji reprezentuju sve ostale
manifestacije kvaliteta ovih usluga;

— da li razlike u socijalnim obeleZijima ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
(pol, godine starosti, obrazovanje, radno iskustvo) uticu na razlike u proceni
znacaja izdvojenih faktora;

— da li se moze vrsiti predikcija definisanih faktora zadovoljstva ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom priuzenih usluga na osnovu
socijalnih obeleZja Kklijenata.

Odgovori na njih, pored ostalog, mogu doprineti unapredenju upravljanja odnosima sa
klijentima (Customer relationship management — CRM) u cilju zadovoljavanja njihovih
potreba i zelja, ali i uz ostvarivanje poslovne koristi.

Kljuéne redi: osiguranje, dobrovoljni penzijski fondovi, ¢lan dobrovoljnog penzijskog
fonda, kvalitet, usluga, kvalitet usluga, indikatori kvaliteta, faktori kvaliteta, predikcija
kvaliteta.

Naucna oblast: Ekonomija
UZa naucna oblast: Poslovna ekonomija i menadZment



SERVICE QUALITY AS DETERMINANT OF VOLUNTARY PENSION
FUND MEMBERS’ SATISFACTION

Abstract: Successful business operations of voluntary pension funds are closely
connected with the service quality provided to their members, i.e. clients. It is
understandable, since the quality becomes new paradigm in modern business operations in
all spheres of human activities, irrespective of whether they deal with goods or services.

Having in mind the increasing importance of services and their considerable participation
in national economies, service quality presents priority in the organisations that endeavour
to differentiate their services in a highly-competitive environment. Generally speaking,
two trends are observed in the field of services — services become dominant economic
sector in highly developed countries. At the same time, products that are offered present
combination of goods and services as a response to larger and more objective
understanding of client’s needs.

Doing research related to the service quality of voluntary pension funds is indispensable
due to pension deficits in Serbia, for a number of years, it has been a problem to provide
funds for financing pensions. Citizens of the Republic of Serbia are amongst the ten oldest
populations in the world with an increasing number of retired people as compared to the
number of actively-employed citizens.

As one of responses to the mentioned problem, many countries have implemented the
pension system reform by introducing private pension funds as institutions of collective
investment in securities. Private pension funds are established to enable long-term savings
for old age. In the system with voluntary pension funds, every citizen is free to decide on
membership and the level of contributions to be paid into a VPF.

Bearing in mind the importance of service quality, there were valid reasons to direct
scientific research of this dissertation to the quality in business operations of voluntary
pension funds. Owing to the fact that this issue is complex and may be consequently
studied from different perspectives, it is justified to narrow it to a particular research
subject, i.e. to one of the elements of quality related to business operations of voluntary
pension funds — service quality as determinant of voluntary pension fund members’
satisfaction.

The nature of the subject of research, as well as its multidimensionality, indicated the
application of the empirical scientific-cognitive procedure, and in accordance with it, the
application of adequate research methods and techniques, as well as the level of statistical
data processing. Accordingly, general scientific methods were used in the research, among
which the statistical method played a significant role. Among the special methods, the
descriptive (Survey-Research) method was dominant as a combination of analytical and
descriptive variants in the study of research subjects. Of course, this does not mean that
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other scientific research methods that enable successful immersion in the essence of the
research subject and that contribute to the scientific basis of the realization of the goals
and tasks of this research have been ignored. This made it possible to test the set
hypotheses - general and special - more scientifically objective. Adequately applied
methods, in the operational phase of the research, the following research techniques
(procedures) were applied: survey technique and scaling technique. This methodological
approach to this research is, without any doubt, the shortest way to come to scientific
knowledge in which there is no room for speculation, and thus unnecessary accumulation
of theory.

This scientific project provides responses to the following key issues:

— what are relevant indicators for the satisfaction of voluntary pension fund
members with regard to the service quality;

— IS it possible to reduce a large number of attitudes of voluntary pension fund
members toward the satisfaction in service quality (manifest variables) to a
smaller number of factors (latent variables) that will represent all other
manifestations of service quality;

— do differences in the social status of voluntary pension fund members (gender,
age, education, work experience) have an impact on the differences in estimating
the importance of isolated factors;

— is it possible to predict defined factors dealing with the satisfaction of voluntary
pension fund members with the quality of provided services based on the social
status of clients.

Responses to them, among other things, can contribute to the improvement of customer
relationship management (CRM) in order to meet their needs and desires, but also to

achieve business benefits.

Key words: insurance, voluntary pension fund, voluntary pension fund member, quality,
service, service quality, quality indicators, factors of quality, prediction of quality.

Scientific area: Economy
Speciial topics: Business economics and management
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Svedoci smo €injenice da nacionalne ekonomije drzava imaju svoje specificnosti, koje ih
¢ine medusobno razli¢itim. Te specifi¢nosti su izraz posebnosti odredenih sektora privrede.
lako se sektori privrede medusobno razlikuju, oni su ipak, medusobno povezani, ali
nemaju podjednaki udeo u privrednom rastu i razvoju zdrave nacionalne ekonomije.

U literaturi se Cesto privredne delatnosti dele na sledeca cCetiri sektora: primarni,
sekundarni, tercijarni i kvartarni sektor.

Primarni sektor je orijentisan na obezbedivanje primarnih dobara, kao $§to su hrana i neke
sirovine za industriju. Shodno tome, ovaj sektor obuhvata poljoprivredu, Sumarstvo, lov 1
ribolov, a u velikom broju zemalja i rudarstvo. Dakle, vidi se da su u pitanju najstarija
c¢ovekova zanimanja koja ga dovode u direktan kontakt sa prirodom.

Sekundarni sektor temelji svoju ekonomsku aktivnost na proizvodima primarne delatnosti
u cilju dobijanja finalnih proizvoda. Re¢ je, dakle, o ekonomskim aktivnostima u okviru
preradivacke industrije (industrija), proizvodnje elektricne energije, vode 1 gasa
(energetika), gradevinarstva i proizvodnog zanatstva.

Tercijarni sektor obuhvata raznorodne heterogene aktivnosti usluznog opredeljenja, zbog
Cega se naziva i usluznim sektorom ili sektorom usluga. Milje ovog sektora ¢ine brojne
usluzne delatnosti — saobracaj, trgovina, turizam, ugostiteljstvo, komunalna delatnost,
usluzno zanatstvo, osiguranje i bankarstvo.

Kvartalni sektor se odnosi na vanprivredne delatnosti. U njega se svrstavaju kultura,
informisanje, zdravstvo, nauka, ali 1 socijalna zastita, vojska, policija i drzavna uprava.

Prema metodologiji Ujedinjenih nacija i Evropske unije Kklasifikacija ekonomskih
aktivnosti je drugadije postavljena. Naime, klasifikaciju ¢ini 21 aktivnost (Mici¢, V, 2017,
pp. 33-46), i to:

(1) A - Poljoprivreda, Sumarstvo i ribolov,

(2) B — Vadenje ruda i kamena,

(3) C - Proizvodnja,

(4) D - Snabdevanje elektricnom energijom, gasom i parom,
(5) E — Vodosnabdevanje, kanalizacija i upravljenje otpadom,
(6) F — Gradevinarstvo,

7 G — Trgovina na veliko i malo, popravka motornih vozila i

motocikala,

(8) H — Transport i skladiStenje,
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(99 | — Smestaj i usluge pripremanja hrane,

(10) J — Informacije i komunikacije,

(11) K — Finansijske aktivnosti i osiguranje,

(12) L — Aktivnosti sa nekretninama,

(13) M — Profesionalne, naucne i tehnic¢ke aktivnosti,

(14) N — Administrativne i pomo¢ne usluzne delatnosti,

(15) O - Javna administracija i odbrana, drustvena bezbednost,
(16) P — Obrazovanje,

(17) Q — Zdravstveni i socijalni rad,

(18) R — Umetnost, razonoda i rekreacija,

(19) S — Ostale usluge,

20) T — Aktivnosti domacinstva, proizvodnja nediferenciranih

dobara 1 usluga domacinstva za sopstvene potrebe,

(21) U — Aktivnosti ekstrateritorijalnih organizacija i tela.

DrusStvena aktuelnost teme osiguranja podrzana je samom ekonomskom aktivnoscu
njegovog usluznog opredeljenja, zbog Cega se ono javlja u obe klasifikacije.

Razvoj usluga krajem XX i pocetakom XXI veka karakteriSe brzi razvoja i sve znacajnija
uloga usluga u nacionalnim ekonomijama. Zato je i razumljivo $to je u pomenutom
periodu u sektoru usluga bilo zaposleno preko 60%, a u deset zemalja sa najrazvijenijim
trzisnim ekonomijama taj procenat je vec¢i od 70%. Realno je pretpostaviti da ¢e se i u
narednom periodu trend rasta nastaviti.

Strukturne promene i tendencije povecanja znacaja usluznih delatnosti dobijaju globalne
razmere. Sve ¢eS¢e se navodi da je savremeno drustvo zahvatio proces dominacije usluga,
zbog Cega su se pojavili termini ,,usluzna ekonomija“ ili ,,usluzno drustvo®. Naravno,
porast uloge i znacaja usluznih delatnosti nije svojstven samo razvijenim zemljama, ve¢ i
zemljama u razvoju.

Ocekuje se da ¢e u Srbiji, u ukupnoj zaposlenosti, do¢i do izvesnog porasta relativnog
ucesca zaposlenosti u uslugama i to sa 51,4% u 2010. god. na 52,1% u 2020. god. (Vlada
Republike Srbije, 2011).

S obzirom na rastuci znacaj usluga i njihovo veliko uc¢es¢e u nacionalnim ekonomijama, u
savremenom poslovanju se, sasvim logi¢no, kvalitet usluga postavlja kao prioritet za
organizacije koje nastoje da kvalitet svojih usluga, u vrlo naglaSenim uslovima
trenda — u visoko razvijenim zemljama, usluge postaju dominantni sektor ekonomije i
istovremeno proizvodi koji se nude sve vise predstavljaju spoj proizvoda i usluga kao
odgovor na vece 1 objektivnije razumevanje korisnikovih potreba.
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Sa nau¢nog stanovista, kvalitet usluga je Cesto proucavan u savremenoj teoriji i praksi
menadzmenta. Doprinos razumevanju pojma zadovoljstva potrosaca ili korisnika usluga su
dali teoretiCari marketing koncepcije i koncepcije klijentinga. Za poslednje tri decenije
izdiferencirali su se sledeci hipoteti¢ki stavovi o kvalitetu u oblasti usluga (Oliva and
Kallenberg, 2003, pp. 160-172):

— kvalitet usluge se teze ocenjuje nego kvalitet materijalnog proizvoda;

— percepcija kvaliteta usluge je zasnovana na poredenju ocekivanja korisnika i
isporucenih vrednosti konkretnih usluga;

— procena kvaliteta nije zasnovana samo na izlazu iz usluznog procesa, nego
ukljucuje 1 procenu procesa isporuke.

Evidentno je, dakle, da u savremenom poslovanju gde je ,korisnik u centru®, kvalitet
usluga za organizacije poprima prioritetan znacaj. Kvalitet isporucene usluge vazan je ne
samo za poslovanje neke osiguravajuce firme vec i za opstanak na trziStu. Postizanje i
odrzavanje kvaliteta usluge po principu razumevanja ocekivanja korisnika smatra se kao
osnovna strategija za uspeSno obezbedenje ukupnog zadovoljstva korisnika i njegovo
zadrzavanje, odnosno obezbedivanja njegove lojalnosti.

Prethodno prezentovane Cinjenice nedvosmisleno ukazuju na potrebu da se u istraZzivanje
pode od samog korisnika i njegovih shvatanja i o¢ekivanja koje imaju od davaoca usluge.
Kvalitet je u slucaju usluznih delatnosti apstraktan pojam 1 tesko ga je definisati i meriti.

S obzirom na to da u Srbiji postoji deficit finansiranja penzija, izraZzena je potreba za
istrazivanjem Kkvaliteta usluga dobrovoljnih penzijskih fondova u cilju unapredivanja
njihovog poslovanja. Ovu potrebu sve vise aktuelizuje i ¢injenica da Se stanovniStvo Srbije
svrstava u najstarije na svetu, i to u prvih deset. Pri tome, prisutan je i kontinuirani porast
broja penzionera naspram broja zaposlenih.

Upravo, zbog problema finansiranja penzija, u mnogim zemljama je sprovedena reforma
penzijskog sistema pri ¢emu su uvedeni privatni penzijski fondovi kao institucije
kolektivnog investiranja u hartije od vrednosti. Na taj nafin je clanovima fonda
omogucéeno da Stede za stare dane. Naime, uvodenjem dobrovoljnih penzijskih fondova
gradanima je data mogucnost da se opredele hoce li se u¢laniti u dobrovoljni penzijski fond
i koliko ¢e uplacivati.

Naucnoistrazivacka paznja ove disertacije usmerena je na kvalitet poslovanja dobrovoljnih
penzijskih fondova. Ovaj problem moze da se razmatra sa razli¢itih stanovista, zato je
nephodno da se on redukuje i usmeri na konkretan predmet istrazivanja, na kvalitet
pruzenih usluga kao determinante zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova.
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Ovako definisan predmet istrazivanja odnosi se, van svake sumnje, na jedan od bitnih
elemenata kvaliteta poslovanja dobrovoljnih penzijskih fondova.

Naucnu strukturu disertacije ¢ine pet ravnopravnih i jednako znafajnih kompozicijskih
elemenata koji su sadrzajno-logickom smislu medusobno povezani.

Prvi kompozicijski elemenat predstavljaju predmet istrazivanja i njegovo operacionalno
odredenje i ciljevi istrazivanja. U skladu sa njima u ovom delu je definisan i hipoteticki
okvir disertacije.

U drugom kompozicijskom elementu nazvanom: Teorijski pristup istraZivanju kvaliteta
pruzenih usluga kao determinanta zadovoljstva clanova dobrovoljnih penzijskih fondova,
obuhvacdena su opsta teorijska saznanja u ¢ijoj se analizi sledila logicka 1 metodoloska
trijada opSte — posebno — pojedina¢no. U ovom delu, rad je usmeren na sustinska pitanja
kvaliteta u usluZznim delatnostima 1 na eksplikaciju dobrovoljnih penzijskih fondova kod
nas, nacina njihovog poslovanja, u¢es¢a na finansijskom trzistu i njihovog portfolija. Pri
tome, imaju¢i u vidu da su dobrovoljni penzijski fondovi multidisciplinarni, u radu su
zastupljeni ekonomski, pravni 1 matematicko-statisticki aspekti.

Trec¢i kompozicijski elemenat &ini Metodologija istrazivanja. U njegovim okvirima
prikazani su osnovni instrument istrazivanja, sa pokazateljima njegove pouzdanosti; uzorak
istrazivanja sa svojim obelezjima i nivoi statisticke obrade empirijskog materijala. Takode
su obrazlozeni i metodoloski aspekti istrazivanja.

U Cetvrtom kompozicijskom elementu, oznaCenim kao: Rezultati istrazivanja, analizirani
su i interpretirani rezultati istrazivanja po redosledu postavljenih zadataka i1 hipoteza.
Definisani su indikatori kvaliteta pruzenih usluga ¢lanovima dobrovoljnih penzijskih
fondova i identifikovani faktori zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
kvalitetom pruzenih usluga. Takode je ispitan i uticaj razlika socijalnih obelezja ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova na razlike u pridavanju znacaja izdvojenim faktorima
kvaliteta pruzenih usluga. Istovremeno, ispitana je 1 mogucnost predvidanja preferencije
faktora zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga.

Peti kompozicijski elemenat ovog rada su — Zakljucci i preporuke za dalja istrazianja. U
njemu su sumirani i obrazloZeni osnovni rezultati ovog istrazivanja i ukazano koje su
hipoteze potvrdene (prihvacene), a koje ne (odbacene). Osim toga, otvorene su i neke nove
dileme 1 date odredene sugestije 1 moguci pravci daljih istrazivanja u ovoj oblasti.
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PREDMET I CILJ ISTRAZIVANJA

Kvalitet proizvoda i usluga uvek je imao presudnu ulogu za dobijanje novih i1 zadrzavanje
postojecih korisnika. Iz tog razloga je i osnovna pretpostavka napretka konkurentske
prednosti na trzistu — kvalitet. Dakle, osnovna premisa za opstank i unapredivanje
poslovnih aktivnosti i uspeha privrednog subjekta jeste umesSnost sistema upravljanja
kvalitetom da obezbedi pouzdan i nepromeljiv kvalitet proizvoda i usluga uz minimalne
troskove.

Oliva, R. i Kallenberg, R, (2003) konstatuju da se razvojem sistema kontrole ukupnog
kvaliteta privrednog subjekta doprinosi primeni osnovnih nacela dugoro¢nog i odrzivog
razvoja drustva. Kraj dvadesetog veka karakteriSu trziSne promene koje su dovele do
znacajnih zaokreta u odnosu prema kvalitetu. Do sasvim novog pristupa kvalitetu doslo je
kada se od “trziSta proizvodnje” (viSak potraznje), preko “trzista prodaje” (visSak ponude)
stiglo do “trziSta kompetitivnosti” (viSak ponude proizvoda visokog kvaliteta 1
konkurentnih cena).

U savremenim uslovima menadzment kvaliteta dobija sve vise na znacaju, postajuci
vodec¢a snaga poslovne politike u svim vrsta delatnosti. U centru paznje medunarodnih
organizacija (kompanija) nalazi se kvalitet poslovanja, zbog Cega se, ne tako retko, govori
da je XX vek, vek produktivnosti, a da ¢e XXI vek da definitivno da bude vek kvaliteta.

Sa razvojem pojedinih drustvenih zajednica, one su postajale sve viSe zavisne od drugih
zajednica koje im isporucuju potrebnu robu i usluge. Zajednice nisu mogle samostalno
svojim resursima da zadovolje sve sopstvene potrebe. Trgovina nastavlja do dana$njih
dana da se zasniva na medusobnim odnosima korisnik = isporucilac. Ovi odnosi opstaju
kroz stvaranje poverenja i uverenosti na svakom nivou lanca isporuke. Tesko je ste¢i ugled
u poslovima isporuke robe ili usluge u skladu sa dogovorenim specifikacijama, po
dogovorenoj ceni i u dogovorenom roku, pa organizacije na sve nacine Stite svoju
reputaciju od pretnji iz okruzenja. Reputacija organizacije je, medutim, ¢esto ugrozena ne
spoljnim pretnjama, nego slabostima organizacije ili slabostima drugih povezanih uc¢esnika
u lancu isporuke. Neispunjena obecanja, bez obzira na uzroke, Stete reputaciji organizacije.
Obecanje se krsi uvek kada organizacija ne uc€ini ono §to je dogovoreno. To moZe nastati
zato Sto organizacija prihvata obaveze, a nema sposobnost da ih ostvari, ili ima sposobnost
da ispuni prihvacéene obaveze, ali tim sposobnostima ne upravlja na efektivan nacin.

Zbog velike konkurencije na trzistu koncept kvaliteta je danas postao joS znacajniji. U
nastojanju da na pravi nacin ispuni potrebe i zelje svojih klijenata, odnosno korisnika, kao i
drugih zainteresovanih strana, organizacija nastoji da na pravi nacin iskoristi svoje
unutra$nje resurse (organizacione i materijalne) i druge potencijale. Na tom putu, da bi
ostvarila projektovane ciljeve organizacija koristi efektivne alate medu kojima se posebno
istice uvodenje sistema menadZmenta kvalitetom prema propisanim standardima iz
porodice SRPS 1SO 9000. Neosporno je da sistem menadzmenta kvalitetom moze pomoci
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organizaciji u poboljSavanju zadovoljenja korisnika i zainteresovanih strana. Sistem
menadzmenta kvalitetom podstice organizaciju da analizira potrebe i o¢ekivanja korisnika i
zainteresovanih strana i da definiSe procese koji obezbeduju isporuku proizvoda prema
njihovim zahtevima, te da te procese kontrolise i stalno poboljsava.

S obzirom na to da usluge imaju veliki znacaj i1 veliko u¢es¢e u nacionalnim ekonomijama,
a posebno u razvijenim zemljama, istrazivacka paznja u ovoj disertaciji posvecena je tom
aspektu. Dakle, u polju nau¢no-saznajne usmerenosti nalazi se kvalitet poslovanja
dobrovoljnih penzijskih fondova. Medutim, pristup proucavanju ovog aspekta poslovanja
dobrovoljnih penzijskih fondova mogué je sa razlicitih aspekata. Zbog toga je, sasvim
ispravno nastojanje da se predmet istrazivanja sazme na konkretni predmet — kvalitet
pruzenih usluga kao determinanta zadovoljstva clanova dobrovoljnih penzijskih fondova.

Da bi se bolje objasnio i konkretizovao ovako definisan predmet istrazivanja, a narocito
zbog mogucih nedoumica, u istraZivanju je potrebno precizno i operacionalno odredi
sustinu osnovnih pojmova koji ¢e u ovom radu biti koriS¢eni i tretirani. To je neophodnost
u svakom istrazivanju, jer “otpocCinjanje istraZivanja bez jasnih definicija moze izazvati
velike zabune” (Radovi¢-Markovi¢, M. 1 Hani¢, H, 2018, str. 87).

Dobrovoljni penzijski fond je institucija u koju se kolektivno investira i na taj nain
prikuplju i ulazu sredstva penzijskog doprinosa u razne vrste imovine da bi se ostvarili
prihodi i smanjili rizici ulaganja (Zakon o dobrovoljnim penzijskim fondovima i
penzijskim planovima, ,,SI. glasnik RS«, br. 85/2005 i 31/2011).

Clan dobrovoljnog penzijskog fonda moze da bude svako fizi¢ko lice bilo da je iz zemlje
ili inostranstva koje ima interes da pristupi dobrovoljnom penzijskom fondu. Pri tome,
pristup moze da bude neposredan ili uz podrSku organizatora penzijskog plana (Zakon o
dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim planovima, ,,SI. glasnik RS*, br. 85/2005
i 31/2011).

Kvalitet se javlja uporedo sa postankom ljudske zajednice. Zato je, sasvim razumljivo, da
se sve vise 1 na svakom mestu govori o kvalitetu 1 njegovom znacaju. Imajuci u vidu da je
kvalitet sastavni deo naSeg svakodnevnog Zivota, neizbezna je potreba da se on precizno i
sveobuhvatno definise.

Kuvalitet je vrlo sofisticirana i promenljiva struktura svojstava, pa se zato pred ljude koji se
bave problematikom kvaliteta postavljaju uvek novi istrazivacki zadaci. U osnovi kvalitet
je inovativan u ¢emu je sadrzana i njegova privla¢nost, §to ga €ini i pozitivnim konceptom
(Puri¢in, JanoSevi¢, Kali¢anin, 2016). Ne postoje oni koji su protiv kvaliteta, jer svi zele
da ga imaju. Medutim, pojam kvaliteta, katkada, dovodi i do zbrke i pogresnog shvatanja
zbog toga §to je tesko, a po nekima i nemoguce, bliZze odrediti njegovo pojmovno znacenje.

Kvalitet je perceptivan, uslovan i delimi¢no subjektivan atribut, §to automatski znaci da ¢e
ga razliciti ljudi razli¢ito shvatiti i prihvatiti. Potrosaci, odnosno korisnici se mogu
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fokusirati na neku specifi¢nu karakteristiku proizvoda ili usluge i na taj na¢in doneti sud o
kvalitetu, ili mogu da porede konkretan proizvod ili uslugu sa konkurencijom pa da na
osnovu toga donose svoj sud. S druge strane, proizvodaci ili ponudaci usluga mogu kvalitet
da mere prema tome koliko su proizvod ili ponudenu uslugu izveli korektno, u skladu sa
prethodno definisanom i razradenom idejom i dokumentacijom.

Usluga se najéesée odreduje kao rezultat, odnosno ostvarenje ili aktivnosti koje se nude
subjektima u poslovnim odnosima. Svakako, bilo bi pogresno zakljuciti da se te aktivnosti
ne moraju da odnose i na neke fizicke proizvode. Po svojoj prirodi usluga je neopipljiva i
nije izraz vlasniStva nad ne¢im.

U uslovima rasta konkurencije na trzistu kvalitet usluga postaje znaCajan segment
istrazivanja 1 identifikovanja klju¢nih faktora ostvarivanja i1 odrZavanja komparativne
prednosti u odnosu na konkurenciju, a uz zadrZavanje Zeljenog odnosa sa klijentima,
odnosno korisnicima usluga. lako postoji veliki broj definicija kvaliteta usluga, ipak,
njegovu sustinu izrazava stepen zadovoljstva korisnika obezbedenom uslugom, tj. stepen
slaganja izmedu ocekivanog i pruzenog kvaliteta usluge. Naime, definisanje kvaliteta
usluge predstavlja proces vrednovanja koji se manifestuje poredenjem ocekivanja
korisnika u vezi kvaliteta usluge sa primljenim kvalitetom usluge. Rezultat tog procesa
moze da bude zadovoljstvo ili nezadovoljstvo korisnika usluge.

Pri evaluaciji kvaliteta usluga mora se uzeti u obzir sledece:
1. teZe je vrednovati kvalitet usluga nego kvalitet materijalnih artikala;

2. kvalitet realizovane usluge rezultat je poredenja korisnikovih ocekivanja i
stvarno dobijene usluge, zbog cega je korisnikov sud o kvalitetu vrlo je
subjektivan;

3. vrednovanje kvaliteta usluge ne svodi se samo na osnovu procene kvaliteta
same usluge, ve¢ i kroz vrednovanje kvaliteta kanala distribucije usluga kroz
koje se ona isporucuju, jer je posredi neodvojiv proces.

Na percepciju kvaliteta usluge uti¢u mnogi faktori, a medu znacajnijima Se ubrajaju i
socijalna obelezja korisnika usluga, koja su, u ovom istrazivanju, predstavljena slede¢im
prediktorskim varijablama:

(1) pol — muski, zenski;
(2) godine starosti —do 19 godina, 20—30 godina, 40-59 godina;

(3) obrazovanje — osnovna skola, srednja stru¢na sprema, visa stru¢na sprema,
visoka struc¢na sprema, i

(4) radno iskustvo — bez radnog iskustva, do deset godina, od 11 do 20 godina, od 21
do 30 godina, preko 30 godina.
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Definisanje cilja istrazivanja je nemoguce izvan okvira predmeta istrazivanja. Zbog toga je
on, sasvim razumljivo, sadrzan u pristupu predmetu istrazivanja, u svoj njegovoj slozenosti
1 viSedimenzionalnosti. Pri tome, istrazivacki cilj treba da bude nedvosmisleno odreden i
da je u saglasnosti sa problemom ¢iju sustinu izrazava. Slozenost i svestranost predmeta
istrazivanja ¢esto podrazumevaju postavljanje vise ciljeva.

U skladu sa predmetom istrazivanja i nastojanjima da se saznato sistematizuje, a nesaznato
istrazi, postavljen je sledeéi istrazivacki cilj: empirijskim putem definisati indikatore kao
polazne osnove za izradu instrumenta za merenje stavova clanova dobrovoljnih penzijskih
fondova o zadovoljstvu kvalitetom pruzenih usluga. Na osnovu prikupljenih podataka
vrednovanjem manifestnih varijabli definisati faktore, tj. latentnu strukturu zadovoljstva
¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga i utvrditi kakav je
uticaj razlika u socijalnim obelezZijima ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova (pol, godine
starosti, obrazovanje, radno iskustvo) na razlike u proceni znacaja izdvojenih faktora.

Takode, utvrditi mogucénost predikcije estrahovanih faktora zadovoljstva clanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga na osnovu socijalnih obelezja
klijenata.

UspeSna realizacija ovako slozenog cilja istrazivanja podrazumeva njegovu
operacionalizaciju, odnosno da se u njegovim okvirima odrede uzi ciljevi, tj. zadaci. Tako
su definisani slede¢i istrazivacki zadaci:

(1) uvazavajuci epistemoloske principe nau¢nog saznanja, definisati indikatore
zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih
usluga;

(2) empirijskim putem istraziti moguénost da se veéi broj stavova ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova o zadovoljstvu kvalitetom pruzenih usluga
svede na manji broj faktora (latentne varijable), ali koji ¢e reprezentovati sve
ostale manifestne varijable;

(3) ustanoviti da li razlike u socijalnim obeleZijima ¢lanova dobrovoljnih penzijskih
fondova (pol, godine starosti, obrazovanje, radno iskustvo) uti¢u na razlike u
proceni znacaja izdvojenih faktora;

(4) utvrditi mogucénot predikcije estrahovanih faktora zadovoljstva c¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondovana kvalitetom pruzenih usluga na osnovu
socijalnih obelezja klijenata.

Kao sto se vidi, definisani cilj i postavljeni zadaci istrazivanja u potpunosti su saglasni sa
sustinom predmeta istraZivanja i ne izlaze iz njegovog nau¢no-sadrzajnog okvira.
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HIPOTEZE U ISTRAZIVANJU

Shodno cilju i zadacima istrazivanja, a ne izlaze¢i iz okvira predmeta istrazivanja,
hipoteticku osnovu u ovom istrazivackom poduhvatu ¢ini slede¢a opsta hipoteza:

Moguce je, na osnovu misljenja i stavova ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova o
zadovoljstvu kvalitetom pruzenih usluga, ustanoviti indikatore kao polazne osnove za
identifikovanje faktora zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzionih fondova kvalitetom
pruzenih usluga. Pri tome se pretpostavlja da razlike u socijalnim obelezjima clanova
dobrovoljnih penzijskih fondova (pol, godine starosti, obrazovanje, radno iskustvo) uticu na
razlike u proceni znacaja izdvojenih faktora. Takode je moguca predikcija definisanih
faktora zadovoljstva clanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga na
osnovu pretpostavljenih socijalnih obelezja klijenata.

Zbog slozenosti opste hipoteze bilo je potrebno, radi lakseg i objektivnijeg dokazivanja, da
se ona razlozi na posebne hipoteze. U tom kontekstu u literaturi se istice da bi trebalo
”...imati barem tri hipoteze, koje treba svaku ponaosob ispitati i utvrditi njihovu ta¢nost”
(Radovi¢-Markovi¢ i Hani¢, 2018, str. 88).

1. Moguce je empirijskim putem, na osnovu misljenja i stavova c¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova, definisati indikatore njihovog zadovoljstva
kvalitetom pruzenih usluga.

2. Veéi broj manifestacionih varijabli o zadovoljstvu ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga mogu da se saZzmu na manji broj
osnovnih faktora (latentnih dimenzija).

3. Pretpostavlja se da razlike u socijalnim obelezjima ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova (pol, godine starosti, obrazovanje, radno iskustvo) uticu na
razlike u proceni znacaja izdvojenih faktora.

4. Moguce je vrsiti predikciju faktora zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih
fondova kvalitetom pruzenih usluga na osnovu pretpostavljenih socijalnih
obelezja Klijenata.

Nije tesko zakljuciti da su postavljene hipoteze — opsta i posebne — usaglaSene sa ciljem 1
zadacima istrazivanja.
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DOPRINOS ISTRAZIVANJA

Opredeljivanje za istrazivanje kvalitet pruzenih usluga kao determinante zadovoljstva
¢lanova dobrovoljnin penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga motivisano je
¢injenicom da se ovom problemu prilazilo parcijalno i od subjektivnih impresija
pojedinaca. U tome nije bilo znacajnijh nau¢nih napora koji bi vodili sveobuhvatnijem i
argumentovanijem sagledavanju zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
kvalitetetom pruzenih usluga i njenih korelata i samim tim doslo i do resenja koja bi mogla
unaprediti strategijske pozicije i konkurentnosti penzijskih fondova.

Predmet i cilj disertacije, kao i postavljene hipoteze nedvosmisleno upuéuju na
konstataciju da je posredi kompleksan istrazivacki poduhvat ¢ija je suStina u nau¢nom,
praktiénom i metodoloskom doprinosu.

Naucni doprinos disertacije temelji se na sistematizaciji i obogacivanju korpusa znanja o
predmetu ovog istraZivanja, tj. na kvalitet pruZenih usluga kao determinanti zadovoljstva
¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga. Pri tome je
evidentno da postoje dva segmenta nau¢nog doprinosa ovog rada. Sa jedne strane su
teorijski doprinosi disertacije koji se pre svega temelje na sistematizaciji i obogac¢ivanju
korpusa znanja o kvalitetu usluga kao determinanti zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova. Saglasno tome, doprinos disertacije pronalazi se i u domenu
sistematizacije najznacajnijih teorijskih 1 empirijskih stavova o modeliranju portfolija
usluga i1 doslednom objasnjenju znacaja kvaliteta kao faktora konkurentnog diferenciranja
usluga na globalnom trzistu.

Druga grupa doprinosa ove disertacije se ogleda u rezultatima sprovedenog empirijskog
istrazivanja. Na naSim prostorima ne postoji puno istrazivanja iz oblasti usluga penzijskih
fondova, faktora koji uticu na njihovo poslovanje, kao 1 ostvarenih poslovnih performansi
penzijskih fondova. Takode, do sada nije analiziran uticaj kvaliteta usluga kao faktora koji
uti¢e na unapredenje strategijske pozicije 1 konkurentnosti penzijskih fondova, tako da
sprovedeno istrazivanje predstavlja pionirski pokuSaj analize jednog izuzetno kompleksnog
poslovnog segmenta.

Tim pre su i rezultati sprovedenog istrazivanja znacajni kako sa aspekta nauke, tako i sa
aspekta prakti¢nih implikacija koj moze imati na poslovanje penzijskih fondova, jer su
ovim istrazivanjem definisani indikatori i osnovni faktori zadovoljstva ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga, uticaj razlika u socijalnim
obelezjima clanova dobrovoljnih penzijskin fondova na razlike u pridavanju znacaja
izdvojenim faktorima kvaliteta pruzenih usluga, kao i mogu¢nost njihove predikcije na
osnovu socijalnih obelezja ispitanika (¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova).

Pored toga, buduca istrazivanja se u empirijskom delu mogu dopuniti i kvalitativnim
pristupom radi otkrivanja ¢inilaca koji mogu da uti¢u na ¢lanove dobrovoljnog penzijskog
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fonda u njihovoj nameri o izboru fonda, a koji nisu istrazivani u dovoljnoj meri, radi
dubljeg razumevanja problema i eventualnih sagledavanja nac¢ina njihovog prevazilazenja
na primerim a uspesnih praksi.

Prakticni doprinos istrazivanja je, ocigledno, sadrzan u definisanju, na osnovu empirijski
utvrdenih indikatora, faktora koji reprezentuju sve manifestne varijable zadovoljstva
¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga. To omogucava da se
postupci koji doprinose veéem zadovoljstvu ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
kvalitetom pruzenih usluga dalje neguju, a u praksi izbegnu oni koji su razlog
nezadovoljstvu. MoZe se reci, da se prakti¢ni doprinos ogleda u primeni novog empirijsko-
istrazivaCkog postupka u proucavanju kvalitata pruzenih usluga ¢lanovima dobrovoljnih
penzijskih fondova, koje za cilj imaju obezbedivanje satisfakcije klijenata.

Metodoloski doprinos manifestuje se u potvrdivanju reputacije, koju savremene
multivarijantne matematicko-statisticke metode 1 postupci imaju u sloZenim empirijskim
istrazivanjima, pa i u istrazivanjima kvaliteta pruzanih usluga ne samo u oblasti
dobrovoljnog penzijskog osiguranja, ve¢ i u drugim usluznim delatnostima.
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I TEORIJSKI PRISTUP ISTRAZINANJU

Razvojem ljudskog drustva nastala je druStvena podela rada, a njenim razvojem dolazi do
razmene roba i usluga. U prvobitnim zajednicama robe su se razmenjivale jedna za drugu.
Svaka porodica koja je ostvarivala viskove dobara, menjala ih je za viskove drugih
porodica ili pojedinaca, sve do pojave novca. Nastankom i razvojem zanatske proizvodnje
dolazilo je do specijalizacije zanatlija za proizvodnju odredenih vrsta roba, kao i stvaranje
viSkova. Pojavljuju se i pijace gde se obavlja razmena.

Vise proizvodaca na jednom mestu omogucava pojavu konkurencije. Proizvodaci iznose
robu na trziste, a kupci kao vrsni poznavaoci roba sudili su o njthovom kvalitetu. Znanje 1
iskustvo kupca bilo je klju¢no za zadovoljavajuci ishod kupovine. Kontrolu robe sprovodili
su i kupac i prodavac. Prodavac je to €inio u procesu izrade, trudeéi se da kroz taj proces u
proizvod ugradi svoje vestine 1 znanje. Ugled zanatlije bio je garancija kvaliteta, a kupac je
kontrolu vrsio pazljivom kupovinom.

Razvojem gradova dolazi do pojave trgovine. Sve redi je direktan kontakt kupca i
prodavca. U procesu razmene javljaju se posrednici — trgovci. Nastaju garancije kvaliteta,
kao sredstava za osiguranje kvaliteta kupcima.

Pocetkom XX veka, pojavom menadzmenta dolazi do podele poslovnih funkcija.
Planiranje se odvaja od izvrSne funkcije, a uspostavlja se posebna funkcija kontrole.
Kontrolori su bili od kljuéne vaznosti za obezbedivanje kvaliteta. Zaceci teorije kvaliteta
vezuju se za prvu knjigu G.S. Radford-a. Dalji razvoj teorije kvaliteta vezuje se za
struénjake iz kompanija Western Electric Company i Bell Telephone Laboratories.

Walter Shewart (1891 — 1967), inzenjer Western Electric—a radio je na unapredenju
industrijskog kvaliteta, te je objavio prvu knjigu “Ekonomska kontrola kvaliteta
proizvedenog proizvoda” (1931), a kasnije su se njegova interesovanja proSirila na
doprinos nauci i statistickim zaklju¢cima, S§to je rezultiralo objavom druge knjige
“Statisticki metod sa stanovista kontrole kvaliteta” (1939).

George Edvards (1890 —1974), bio je prvi predsednik Americkog drustva za kontorlu
kvaliteta (ASQ). Radio je u Bell Telephone Laboratories, kao Sef inspekcijskog
inzenjerskog odeljenja, a zatim na poziciji direktora za osiguranje kvaliteta. Na tim
poslovima stekao je znac¢ajan ugled. Ostaje aktivan u ASQ, a u toku Drugog svetskog rata
radi kao konsultant Odeljenja za vojne izdaje i u Odboru za ratnu proizvodnju.

Harold Dodge (1895-1976) se bavio statistickom kontrolom kvaliteta. Radio je na
planovima za uzimanje uzoraka i vrSenju inspekcijskih operacija. Tokom Drugog svetskog
rata bio je predsednik Americkog udruzenja za standarde. Posle penzionisanja postao je
profesor primenjene matematike na Rutgers univerzitetu.
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W. Edwards Deming (1900-1993) je sledbenik Walter Shewart-a. Bio je inZenjer,
profesor, statisticar i menadzment konsultant. Njegov naucni doprinos teoriji kvaliteta
ogleda se u delu Nova ekonomija za industriju, vladu i obrazovanje. Period nakon Drugog
svetskog rata obelezio je radom sa najistaknutijim liderima japanske industrije, te je
znacajno dao doprinos razvoju ugleda Japana i njegove ekomomske mo¢i.

Nakon Drugog Svetskog rata javila se nestaSica roba, te je u fokusu privrede SAD bio
kvantitet, a ne kvalitet. Medutim, u Japanu uz pomo¢ americkih stru¢njaka J. Juran-a i E.
Deming—a konstantno rade na obrazovanju stru¢njaka za kvalitet i top menadzera.
Japanska privreda postepeno napreduje i nakon 20 godina dostize kvalitet zapadnih
zemalja. Sedamdesetih godina XX veka Japan prodire na zapadno trziSte. Na zapadnom
trziStu pocinje da se razvija svest o kvalitetu, narocito kod potrosaca koji postaju sve
probirljiviji. Velike americke kompanije potpuno menjaju shvatanje kvaliteta trudeci se da
njegovim unapredenjem zadovolje potrebe potrosaca.

Moglo bi se reci da je kvalitet relativan pojam, te ga nije jednostavno definisati. Mnogo se
toga moze podrazumevati pod pojmom kvalitet. Isto tako promene u znafenju pojma
kvalitet prouzrokovane su promenama u navikama potrosaca i brzim razvojem tehnologije.

Prema Papicu (2011, ctp. 6), termin “kvalitet” se moze upotrebiti kada se objasnjava
pouzdanost pri upotrebi, koliko dugo se proizvod mozZe upotrebljavati, pojedine osobine

proizvoda, ukus ili zadovoljstvo koje se oseca pri koris¢enju neke usluge ili proizvoda
(Papi¢, 2011, str. 6).

Edwards Deming: “Kvalitet je predvidljivi stepen uniformnosti i pouzdanosti uz niske
troskove i prilagodenost trzistu” (Todorovi¢, 2009). Joseph Juran: “Kvalitet je
prilagodenost svrsi i koristenju‘ (Todorovi¢, 2009).

Kwvalitet se definiSe i kao performanse ili indikatori upotrebne vrednosti nekog proizvoda
ili usluge koji zadovoljavaju unapred definisane potrebe na odredenom prostoru i u
odredenom vremenu, ¢ime se konkretni proizvod i konkretna usluga u trzi$noj razmeni
dokazuju kao roba, odnosno usluga.

Evidentno je da se kvalitet razli¢ito shvata i interpretira. Na njegovo shvatanje dodatno
utiCu i sledeca tri parametra (Tomoposuh, 2009):

1. ucinak stanovista,
2. ucinak zamene i

3. ucinak transformacije.

Kvalitet prema uc¢inku stanovista podrazumeva ugao iz kojeg posmatramo kvalitet, a
mozemo ga posmatrati iz ugla potrosaca, proizvodaca, drustva, trzista i proizvoda. Za
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stanovniStvo kao potencijalne korisnike ili kao korisnike proizvoda i usluga veoma je
vazno da u njima vide mogucnost da ispune svoja ocekivanja, odnosno da zadovolje svoje
potrebe i zelje.

Kvalitet iz ugla potrosaca predstavlja stepen upotrebne vrednosti proizvoda ili uslugu
kojom on zadovoljava odredenu potrebu.

Kvalitet iz ugla proizvodaca odnosi se na stepen uspesSnosti proizvoda. Moze biti
koncepcijski, konstrukcijski i kvalitet izrade.

Kvalitet iz ugla trziSta podrazumeva stepen kojim je proizvod zadovoljio potrebe kupca u
odnosu na konkurentski proizvod.

Kvalitet iz ugla drustva je stepen kojim su proizvodi i usluge u jednom drustvu potvrdeni
kao roba.

Kwvalitet prema u¢inku zamene znaci da §to je veci stepen razvoja zemlje, veci je i kvalitet
proizvoda 1 usluga. Zahtevi za kvalitetom u razvijenim zemljama su mnogo vec¢i nego u
zemljama u razvoju.

Kvalitet prema uc¢inku transformacije znaci da na kvalitet uti¢e niz faktora i da je kvalitet
promenjiva kategorija. Neki proizodi produ nekoliko transformacija dok ne dodu do
odredenog nivoa kvaliteta da bi zadovoljili potrebe 1 zelje kupaca.

Kad se govori o kvalitetu mora se imati u vidu globalizacija, koja se ogleda u integraciji
svetske privrede, razvoju inovacija i sve brzem tehnoloSkom rastu. Dolazi do nastanka jake
konkurencije na trziStima c¢ija veli¢ina uveliko prevazilazi veliCinu pojedinacnih
nacionalnih ekonomija. Opstanak pojedinac¢nih preduzeca na ovim trzistima postaje sve
tezi, te se kvalitet javlja kao jedna od najvaznijih strategija. Zbog toga se pristupilo
standardizaciji kvaliteta.

Proces standardizacije kvaliteta pocinje 1987. godine pojavom prve serije standarda
Medunarodne organizacije za standardizaciju 1SO. Ovi standardi su nastali u svrhu
stvaranja Zajedni¢kog evropskog trziSta. Jedinstveno trZiSte, carinska unija i jedinstvena
moneta je osnova funkcionisanja Evropske Unije.

Lazarevi¢, D. 1 Moconja, N. (2019) isticu da “Evropska unija stvara jedinstveno trZiSte
putem sistema zakona koji se primenjuje u svim drZzavama clanicama, §to garantuje
slobodan protok ljudi, roba, usluga i kapitala”.

Standardi iz podruéja sistema osiguranja kvaliteta (ISO 9000:1987) su veoma brzo, pored

evropskog trziSta kome su bili 1 namenjeni, nasli primenu i u ostalim delovima sveta.
Ubrzo nakon prve serije standarda, 1993. godine razvijena je oznaka za obelezavanje
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kvaliteta proizvoda CE. Nakon toga, 1996. godine razvijeni su standardi za zastitu zivotne
sredine.

Godine 1998. odrzana je Evropska konvencija o kvalitetu u Parizu. Na ovoj konvenciji je
usvojena Evropska povelja o kvalitetu. ,Povelja ukazuje da kvalitet predstavlja cilj
organizacije ka poslovnoj izvrsnosti, ali istovremeno i metodologiju i nacin za kvalitetan
rad svakog zaposlenog stvaranjem odgovaraju¢eg radnog ambijenta kroz povecanje
motivacije i odgovornosti” (Oru¢, Sunulahpasic i Gligovi¢-Gekic, 2013).

Kao najveCa 1 najznacajnija, Medunarodna organizacija za standardizaciju — 1SO
(International Organization for Standardization), sastoji se od 162 zemlje ¢lanice sa
sedistem u Zenevi. Njena uloga je priprema i objavljivanje medunarodnih standarda
kvaliteta. ISO je nastala 23. februara 1947. godine na osnovu zakljucka Londonske
konferencije. Standardi se donose za sve oblasti, a da pri tom mogu biti od koristi 1 znacaja
za sve zemlje. Prvi standardi koje je ova organizacija objavila su iz podrucja
elektrotehnike.

Ve¢ 1906. godine osnovana je Medunarodna komisija za elektrotehniku — [EC
(International Electrotechnical Commission) i standardi iz ove oblasti su u njenoj
nadleznosti. Godine 1926. formirano je Medunarodno udruzenje za standardizaciju — ISA
(International Standardization Association), ¢ija je svrha razvijanje standarda iz oblasti
masinstva.

Devedesetih godina proSlog veka Medunarodna organizacija za standardizaciju postaje
popularna sa novom serijom standarda ISO 9000. Ovi standardi obraduju pitanja kvaliteta
usluga na globalnom nivou. Obuhvacene su usluge osiguranja, finansijske usluge, turizam,
edukacija itd. 1SO je veoma zna¢ajna medu medunarodnim organizacijama zbog Kkreiranja
globalno primenjivih medunarodnih standara, ima visok status, integritet i neutralnost,
saraduje sa agencijama UN — a, Svetskom trgovinskom organizacijom itd.

Svetska trgovinska organizacija — WTO (World Trade Organization) osnhovana je 1.
januara 1995. godine. Pored Medunarodnog monetarnog fonda i Svetske banke spada u
najznacajnije medunarodne institucije. Drzave koje nisu ¢lanice ovih medunarodnih
organizacija, nalaze se u nekoj vrsti ekonomske izolacije. Osnovni cilj i svrha WTO je
stvaranje ravnopravnog sistema trgovinskih pravila, uklanjanje carinskih barijera i
protekcionizma. Sve je to usmereno ka razvoju privrede i stvaranju slobodnog trzista.
WTO svojim delovanjem nastoji da u sistem medunarodne trgovine integrise nerazvijene
zemlje, zemlje u razvoju i zemlje u tranziciji.

Osnovni principi ili naéela WTO su:*

— nacelo nediskriminacije,

! https://www.privrednakomora.me/svjetska-trgovinska-organizacija-sto
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— nacelo najpovlaséenije nacije,
— nacelo nacionalnog tretmana,
— nacelo liberalizacije trgovine,
— nacelo podsticanja konkurencije i

— nacelo dodatne pomoc¢i nerazvijenim zemljama.

Zasto se zalazemo za standardizaciju?

Prema Todovic¢u (2009) “standard je dokument koji ima za cilj da ujednaci oblik, velicinu,
kvalitet 1 nain ispitivanja nekog proizvoda”.

ISO je 1979. godine osnovala Tehni¢ki komitet 1SO/TC 176 ¢iji je zadatak:
— standardizacija u podrucju sistema kvaliteta,

— standardizacija u podruc¢ju obezbedenja kvaliteta 1

— usaglasavanja u odgovaraju¢im tehnologijama kvaliteta.

Standardi se formiraju da bi se otklonile prepreke u medunarodnoj razmeni roba i usluga.
Oni se definisu da bi se, pre svega, postavili zahtevani uslovi na raznim poljima ljudskog
delovanja, kao §to su: zastite Zivotne sredine, zdravstva, bezbednosti, obrazovanja, zastite
potrosaca itd. Pri tome, u centru paznje su potrebe i zelje kupaca, zbog ¢ega organizacije
sve viSe usmeravaju svoje organizacione funkcije na njihovo zadovoljavanje. Naravno, to
se ne moze posti¢i bez adekvatnog kvaliteta, tj. kvaliteta koji ¢e ispuniti ocekivanja
kupaca, jer je, sasvim logi¢no, da se za svoj novac Zeli kvalitetan proizvod ili usluga.

Razvoj informacionih tehnologija i transportnih usluga doprinosi razvoju novih
distributivnih kanala. Proizvodi i usluge u kratkom periodu uz minimalne troskove dolaze
do kupca. Konkurencija izmedu proizvodaca raste i opstaju oni Kkoji u razumnom
vremenskom roku mogu da isporuce proizvode i1 usluge zadovoljavajuceg kvaliteta i
pristupacne cene.

Funkcija kvaliteta sve viSe dobija na znacaju 1 kvalitet postaje osnovni faktor opstanka i
razvoja preduzeca. Zbog potrebe upravljanja kvalitetom preduzeca uvode menadzment
kvaliteta — QM (Quality Management) u svoje poslovanje. Pojam upravljanje kvalitetom
definisan je u re¢niku Medunarodnog standarda 1SO 9000:2005.

“Upravljanje kvalitetom (quality management, QM) ili administrativno upravljanje
kvalitetom QM = {QP, QC, QA,QIl} je upravljacki pristup za kvalitet u poslovnom
sistemu Kkoji ostvaruje funkciju upravljanja kvalitetom u sistemu kvaliteta, prema odredenoj
politici kvaliteta, ciljevima i odgovornostima putem: Planiranja kvaliteta (QP),
Operativnom upravljanju kvalitetom (QC), Obezbedenja kvaliteta (QA) i Poboljsanja
kvaliteta (Q1)” (Todorovi¢, 2009, str. 106).
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Sa stanovista nastanka i razvoja sistema upravljanja kvalitetom prema Haleti M. (2009)
uocavaju se sest najznacajnijih faza (slika 1):

Godina /

TQS Sveobubvatni drustvend

Buduénost / aspekt

00-te TQM Zadovoljenje svih korisnika,

poboljianje kvaliteta
/ Sistem serije standarda ISO fokusiran

80-te QM na proizvod (upravljanje kvalitetom se
/ usmerava na sve fimkcije preduzeca kao

skup medusobno povezanih delova)

70 do80-te QA [SO 8402, 9000 — preventiva, poverenje

/ Priprema operativnih tehnika 1 aktrvnosti

60-te QC usmerenih na ispunjavanje zahteva kovaliteta
/ proizvoda, procesa i ushiga
30-te 1&T Dorada, Skart, kovalitet proizvoda

Slika 1. Evolucija upravljanja kvalitetom

Izvor: Heleta, M. (2009). Upravljanje kvalitetom. Beograd: Univerzitet Singidunum. (Izmene i
dopune izvr§io Stepanov S.)?

Faza kontrolisanja i ispitivanja — I&T (Inspection & Test), koju standard 1SO 9000:2000
definise kao ,,kontrolisanje — vrednovanje usaglasenosti posmatranjem i procenjivanjem
uz, kada je to pogodno, merenje, ispitivanje ili procenjivanje primenom sablona‘.

Faza preventivne kontrole kvaliteta — QC (Quality Control), koja, prema standardu 1SO
8402:1994, podrazumeva ,,operativne tehnike 1 aktivnosti koje se koriste da bi se ispunili
zahtevi za kvalitet*.

Faza obezbedenja kvaliteta — QA (Quality Assurance), koja, prema standardu 1SO
8402:1994, podrazumeva ,,sve planirane i sistemske aktivnosti ugradene u sistem kvaliteta
1 prikazane kao potrebne, za obezbedenje odgovorajuceg poverenja da ¢e entitet da ispuni
zahteve za kvalitet*.

Z Heleta, M. (2009). Upravljanje kvalitetom. Beograd: Univerzitet Singidunum.
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Faza menadzment kvaliteta — QM (Quality Management), po standardu 1SO 8402:1994,
oznacava ,,sve aktivnosti opste funkcije menadzmenta koji odreduju politiku kvaliteta,
ciljeve i odgovornosti, a ostvaruju se putem planiranja kvaliteta, upravljanja kvalitetom,
obezbedenja kvaliteta i pobolj$anja kvaliteta u okviru sistema kvaliteta®.

Faza totalnog mendzmenta kvaliteta — TQM (Total Quality Menagement), koja definise
novu filozofiju poslovanja kompanije koja se odnosi na ucesce svih njenih ¢lanova u
ostvarivanju dugoro¢nog uspeha kroz zadovoljene kupaca (korisnika) u korist kompanije i
druStva.

Totalno upravljanja kvalitetom TQM pojavljuje se sa prvom revizijom standarda 1SO 9000
iz 1987. 11z 1994. godine. TQM je usmeren na potpuno menjanje nacina vodenja
kompanije, a krajnji cilj je satisfakcija porosaca 1 kontinuirano unapredenje procesa. Svi
zaposleni u organizaciji uestvuju u unapredenju proizvoda i usluga, procesa i korporativne
kulture.

Todorovi¢ Z. (2009) istiCe da je ,,totalno upravljanje kvalitetom upravljacki pristup za
kvalitet u poslovnom sistemu ili organizaciji koji je zasnovan radi dostizanja dugoro¢ne
uspesnosti putem ispunjavanja zahteva potroSaca 1 koristi za zaposlene 1 zajednicu”.

Sistem upravljanja ukupnim kvalitetom poc¢iva na osam osnovnih principa (slika 2):

fokus na kupcima,

potpuno angazovanje zaposlenih,
centralizacija procesa,
integracija sistema,

sistemski pristup,

kontinuirano poboljSanje,

odluke zasnovane na Cinjenicama i

© N o gk~ w0 D P

komunikacija.
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Fokus na kupcu

Potpuno
angazovanje
zaposlenih

Kontinuirano
poboljsanje

Sistemski
pristup

Centralizacija
procesa

Integracija
sistema

zasnovane na
cinjenicama

Slika 2. Osam principa na kojima pociva sistem upravljanja totalnim kvalitetom (TQM)

Izvor: Autor

Uprkos tome §to organizacija ¢ini velike napore da bi unapredila kvalitet, na trziStu su
kupci ti koji odreduju njegov nivo:

— organizacija moZe da ulaze velika sredstva u obrazovanje svojih zaposlenih,
softver, nove maSine 1 uredaje i sve to treba da doprinese vecem zadovoljstvu
potrosaca. Ukoliko je suprotno, organizacije nisu ostvarile svoj cilj;

— zaposleni u organizaciji treba da rade posvefeno na zajedniCkim ciljevima, a
zadatak menadZzmenta je da obezbedi podsticajno radno okruzenje;

— osnova TQM-a je definisanje procesnih koraka od inputa od dobavljaca ka autputu
koji se isporucuje kupcima;

— sve poslovne funkcije treba da budu integrisane u jedan sistem;

— sistemski pristup je neizostavan u ostvarivanju vizije, misije i ciljeva u organizaciji.
Formulacija strategije treba da bude takva da se kvalitet stavi u prvi plan;
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— veoma bitan deo TQM — a je analiza procesa i rezultata, te sprovodenje korektivnih

mera, §to doprinosi kontinuiranom pobolj$anju kvaliteta;

— informacije koje proistiCu iz kontinuiranih analiza koriste se u odlucivanju i
predvidanju budué¢ih dogadaja;

— bitno je i da sve informacije o organizacionim promenama i poslovanju budu
dostupne svim zaposlenim. Komunikacija u organizaciji je klju¢na za odrzavanje
morala i njihovu motivaciju.

Faza totalnog kvaliteta drustva — TQS (Total Quality Society) usaglasava dva klju¢na
podrugja: kvalitet Zivota 1 odrzivi razvoj, dajuci, na taj na¢in, humanu dimenziju kvalitetu.

Upravljanje kvalitetom je stalan proces, koji se razvija 1 menja sa teznjom da se Sto
uspesnije i objektivnije obezbedi projektovani kvalitet proizvoda ili usluge. Pri tome se
koriste razni alati 1 metode koji omogucavaju da se identifikuju klju¢ni ¢inioci koji imaju
odlucujuéi uticaj na obezbedivanje zahtevanog kvaliteta proizvoda 1 usluge.

Postoje brojni alati za analizu i poboljSanje kvaliteta. Medutim, treba imati u vidu da svaki
alat ima odredene prednosti, ali 1 nedostatke, slabosti 1 ograni¢enja. S obzirom na sustinu
ovog rada, nije bilo potrebno da se svi oni analizirani, jer to prevazilazi domen i potrebe
rada, ve¢ je paznja usmerita Samo na alate kvaliteta koji su klasifikovani prema kriterijumu

sloZenosti (slika 3).

ALATIKVALITETA
|
|
ELEMENTARNI ATATI SLOZENI ATATI EVALITETA
KVALITETA +FMEA analiza
| + QFD metoda
| | + glektronsko qpra\'l]' anje
dokumentacijom
OSNOWVNI ALATI ATATI * intermi audit
KVALITETA MENADZMENTA +tehmnika m.re_i"nu_.g, plarmiramnja
* henchmarking
robrazaczaprkuplamel | braimstorming Fnetod isorkpvas  puhvatania
podataka * dijagram afiniteta » analizaiobrada podataka
» dijagramtoka srelacioni dijagram « analiza vrednost
» dijagram » dijagram stabla » studija preciznoszti, tadnostii
urrok-posledica » dijagrammatrice stahi.]nmﬁ procesa
* kontrolne karte +* plan odlufivanja * analiza pouzdanosti )
+ histogram « matrifna analiza * metode lnumulativiih vre dnosti

* Poreto dijagram
» dijagramrasipanja

podataka

» analiza regresije

+ stratifilkkacya

+ timski rad

+inspekcija

+ anahza trofkova kvahteta
* pbuka kadrova

Slika 3. Klasifikacija alata kvaliteta prema slozenosti

Izvor: Spasojevi¢-Brkié, V, Cvijanovié, M. i Klarin, M, Organizacija sistema kvaliteta i alata kvaliteta,
https://scindeks-clanci.ceon.rs/data/pdf/0350-0373/2004/0350-03730404091S. pdf (pristupljeno 25. 06. 2019)
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Kao §to se na prethodnoj slici vidi u osnovne alate kvaliteta svrstani su instrumenti za
prikupljanje podataka o kvalitetu, a u slozene alate kvaliteta date su metode, tehnike
statistiCki nivoi obrade prikupljenih podataka. Naravno, izmedu instrumenata za prikupljanje
podataka o kvalitetu i primenjenih metoda i tehnika obrade podataka, kao i statisti¢kih nivoa
analize mora da postoji logi¢lka, stru¢na i nau¢na usaglasenost.
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1. KVALITET U USLUZNIM DELATNOSTIMA

1.1. Karakteristike usluga

Karakteristike usluga su brojne, ali da bi se o njima moglo govoriti neophodno je da se
najpre definise pojam “usluga”.

PokusSaji da se definiSe usluga stari su gotovo dva veka. Medutim, tek se u drugoj polovini
XX veka, sa intenzivnijim razvojem usluznog sektora, pojavljuju definicije koje
odgovaraju savremenoj spoznaji ove vrste delatnosti. U tom periodu se pokazalo da usluge
pripadaju trzistu kao njegov neodvoivi deo, ali i da one imaju odredene srodnosti, kao i
izvesne osobenosti u odnosu na materijalna potrosna dobra.

Moze se reci da ne postoji jedinstvena i od svih prihvac¢ena definicija usluge, jer pristupi
odredenju pojma usluge nisu jedinstveni i u potpunosti adekvatni. Kriterijumi za
definisanje pojma usluge uglavnom su uslovljeni vremenskim periodom kada su definicije
nastale. Takode, na kriterijjume su uticali 1 istrazivacki ciljevi koje su autori tezili da
realizuju.

Jedna od najcitiranijih definicija usluga glasi: ,,Usluga je svaka aktivnost ili korist koju
jedna strana nudi drugoj, 1 koja je sustinski neopipljiva i ne rezultira u vlasnistvu nad bilo
¢im” (Palmer , 2001, str. 2). Ocigledno je da postoji moguénost da proizvodnja usluge
bude, ali i ne bude u medusobnoj povezanosti sa materialnim (fizi¢ki opipljivim) dobrima.

Interesantne su 1 sledece definicije:

1. Heizer J. (2005) smatra da su usluge ekonomske aktivnosti ¢iji su ishod
prevashodno neopipljivi proizvodi, kao, na primer: finansije, obrazovanje,
izdavastvo, zabava, i sl.

2. Usluga je ishod medusobne interakcije isporucioca i kupca u cilju zadovoljenja
potreba kupaca (Stanojevic¢, 1998).

3. “Usluga je bilo koje delo ili ¢in koje jedna strana moZe ponuditi drugoj, a da je
potpuno neopipljivo i ne rezultira posedovanjem necega” (Macura, 2009, str. 238).

4. “Usluge su aktivnosti, koristi ili zadovoljstva koja se nude na prodaju ili se pruzaju
vezano uz prodaju dobara” (Arimecan Marketing Association — AMA).

Iz navedenih definicija se uocavaju neke bitne Kkarakteristika usluga. Ipak, u nau¢noj

literaturi ne postoje sasvim usaglaSena i od svih prihvatljiva stanovista o tome koje su
karakteristike usluga. Medutim, moze se reci da te razlike nisu odlu¢ujuce za shvatanje

32



karakteristika usluga, jer se radi o razliitim pristupima, aspektima i nivoima njihovog
izuCavanja. Specificne karakteristike usluga ih ujedno i razlikuju od klasicnog poimanja
proizvoda (fizickog dobra).

Sto se ti¢e definisanja osnovnih karakteristika usluga u toj oblasti su se, kroz vreme, medu
naucnicima javljale neusaglasenosti. U jednom od prvih radova iz oblasti marketinga
usluga, J. M. Rathmell (1996) navodi ¢ak 13 specificnosti usluga, bitnih za pravilno
postavljanje marketing koncepta, a prema drugim autorima navodi se osam klju¢nih
specifi¢nosti. Ipak, bez obzira na pocetne neusaglasenosti, u literaturi se danas najéescée
navode sledece specificnosti usluga, oko kojih se slaze najve¢i broj stru¢njaka iz ove
oblasti (Veljkovi¢, 2009):
— neopipljivost usluge;

— heterogenost (varijabilnost) usluge;
— simultanost (neodvojivost) proizvodnje i potro$nje usluge;
— kvarljivost (netrajnost) usluge.

Naravno, ovim nisu u potpunosti obuhvacene sve specificnosti usluga. Tako, na primer,
nemogucnost posedovanja usluge je jos jedna specifi¢nost koja se, ne tako retko, vezuje za
usluge.

Neopipljivost usluge

Smatra se da je neopipljivost usluge najbitnije obelezje koje je karakterise i po kome se
ona suStunski razlikuje od materijalnog proizvoda. Ovo obelezje uslugu ¢ini nevidljivom,
bez mirisa, ukusa, kao i neprimetnom i za druga ¢ula (dodir, sluh i ravnoteza), §to nije
sluc¢aj kada su u pitanju opipljiva (fizicka) dobra.

Premda je sama usluga neopipljiva, ipak oscilira nivo u koim usluga ide uz proizvod u
okviru sveukupne ponude. Oscilacija se kre¢e u rasponu od ¢istog proizvoda do Ciste
usluge. U tom smislu mogucée je razlikovati pet kategorija ponude (Kotler, 2009):

1. ¢ist opipljiv proizvod — su proizvodi kao sapun, pasta za zube i sl. kad nema
potrebe za uslugama;

2. opipljiv proizvod uz odredene usluge — prodaja automobila uz garanciju, servis,
uputstvo za rukovanje i odrzavanje;

3. hibrid — kada se ponuda sastoji od jednakog dela proizvoda i usluge — u restoran
se ide zbog hrane i usluge;

4. glavna usluga koju prati manje proizvoda i usluga — npr. prevoz avionom, i
5. ¢ista usluga — kada se ponuda sastoji samo od usluge — npr. psihoterapija,

prognoza vremena, masaza.
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Heterogenost (varijabilnost) usluge

Heterogenost, koja se odnosi na problem standardizovanja usluge, je sledec¢a karakteristika
kojom se usluge distingviraiu od materijalnih proizvoda koji su fizicki opipljivi. Buduéi da
su usluge proces Kkoji se ostvaruje putem interakcije izmedu zaposlenog i klijenta u razli¢itim
situacijama i pod uticajem raznovrsnih elemenata, tesko je izvrsiti njihovu standardizaciju.
To nije sluc¢aj kada je u pitanju standardizacija materijalnih (fizickih) proizvoda. Ipak,
problem se ne odnosi samo na ponudu, tj. lica koja omogucavaju uslugu, jer je u ovom
segmentu dosta uobicajeno da se dostigne Sto je veéi stepen ujednacenosti, ve¢ problem
moze postojati i na strani Klijenta, tj. korisnika usluga. Naime, razliciti korisnici usluga
mogu razli¢ito da percipiranju uslugu, kao sto se razlikuju i njihovi zahtevi u pogledu
realizovanja usluge.

Simultanost (neodvojivost) proizvodnje i potrosnje usluge

U odnosu na veé¢inu fizickih dobara, koja je potrebno prvo proizvesti, a onda, od strane
odredenog proizvodaca, preko distributera prodati i na kraju trositi od strane korisnika, kod
usluga je potrebno da se ona prvo kupi, a zatim proizvodi i konzumira od strane klijenta u
isto vreme, pri ¢emu je klijent sastavni deo procesa proizvodnje i isporuke usluge
(Bergman and Klefsj6, 1994, pp. 308).

Implikacije ove karakteristike usluge na poslovanje su, stoga, slede¢e (Zeithaml, Bitner &
Gremler, 2000):
—  Kklijenti participiraju u isporuci usluge i uti¢u na nju;

—  Kklijenti uti¢u jedni na druge u usluznom procesu, $to utice i na njihovo ukupno
zadovoljstvo uslugom;

— zaposleni utiCu na rezultat (efekat) usluge, jer su oni ti koji je isporucuju
interakcijom sa klijentima;

— decentralizacija operacija je Cesto jako bitna kako bi usluga Klijentu bila
pruzena u pravo vreme i na pravom mestu;

— masovnu proizvodnju je teSko, odnosno skoro nemoguce ostvariti, zbog
ograni¢enja koja proisticu iz karakteristika neodvojivosti proizvodnje i
potrosnje usluge.

Kvarljivost (netrajnost usluge)

Nista manje obeleZje usluga je i njihova kvarljivost (kratkotrajnost), tj. iskljuCenost
mogucnosti skladistenja i ¢uvanja kao zaliha, a samim tim i prolongiranje potrosnje. Ova
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osobina proizilazi iz simultanosti proizvodnje i potrosnje usluga. Ocigledno, je dakle, da se
usluga ne moze skladisti i Cuvati, niti da se preprodaje ili da se zbog nezadovoljstva
korisnika vrati. Samim tim, to onemogucava da se uslugom upravlja isto kao i sa
proizvodom. Ugodan rucak u restoranu, putovanje kruzerom do odredene destinacije,
kampovanje, pregled ociju kod oftamologa, friziranje i druge usluge ne mogu da se
naknadno vrate niti da se sa¢uvaju da bi bile ponovo upotrebljene ili, eventualno, prodate
drugom licu. Ukoliko nisu prodate u odredenom vremenu, ne mogu biti saCuvane za
prodaju u buduénosti, tako da je njihov potencijal za prodaju izgubljen zauvek. Usluge se
koriste istog Casa kada se pruzaju, pa se zbog toga ne moze njima upravljatitoga kao sa
proizvodima. Kod usluga je veoma vaZzno pravilno upravljati kapacitetima. Sposobnost 1
pripremljenost da se neka usluga proizvede su polazne pretostavke koje se moraju
ispostovatii dok se ne pristupi bilo kakvoj transakciji. Ukoliko se ne popune kapaciteti u
trenutku kada su slobodni oni ne mogu biti sacuvani za buducnost tako da je njihov
potencijal za prodaju zauvek izgubljen (Cosié, 2010).

Nemogucnost posedovanja usluge

Usluga se ne moze posedovati, jer je ona, kao s§to je ve¢ konstatovano, neopipljiva, niti se
moze skladistiti radi cuvanja. Kod fizickih dobara, kupovinom korisnik postaje vlasnik
proizvoda i moze sa njim da radi sta zeli. Medutim, prilikom pruzanja usluge ona ne
postaje vlasnistvo korisnika (klijenta) koja je platilo za nju. Klijent u stvari kupuje
odredeno vreme i sam proces vrSenja usluge, kao npr. usluge javnih beleznika, lekarski
pregledi i sli¢no.

1.2. Kvalitet usluga

U semanticko-logickom smislu termin , kvalitet” se mnogo vise danas ¢uje nego ranije iako
se javio sa nastankom ljudskih civilizacija. O njemu se moze govoriti u filozofskom smislu
— prepoznatljivost nekog bica ili procesa po ¢emu se razlikuju od drugih; u poslovnom
znacenju — efektivno i efikasno prilagodavanje trzisnim uslovima; u umetnickom kontekstu
— dozivljaj umetnickog dela; u ekoloskom shvatanju znacaja ocuvanja i zastite zivotne
sredine itd. O kvalitetu se, s pravom, govori u svim oblastima ljudske delatnost. Zato i ne
¢udi sto je Krozbi (Crosby) na stanovistu da kvalitet ima kultni status, jer je, neosporno,
opsteprihvacen (Crozby, 2003, pp. 48).

Krajem XX veka ne samo da se sve vise govori o kvalitetu usluga, ve¢ mu se i sve vise
pridaje znacaj. Fokus menadzmenta je usmeren na privlac¢enje novih i o¢uvanje postojec¢ih
korisnika. Kvalitet proizvoda i usluga je presudan u ovom procesu. UsluZzna preduzeca

uvode menadzment kvaliteta u svoje organizacije.

Postoje brojne definicije kvaliteta kojima je svojstven trzisni pristup kvalitetu, kao sto su:
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Po Juranu (Joseph Moses Juran), kvalitet predstavlja ,,skup aktivnosti na osnovu
kojih se postize podobnost proizvoda za upotrebu® (Juran, 1970, pp. 32) .

Krosbi (Philip Bayard, Crosby) kvalitet shvata kao ,saglasnost zahtevima*
(Crozby, 1969, pp. 98).

Mitrovi¢ smatra da ,kvalitet proizvoda predstavlja skup osobina kojima se
ostvaruje kvalitet usluge, sa ciljem da se postigne kvalitet rada i zivljenja
coveka“ (Mitrovi¢, 1995, str. 56).

Po Todorovi¢u ,,kvalitet usluge je skup bitnih svojstava i karakteristika izvjesne
usluge koji omogucava da se zadovolje utvrdene potrebe kao 1 potrebe koje se
podrazumijevaju” (Todorovi¢, 2009, str. 46-47).

Deming (William Edwards Deming) je na stanovistu da bi kvalitet ,trebalo
svoju teznju da usmeri na sadasnje i buduce potrebe korisnika“ (Deming, 1993).

Odredeni nivo, kojim skup svojstvenih karakteristika ispunjavanju zahteve,
predstavlja kvalitet (SRPS ISO 9000:2007).

Navedene definicije upucuju na zaklju¢ak da kvalitet predstavlja skup svojstava, s jedne
strane i da ispunjava zahteve, zelje (o¢ekivanja) i potrebe korisnika, s druge strane.

Kvalitet ne nastaje odmah, nego postepeno, na svim organizacionim nivoima. Prvi nivo je
istrazivanje trzista. Na ovom nivou se istrazuju potrebe klijenata i1 pronalaze ideje. Drugi
nivo je projektovanje i razvoj usluge. Na ovom nivou se razvijaju usluge koje ¢e na
najadekvatniji nac¢in zadovoljiti potrebe korisnika. Treci nivo je planiranje. U ovoj fazi se
vr$i priprema usluznog programa. Naredni organizacioni nivoi koji su potrebni za nastanak
usluge su nabavka materijala 1 sredstava za usluzivanje, zatim transport i skladistenje. Tek

se tada dolazi do nivoa usluzivanja. Nakon toga sledi nivo upravljanja kvalitetom pri
usluzivanju. Poslednji nivo je distribucija usluga, te eksploatacija usluga od strane

korisnika.

Evidentno je da se do izru¢ivanja usluge moraju ispostovati odredene procedure (DZeletovic,

2011):

nalazenje ideja,
projektovanje,

planiranje i priprema,
usluZivanje i kontrolisanje 1

isporucivanje.

Na trziStima razvijenih zemalja postoji veliki broj razli¢itih usluga. Vaznije grupe usluga su:

— ftransportne,
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— konsultantske,
— usluge posredovanja,
— zdravstvene,

— finansijske,

— turisticke,

— ugostiteljske,

— komunikacione,
— trgovacke,

— komunalne,

— administrativne,
— tehnicke,

— naucne itd.

Sa razvojem privrede i druStva u celini sigurno ¢e se javiti potreba 1 za drugim, novim
vrstama, usluga.

1.3. Svojstva i karakteristike kvaliteta usluga

Kvalitet usluga je skup svojstava i karakteristika kvaliteta. Svojstva kvaliteta su trajna
obelezja usluga, pri ¢emu se neka mogu meriti ili oceniti, a neka ne (tabela 1. i 2).

Kad su u pitanju merljiva svojstva kvaliteta usluga u njih se mogu svrstati usluzivanje,
efektivnost i trajnost (tabela 1).

Usluzivanje, kao merljivo svojstvo kvaliteta usluga, podrazumeva ta¢nost, odnosno
svojstvo koje ukazuje da je kvalitet usluzivanja u razli¢itim situacijama priblizno isti.
Posredi je, dakle, svojstvo koje izrazava konzistentnost kvaliteta u usluzivanju. Medutim,
nije dovoljno da usluzivanje bude samo konzistentno, ve¢ je bitno da usluga bude i
precizna, da variranja u pogledu kvaliteta budu sto manja.

Tabela 1. Svojstva kvaliteta usluga koja se mogu meriti

MERLJIVA SVOJSTVA KVALITETA USLUGA
USLUZIVANJE | EFEKTIVNOST | TRAINOST
Tacnost RaspoloZzivost Vek trajanja
Preciznost Pouzdanost Garantni rok
Svrsishodnost
Izvor: Autor
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,Efektivnost se odnosi na stepen u kojem proizvod/usluga zadovoljava potroSaceve potrebe
1 zelje* (Milisavljevi¢, M., Marici¢, B. i Gligorijevi¢, M., 2005, str, 44). Vidi se da je u
pitanju svojstvo kvaliteta koje je merljivo i koje se odnosi na raspolozivost (dostupnost),
pouzdanost (stabilnost) i svrsishodnost (korisnost).

Merljivo svojstvo kvaliteta usluga je i trajnost (stalnost). Ovo svojstvo kvaliteta se odnosi
na vek trajanja (duzina trajanja usluge) i garanciju, odnosno zagarantovano vreme
moguénosti koris¢enja usluge.

Ipak, postoje svojstva kvaliteta usluga koja su nemerljiva (tabela 2). To su, pre svega,
svojstvo koje se odnosi na upotrebljivost, jer usluga nije materijalna pa da se upotrebljava,
ve¢ je ona na raspolaganju za koriS¢enje. Pri tome se ne moZe egzaktno meriti koliki je
ucinak (efekat) koris¢enja neke usluge, koliko je usluga primenljiva i promenljiva u datim
okolnostima.

Tabela 2. Svojstva kvaliteta usluga koja se ne mogu meriti

NEMERLJIVA SVOJSTVA KVALITETA USLUGA

UPOTREBLJIVOST | FUNKCIONALNOST
Uc€inak Prilagodenost
Primenjivost Dopuna

Promenjivost

lzvor: Autor

Sa prethodnim svojstvom je u tesnoj vezi i funkcionalnost kao nemerljivo svojstvo usluge.
Ovo svojstvo se odnosi na stepen prilagodenosti usluge korisniku, kao i na moguénost
dopune usluge.

Treba imati u vidu da su karakteristike kvaliteta promenjive performanse, pri ¢emu se,
takode, neke mogu meriti ili oceniti, a neke ne (tabele 3. i 4).

Kao merljiva karakteristika kvaliteta usluga (tabela 3) javlja se traznja koja oznacava
kvantitativno definisanu potebu za nekom vrstom usluge na domac¢em ili inostranom trzistu
usluga koju su korisnici spremni da plate da bi je podmirili. Traznja je je znaéajno
povezana sa cenom kao merljivom karakteristikom kvaliteta usluga, jer ispoljava uticaj na
na kretanje cena bez obzira na ta da li se cena odredoje po satu, po danu pruzanja usluge ili
po obimu pruzanih usluga. U merljive karakteristike kvaliteta usluga ubrajaju se i isporuka
usluge (udaljenost mesta isporucivanja eusluge i trosko vi isporuke), koriS¢enje usluge
(usluzni kapaciteti i ugodnost koris¢enja usluge), kao i bezbednosni aspekt koris¢enja
usluge kako za korisnika, tako i za prirodno okruzenje.
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Tabela 3. Karakteristike kvaliteta usluga koje se mogu meriti

MERLJIVE KARAKTERISTIKE KVALITETA USLUGA

TRAZNJA CENA ISPORUKA | KORISCENJE | BEZBEDNOST
Inostrana Po satu Udaljenost Kapacitet Korisnika
Domaca Po danu Troskovi Uzitak Okoline

Po obimu pruzenih Rokovi
usluga
lzvor: Autor

Naravno, postoje karakteristike kvaliteta usluga koje se ne mogu meriti (tabela 4) kao $to
su, na primer, estetske karakteristike usluga koje se odnose na izgled 1 sredenost ambijenta
u kome se usluga realizuje i pogodnost koris¢enja usluge sa stanovista preglednosti,
informativnosti i sloZenosti.

Tabela 4. Karakteristike kvaliteta usluga koje se ne mogu meriti

NEMERLJIVE KARAKTERISTIKE KVALITETA USLUGA
ESTETSKE | KORISCENJE
Izgled Preglednost
Sredenost Informativnost
SloZenost
Izvor: Autor

Usluga mozZe da promeni neku svoju karakteristiku. U tom slu€aju ne menja se njena vrsta,
ali dolazi do promene kvaliteta.

1.4. Merenje kvaliteta usluga

Prethodno prezentovane Cinjenice, a uzimajuéi u obzir definisani predmet istrazivanja,
nedvosmisleno ukazuju na potrebu da se u istrazivanje pode od samog korisnika i njegovih
shvatanja i ocekivanja koje imaju od davaoca usluge. Kvalitet je u slucaju usluznih
delatnosti apstraktan pojam i tesko ga je definisati i meriti.

Davaoci usluga nastoje da odrze i poveéaju konkurentnu prednost na trziStu unapredenjem
kvaliteta usluga koje pruZaju, zbog ¢ega je menadzmentu od presudnog znacaja poznavanje
nacina merenja kvaliteta usluge. Veoma je bitno da se shvate stavovi korisnika usluge,
odnosno ugao iz kojeg korisnik posmatra i dozivljava uslugu. Ugao posmatranja kvaliteta
usluga od strane korisnika i od strane menadZmenta u pocetnim fazama unapredenja
kvaliteta usluge je u vecini slu¢ajeva razlicit.
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Medu prvim modelima za merenje kvaliteta usluga je model jazova koji je proistekao iz
GEP analize (GAP analysis) 80-tih godina proslog veka.® Ovaj model se bazira na analizi
neuskladenosti iznedu opazenog i ocekivanog kvaliteta usluge, pri ¢emu postoji pet
osnovnih jazova, odnosno neuskladenosti (Robert and David, 2006, pp. 55-58):

— Prvi jaz (neuskladenost) odnosi se na nedostatak razumevanja kvaliteta usluge
koje organizacija pruza od strane menadzmenta. U ovom slucaju menadzment ne
razume potrebe i Zelje korisnika usluga. Ovo je posledica nedovoljnog
istrazivanja korisnika wusluga od strane marketinga, kao 1 nedostatak
komunikacije u organizaciji. Ovaj jaz je posledica loSeg menadzmenta, te se kao
reSenje predlaze ili postavljanje novog menadZmenta ili dodatna obuka
postojeceg u cilju unapredenja kvaliteta usluga.

— Drugi jaz se odnosi na razliku izmedu karakteristika usluge 1 ocekivanjima
korisnika usluga porocenjenom od strane menadZzmenta. Menadzment je
identifikovao potrebu korisnika usluge, ali trenutno sa raspolozivim resursima
ne moze kvalitet usluge dovesti do zadovoljavaju¢eg nivoa. Moze se re¢i da je
drugi jaz posledica nedostatka komunikacije izmedu menadzera i projektnog
tima za razvoj usluge. ReSenje ovog problema je veca posvecenost
menadZzmanta i stavljanje kvaliteta usluge u prvi plan poslovanja i da se to
prenese na sve organizacione nivoe.

— Tre¢i jaz se odnosi na razliku izmedu karakteristike usluge i nacina pruzanja
usluge, gde se neadekvatnim pruzanjem usluge gube njena specijalna svojstva i
opada nivo kvaliteta. Ovaj jaz ukazuje na veliku vaznost ljudskog faktora za
unapredenje kvaliteta usluga. Najces¢i propusti nastaju zbog nedostatka timskog
delovanja, zbog Cega je 1 najveci izazov standardizacija zaposlenih. ReSenje
ovog problema je uspostavljanje adekvatnog sistema nagradivanja zaposlenih.

— Cetvrti jaz javlja se kao problem komunikacije prema korisniku usluge kroz
marketinske aktivnosti 1 isporucene usluge. ReSenje ovog problema je bolja
komunikacija menadZmenta se marketingom i razvijanje svesti o posledicama
neispunjenih o¢ekivanja korisnika usluga.

— Peti jaz je rezultat prethodno navedena cetiri jaza, odnosno razlika izmedu
kupljene i realizovanne usluge od strane organizacije (privrednog subjekta) i
dozivljaja korisnika dobijene usluge.

Model jazova je veoma znaCajan alat u merenju kvaliteta usluga. Pojava bilo koje od
navedenih neuskladenosti dovodi do opadanja kvaliteta usluge i nemoguc¢nosti adekvatnog
zadovoljenja potreba i zelja korisnika usluge. Zbog toga je obaveza menadzmenta da uoci i

¥ GAP, srpski: GEP, ito u prevodu znaéi odstupanje — jaz.

40



otkloni identifikovane nedostatke da bi se izbegao rizik od mogucéeg gubitka klijenata i
time narusila konkurentska pozicija na trzistu.

Potrebom za unapredenjem modela jazova nastao je ,,SERVQUAL” model koji se danas
najviSe upotrebljava za merenje kvaliteta usluga. Modelom se utvrduje razlika izmedu
opazanja i o¢ekivanja. U okviru modela se posmatra pet dimenzija kvaliteta: pouzdanost,
spremnost za pruZzanje usluge, uveravanje, uvazavanje i Vizuelni utisak (Parasuraman,
Zeithaml & Berry, 1985, pp. 41-50).

Pouzdanost je bitna dimenzija kvaliteta za odrzavanje konkurentske prednosti na trzistu. Za
ostvarivanja Zeljene pouzdanosti vazno je da zaposleni poseduju sposobnosti, ali i
spremnost da ih koriste za pridobijanje poverenja korisnika kvalitetom isporucenih usluga.
Uslugu je potrebno pruZzati tano 1 precizno i tako kontinuirano graditi imidZ organizacije.
Korisnik usluga mora da oseti da je davalac usluga spreman da mu pruzi uslugu vrhunskog
kvaliteta na najefikasniji nacin. Zaposleni treba da poseduju sposobni, da poseduju znanje
koje ¢e im pomo¢i da inspiriSu 1 saCuvaju korisnika usluge tako Sto ¢e ga uveriti u kvalitet
usluge. Korisnik usluge treba da ima utisak da ga davalac usluge uvazava i brine o njemu
tako $to ¢e mu u svakom momentu pruziti neophodnu pomo¢. Poslednja, ali 1 veoma bitna
dimenzija kvaliteta je vizuelni utisak koji se odnosi na izgled prostorija i zaposlenih.
Menadzment treba da vodi posebnu brigu o izgledu objekata u kojima se usluga pruza.
Profesionalan izgled i ljubaznost zaposlenih su veoma vazna obelezja kvaliteta, kao i
izgled reklamnog materijala.

Sustinu ,,SERVQUAL” modela ¢ini upitnik koji sadrzi 22 pitanja iz domena prethodno
istaknutih pet dimenzija kvaliteta. Koristi se u razli¢itim tipovima organizacija kao §to su:
bolnice, banke, osiguravajuc¢a drustva, turisticke organizacije, obrazovne institucije itd.

Radi lakse identifikacije i koris¢enja, u praksi se koriste okviri koji grupisu sve pokazatelje
poslovanja u odgovarajuce, reprezentativne grupe. Jedan od opste prihvacenih i ¢esto
primenjivanih okvira je Balanced Scoreard. Nastanak koncepta BSC bio je podstaknut
uverenjem da su postoje¢i pristupi merenju performansi organizacije, zasnovani
prvenstveno na finansijsko-racunovodstvenim pokazateljima, uveliko postali prevazideni
(Kaplan and Norton, 1996). Pored finansijskih pokazatelja danas se, za procenu uspeha
kompanije, koriste i nefinansijski pokazatelji poslovanja. U tim okolnostima, informacija
sve viSe dobija na znaCaju tako da postaje osnovni resurs koji omogucava brzo
prilagodavanje promenama u opstim uslovima poslovanja organizacije. BSC svrstava
pokazatelje poslovanja organizacije u cetiri osnovne oblasti: finansije, interni procesi,
potrosaci i ucenje i rast.

U dosadasnjoj literaturi nisu pronadeni izvori koji upuéuju na prilagodavanje pomenutih
modela za ocenu kvaliteta usluga dobrovoljnih penzijskih fondova.
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2. STUBOVI PENZIJSKOG OSIGURANJA

2.1. Reforma penzijskog sistema

Penzijsko osigiranje u Srbiji ima dugu tradiciju. Naime, ono je ustanovljeno 1833. godine
Uredbom o penzijama cinovnika, koju je doneo Knez Milo§ Obrenovi¢. Nakon toga
usledile su nove uredbe o penzijama, da bi se 1850. godine doneo Prvi penzijski zakon.

Radi zaStite zanatlija 1898. godine formiran je Prvi zanatski dobrovoljni fond, a za
penzijsku zastitu radnika 1937. godine pocela je primena Zakona o osiguranju radnika.

Po zavrSetku Drugog svetskog rata penzijski sistem tadasnje Jugoslavije dozivljava
,preporod“. Godine 1945. usvojen je Zakon o sprovodenju socijalnog osiguranja. I
narednih godina usvojene se brojne uredbe i zakoni o socijalnom osiguranju. U skladu sa
tim tendencijama 1993. godine formirani su republi¢ki fondovi za penzijsko 1 invalidsko
osiguranje zaposlenih, samostalnih delatnosti i poljoprivrednika.

Jedna od znacajnijih zakonskih regulativa za razvoj osiguranja u Srbiji je Zakon o
osiguranju imovine 1 lica iz 1996. godine, kojim je definisano ,,da se organizacija za
osiguranje osniva kao deoniCarsko druStvo za osiguranje ili drustvo za uzajamno
osiguranje® Pusara, 2019, str. 21) .

Znacajan korak u razvoju penzijskog sistema Srbije je i donoSenje Zakona o dobrovoljnim
penzijskim fondovima 1 penzijskim planovima 2005 godine, ¢ime je otvoren put za dalju
reformu penzijskog sistema.

Sa pocetkom funkcionisanja Fonda za PIO 2008. godine, renije utvrdena tri fonda za
penzijsko i invalidsko osiguranje zaposlenih, samostalnih delatnosti i poljoprivrednika
objedinjena su, a od pocetka januara 2012. godine Republicki fond PIO preuzima poslove
ostvarivanja prava iz penzijskog i invalidskog osiguranja i isplate od Fonda za socijalno
osiguranje vojnih osiguranika (Republicki fond za penzijsko i invalidsko osiguranje, 2019).

Koliko god se penzijski sistem koncipirao sa nastojanjem da se zadovolje potrebe njegovih
osiguranika, uvek se javljao problem uskladenosti priliva sredstava iz doprinosa zaposlenih
i odliva prispelih sredstava u korist isplate penzija nosiocima osiguranja. Zbog toga se,
nuzno, prilazilo reformi penzijskog sistema, odnosno tezilo poboljSanju mera i
instrumenata penzijskog sistema radi unapredivanja njegove funkcionalnosti.

Medutim, reforma penzijskog osiguranja je sloZzeni projekat tesno povezan sa

egzistencijalnim pitanjima gradana, sa jedne strane 1 privrednim rastom (moguénostima)
zemlje, sa druge strane. Pri tome, pretezno uvazavanje mera i sugestija MMF-a i Svetske
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banke, koji imaju slicne pristupe (reSenja) za sve zemlje koje ne spadaju u razvijene, ne
znaci da ¢e uvek imati dobar ishod (Pak, 2001, str. 121).

Uspesno reformisanje sistema socijalne zastite je slozen i tezak zadatak. Pri tome se
postavlja ozbiljno pitanje koje se odnosi na zastititu gradana koji nisu mogli, u toku svoje
radne aktivnosti, da obezbede dopunske penzije. Uslozavanje ovog problema proizilazi i iz
Cinjenice da zivotno osiguranje u bivSoj Jugoslavji nije bilo razvijeno, svodilo se na
prilicno skromne iznose koji nisu bili dovoljni da za duze vreme u starosti obezbede
pristojne prihode. Sve je to jos vise uslozavala velika inflacija u periodu uvedenih sankcija,
jer su fondovi zivotnog osiguranja gotovo opustoSeni, $to je doprinelo da mnogi ostanu bez
Stednje po tom osnovu (Pak, 2001, str. 121).

Reforma penzijskog sistema u Srbiji u znatnoj meri se oslanja na podrsku Svetske banke na
temelju tri stuba. Pri tome je paZnja usmerena i na harmonizacijiu zakonskih i
podzakonskih akata sa relevantnim standardima Evropske unije.

Svakako, uspostavljanje odrzivog penzijskog sistem mora da bude zasnovano na
rezultatima istrazivanja — ekonomskim, socioloskim, demografskim i drugim, jer je
ocigledno da za to postoje brojni razlozi.

Finansijskim tesko¢ama, koje u znatnoj meri uti¢u na reformu penzijskog sistema, u vecoj
meri su doprinela odredena demografska kretanja (tabela 5), koja se ogledaju u niskoj stopi
nataliteta, produzenom trajanju zivota i velikom ucesc¢u starih osoba u radnoj snazi. Jedan
od uzroka povecanja broja penzionera svakako je produzenje zivotnog veka koji je
produzio period uzivanja penzije.
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Tabela 5. Prirodno kretanje stanovnistva

Broj Broj . s Prirodni
stanovnika | Zivorodenih na Brj umrlih prirastaj na
S0 50 R sredinom 1000 ua 1000 1000
godine stanovnika stanovnika stanovnika
REPUBLIKA SRBIJA'

1999, 7540401 9.6 13.5 -3.9
2000, 7516346 9.8 13.8 -4.0
2001, 7503433 10,5 132 -2.7
2002, 7500031 10,4 13.7 -3.3
2003, 7480591 10,6 139 -3.3
2004, 7463157 10.5 14.0 -3.5
2005, 7440769 9.7 14.3 -4.6
2006. 7411569 9.6 139 -4.3
2007, 7381579 9.2 139 -4.7
2008, 7350222 94 14.0 4.6
2009 7320807 9.6 142 4.6
2010 7291436 94 142 -4 8
2011, 7236519% 9.1 142 -5,2
2012 7201497 93 142 -4.9
2013 7166553 972 14.0 -4 8
2014 7131787 93 142 -4.9
2015, 7095383 93 14.6 -5.3
2016, 7058322 92 143 -5.1
2017%% 7020858 9.2 148 -5.5

*Procenjen broj stanovnika na osnovu Popisa 2011.

lzvor: Republicki zavod za statistiku Srbije,www.stat.gov.rs/oblasti/demograflja-i-drustvene
statistike/stanovnistvo/popis-stanovnistva/domacinstva-i-stanova-2011/osnovni-podaci-popisa-2017-
godine (pristupljeno 05. 12. 2017).

**Dopunjeno: Republicki zavod za statistiku, https://publikacije.stat.gov.rs/G2018/Pdf/G20182051.pdf
(pristupljeno 22. 11. 2019)

Nakon Drugog svetskog rata, u Republici Srbiji sprovedeno je osam popisa: 1948, 1953,
1961, 1971, 1981, 1991, 2002. i 2011. godine.

U medupopisnom periodu vr$i se procena broja stanovnika. Broj stanovnika se procenjuje
za svaku godinu, ukljuCujuéi popisnu. Procenjen broj stanovnika Republike Srbije u 2016.
godini iznosi 7.058.322. Stopa rasta stanovniStva, o odnosu na prethodnu godinu,
negativna je i iznosi -5,2 na 1.000 stanovnika (Republicki zavod za statistiku Srbije,
2016).*

* https://www.stat.gov.rs/sr-Latn/vesti/20170630-procene-stanovnistva-2016/2a=18&s=1801 (pristupljeno
11.11. 2018)
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Prema podacima vitalne statistike u 2016, stopa prirodnog prirastaja iznosi -5,1%. Stopa
nataliteta je 9,2%, a stopa mortaliteta 14,3% (Republicki blicki zavod za statistiku Srbije,
2016).°

Iz prethhodne, tabele, takode, se vidi da se od 2006. do 2016. godine broj stanovnika
smanjio za 353.247, dok je prose¢na godisnja stopa rasta iznosila -4,9 na 1000 stanovnika.

Prema podacima poslednja tri popisa, indeks starenja u Republici Srbiji se znatno povecao
(tabela 6), Sto pokazuje da je stanovnistvo u dubokom procesu starenja. Indeks starenja
prema podacima Popisa 2011.godine, za Zene je iznosio 1,4 a za muskarce 1,1.

Tabela 6. Indeks starenja i stope starosne zavisnosti, prema polu, 1991, 2002. i 2011.

1991. 2002. | 2011.

Zene Muskarci Zene Muskarci Zene Muskarci
Indeks starenja 0.8 0.6 1.2 0.9 1.4 1.1
Stopa ukupne starosne 46,3 42.9 50.8 453 49.5 43,1
Zavisnosfti
Stopa zavisnost 26.9 28.8 226 242 202 216
mladeg stanovnistva
Stopa zavisnost 19.4 14.1 28.2 21.0 29.3 21.6
star eg stanovnistva

lzvor: Republicki zavod za statistiku Srbije, Popis stanovniStva, domacinstva i stanova,
http://www.stat.gov.rs (pristupljeno 05. 12. 2017)

Posmatrajuci prethodna dva popisa mozemo primetiti da je stopa starosne zavisnosti blago
opala sa 50,8 na 49,5 kod Zena, odnosno sa 45,3 na 43,1 kod muskaraca. Takode, smanjena
je stopa zavisnosti mladeg stanovniStva, dok je stopa zavisnosti starijeg stanovnistva u
blagom porastu. Interesantno je da su, prema podacima poslednjeg popisa, stope zavisnosti
mladeg 1 starijeg stanovniStva kod muskaraca izjednacene i iznose 21,6%.

Prema starosti, sredove¢no i staro stanovniStv karakteriSe veci je broj zena, a kada je u
pitanju mlade stanovni$tvo muskarci brojéano dominantniji. Prose¢na starost Zena je 43,5 a
muskaraca 40,8 godina. U poredenju sa podacima iz 1921. godine, prosec¢na starost je
povecana za 15 godina kod Zena, odnosno za 13 godina kod muskaraca.

Podaci Popisa stanovnistva, domacinstva i stanova 2011. godine pokazuju da Zene ¢ine
51,3% od ukupnog broja stanovnika Republike Srbije (Republi¢ki zavod za statistiku
Srbije, 2017).°

Stopa ukupnog fertiliteta (grafikon 1) porasla je sa 1,4 koliko je iznosila 2011. godine, na
1,5 u 2015. godini da bi zadrzala taj nivo i u 206. i 20017. godini. Pri tome, broj dece koju

® https://publikacije.stat.gov.rs/G2017/Pdf/G20171172.pdf (pristupljeno 11.11. 2018)
® https://data.stat.gov.rs/Home/Result/31020102?languageCode=sr-Latn (pristupljeno 11.11. 2018)
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radaju majke starije od 15 do 24 godine znatno je opao u poslednjih pet godina, dok se
povecao broj dece koju radaju majke posle 25. do 34. godine starosti.

m14
m15
m15
m15

Grafikon 1. Stopa ukupnog fertiliteta, 2011-2017.

lzvor: Republicki zavod za statistiku Srbije, https://publikacije.stat.gov.rs/G2018/Pdf/G20182051.pdf
(pristupljeno 05. 12. 2019)

Razdoblje 1990-2016. godine karakteristicno je po stopi zivorodenja u Republici Srbiji
koja je imala permanentni pad sa izvesnim variranjima, dok je stopa umrlih belezila
konstantni porast. Od 1992. godine stopa prirodnog prirastaja je negativna za oba pola.
Ono $§to je pozitivno je da se ocekivano trajanje Zivota konstantno produZava, trenutno je
75 godina, dok bi 2050. trebalo da iznosi 82,5 godina.

Kada se kao indikator starosti stanovniStva posmatra prosecna starost stanovniStva
Republike Srbije, vidi se da je ona porasla je sa 40,7 godina (2006) na 42,9 godina 2016.
godine (Republicki zavod za statistiku Srbije, 2018).” Iz popisa 2011. godine, iznosi 42,2
(Republicki zavod za statistiku Srbije, 201 1).2 sto Srbiju svrstava u red zemalja duboke
demografske starosti, i to ne samo u Evropi ve¢ i u svetskim okvirima. Starenje je i svrha
starosne piramide (povecanje udela starih) i od baze starosne piramide (smanjenje udela
mladih). Rezultat je da je danas u Srbiji smanjen broj mladih od 15 godina u odnosu na
stanovnike starije od 65 godina, §to se vidi iz naredne tabele.

" https://publikacije.stat.gov.rs/G2019/Pdf/G201914016.pdf (pristupljeno 05.12. 2019)
& https://pod2.stat.gov.rs/ObjavljenePublikacije/Popis2011/Starost%20i%20pol-Age%20and%20sex.pdf
(pristupleno 20.11.2018)
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Tabela 7. Stanovnistvo, po velikim starosnim grupama za 2011. i 2016. godinu

REPUBLIKA 2011. . 2016.
SRBIJA Broj stanovnika Struktura % Broj. Struktura %
stanovnika
Ukupno 7236519 100,00 7058322 100,00
0-14 godina 1042640 14,41 1016579 14,40
0-19 godina 1451886 20,06 1370001 19,41
20-39 godina 1928159 26,64 1836139 26,01
40-59 godina 2086272 28,83 1940455 27,49
60 i vise godina 1770202 24,46 1911727 27,08
65 i vise godina 1247876 17,24 1352948 19,17

lzvor: Republicki zavod za statistiku Srbije,
http://data.stat.gov.rs/Home/Result/18010202?languageCode=sr-Latn
(pristupljeno 05.12. 2017)

Tabela 8. Stanovnistvo prema popisu 2011. godine

Ukupno: %
Broj stanovnika 7 186 862 100
Pol
Musko 3499176 48,69
Zensko 3687 686 51,31
Starost
0-14 1025278 14,27
15-64 4911 268 68,34
65 1vise 1250 316 17,4
Prosecna starost (god) 42,2

lzvor: Republicki zavod za statistiku Srbije, http://popis2011.stat.rs/?lang=lat.
(pristupljeno 05. 12. 2017)

Kao demografsko obelezje, ubrzano smanjivanje broja stanovnika, u uslovima negativne
stope rasta 1 prirodnog priraStaja, obelezje je koje je specificno za Vojvodinu u
osamdesetim godinama XX veka, dok je za ostale delove Srbije karakteristiéno za pocéetak
devedesetih godina. Zbog toga se i osnovne odlike dimenzioniranja stanovniStva Srbije
2011-2041 vezuje za odvijanje procesa depopulacije. Naime, predvideno je pet varijanti
projekcija, prema kojima ¢e 2041. godine broj stanovnika u Srbiji biti manji nego 2011.
godine, Sto znaci da bi Srbija bila tipi¢na sredina koju odlikuje negativni prirodni prirastaj
stanovniStva. Drugim re€ima, sustina je u tome da ¢e stanovniStvo i demografski stariti u
toj meri da ¢e se u periodu od trideset godina osobe starije od 65 godina sa 17% povecati
na 24%. To bi znacilo da ¢e kraj projektovanog perioda da bude obeleZen ¢injenicom da ¢e

°0d 1999. godine bez podataka za AP Kosovo i Metohiju.
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skoro svaki Cetvrti stanovnik Srbije biti stariji od 65 godina, pri ¢emu ¢e stopa
demografske zavisnosti starijeg uzrasta porasla sa 25% na 39%.

Model tekuceg finansiranja penzija, tj. PAYG (pay-as-you-go), vise nije u skladu sa
novonastalom situacijom ubrzanog starenja radnog stanovniStva, smanjenja broja novih
radnika i produzetka zivotnog veka. Najzad, visok nivo spoljnog duga i ograniceni
budzetski resursi u narednom periodu takode su razlog da se pristupi reformama.

Preporuke Svetske banke za dugorocno reSavanje problema u koje je zapao sistem

penzijskog osiguranja, odnosno sistem obezbedivanja prihoda za starost, jeste uvodenje
modela tri stuba u osiguranju.

Tabela 9. Instrumenti obezbedenja prihoda u starosti

Priroda investicije Obavezno Obavezno Dobrovoljno
Zajednicko ime Prvi sub Drugi stub Tredi stub
Osnova UdruZivanje Stednja Stednja
iguranje protiv
(S).S guranje p ot . Ravnomerna Ravnomerna
B 1rromastva u starosti o o
Glavna funkcija , , potroénja tokom potrognja tokom
Manja nejednakost . ) . )
, zZivotnog veka zZivotnog veka
prihoda
y o oy . DefiniSe poreske
Glavna uloga drzave DefiniSe naknade Definise doprinose L
podsticaje
Glavni nosilac rizika Drzava Radnik Radnik

Finansirano: povoljni
poreski tretmani
individualnih racuna

Nefinansirano tekuce Finansirano:

Finansijski instrument . . . S
izdavanje sredstava individualni ra¢uni

Izvor: Svetska banka, Ispunjavanje obeé¢anja o obezbedenju prihoda u starosti u Latinskoj Americi,
USAID / BearingPoint.

U tabeli 9. vidi se da je prvi stub obavezan, a finansira se po konceptu tekuc¢ih prihoda i
rashoda (pay-as-you-go); penzija je unapred definisana, pri ¢emu se prihodi obezbeduju
namenskim oporezivanjem (doprinosima) od strane drzave. Drzava je nosilac upravljanja
ovim stubom, pa je zato upravljanje centralizovano, a drzava je glavni nosilac rizika. Ovaj
stub obezbeduje redistributivnu funkcju — medugeneracijsku solidarnost.

U drugom stub je obavezna stednja kojom upravjaju privatni penzijski fondovi. Uobi¢ajeno
je da upravjanje ovim stubom penzijskog sistema, za razliku od prethodnog stuba, bude
decentralizovano. Sam koncept drugog stuba kazuje da penzija iz ovog stuba uslovljena
uplatama doprinosa i umeéem odabranog fonda da ih dodatno uvecava, pri ¢emu rizik
snosi korisnik.
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Treci stub podrazumeva dobrovojnu Stednju kojom upravljaju privatni penzijski fondovi.
On podrazumeva dopunu penzija iz prethodna dva stuba (prvi i drugi stub). | kod ovog
stuba finansjski rizik snosi korisnik.

2.2. Tri stuba penzijskog osiguranja

Kao $to je ve¢ naglaseno, za ve¢inu zemalja u tranziciji Svetska banka je, po uzoru na
razvijene zemlje, uradila projekat za reformu penzijskih sistema tzv. sistem tri stuba —
obavezno drzavno penzijsko osiguranje, uvodenje obavezne dodatne Stednje mladih
osiguranika kod privatnih penzijskih fondova (obavezno dopunsko privatno penzijsko
osiguranje) 1 ¢lanstvo u dobrovoljnim penzijskim fondovima, tj. dobrovoljno penzijsko
osiguranje (slika 4). Ta reforma odnosi se na izmenu parametara koji se koriste za obracun
penzija (Tesanovi¢, B. i Foli¢, M, 2018).

<
— Obavezno drzavno penzijsko osiguranje
J
N
— Obavezno dopunsko privatno penzijsko
2. osiguranje
J
N
3 — Dobrovoljno penzijsko osiguranje
' J

Slika 4. Tri stuba penzijskog osiguranja

Izvor: Tesanovié, B. i Foli¢, M. (2018). Penziono osiguranje sa posebnim osvrtom na Republiku
Srbiju. Beograd: Vojno delo. (Prema: Rakonjac Anti¢, T. (2012) Penzijsko i zdravstveno
osiguranje. Brograd: CID Ekonomskog fakulteta u Beogradu, str. 45)

Do 1. aprila 2006. godine, kada se po¢eo primenjivati Zakon o dobrovoljnim penzijskim
fondovima i penzijskim planovima (,,SI. glasnik RS*, br. 85/2005 i 31/2011), penzijski
sistem u Srbiji zvani¢no je egzistirao na nacelu tekuceg finansiranja, zbog ¢ega se nazivao
sistemom medugeneracijske solidarnosti (1. stub). Ovaj sistem podrazumeva da se
finansiranje tekucih penzija u ovom sistemu vrsi na osnovu uplata penzijskih doprinosa
zaposlenih. Posredi je, dakle, obavezno drzavno penzijsko osiguranje koje moze normalno
da funkcioniSe ako je odnos izmedu penzionera i zaposlenih bude 1:3,5. U Srbiji je ovaj
odnos poslednji put registrovan krajem proslog veka, ta¢nije 1981. godine. Nakon te
godine nastupa opadajuci trend broja zaposlenih, uz porast broja penzionera. Tako je veé
1999. godine ovaj odnosje bio vrlo nepovoljan i iznosio je 1:1,6. Od tada pocinje da se
menja u korist zaposlenih i ve¢ 2011. godini 1:1,1."° Medutim, nepovoljni trend odnosa

19 Makroekonomske analize i trendovi, https://www.ecinst.org.rs/sites/default/files/mat-kratki/mat-223-2-
tema.pdf (pristupljeno 13. 07. 2019)
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broja penzionera i zaposlenikse ponovo se javlja i u 2017. godini iznosi 1:1,5. Danas u
Srbiji broj penzionera u manjoj meri premasuje 1,7 miliona, tako da se odnosa broja
penzionera prema broju zaposlenih, zahvaljujuéi povoljnijoj klimi za zapoSljavanje, sveo
priblizno na 1:1 (jedan zaposleni obezbeduje sredstva za isplatu penzije jednom
penzioneru). Ovaj odnos je nepovoljan, pa samim tim, ima i negativan efekat na visinu
penzija. Tome je, narocito, doprinela ¢injenica da je znacajan broj poslodavaca godinama,
na razne nacine, izbegavao da uplacuje za svoje zaposlene. Ako se uzme u obzir ¢injenicu
da u proslosti veliki broj poslodavaca godinama nije uplacivao doprinose za svoje
zaposlene, onda se moze zakljuciti da ovaj odnos ima daleko nepovoljnije efekte na visinu
penzija. Isto tako, nasa drzava se, kao i mnoge druge, suocila sa znac¢ajnim demografskim
promenama — zivotni vek Coveka se produzio, a natalitet se smanjio. Ne mozZe se
prenebregnuti i otpustanje zaposlenih u procesu privatizacije, kao i odlazak u inostranstvo
radno sposobnog stanovnistva. Ovaj problem nije svojstven smo Srbiji kao zemlji u
tranziciji, ve¢ je prisutan i mnogim razvijenijim zemljama, kod kojih je, takode, prisutna
nezaposlenost u okolnostima niskog nataliteta i produzenog ljudskog veka, §to umanjuje
mogucénost da doprinosi zaposlenih budu dovoljni za obezbedivanje sve duze finansijske
podrske penzija.

U okolnostima kada uplaceni doprinosi zaposlenih nisu dovoljni za tekuce finansiranje
penzija, nedostatak finansijskih sredstava se nadoknaduje iz budZeta, $to je za nasu drzavu,
kao i za svaku drugu, veliko optereCenje. Izmedu ostalog, slabost sistem medugeneracijske
solidarnosti ogleda se i u labavoj vezi izmedu uplac¢enih doprinosa i buduce penzije, pa
zaposleni nemaju jasnu predstavu koliko ¢e im iznositi penzija kad budu ispunili uslove da
je ostvare.

Ispoljene slabosti sistema medugeneracijske solidarnosti neminovno su vodile ka reformi
penzijskog sistema, koja se odvijala u dva pravca.

Prvi pravac determiniSe izmene u okviru 1. stuba:

— lzmene Zakona o penzijskom i invalidskom osiguranju,** od prvog januara 2011.
godine predvidaju da se granica za ostvarivanje prava na starosnu penziju svake
godine podize za Cetiri meseca, sve do 2032. godine, da bi se tako izjednacili
kriterijumi za Zene i muskarce — 65 godina Zivota i najmanje 15 godina staza
osiguranja.

— Podizanje uslova za odlazak u prevremenu starosnu penziju vrsi¢e se do 2024.
godine i tada bi se uslovi za zene i muskarce izjednacili — 60 godina zivota i 40
godina staza osiguranja. Pomeranje starosne granice za odlazak u penziju, kao i
izjednacavanje te granice izmedu muskaraca i Zzena, U Evropi odavno egzistira

W Sluzbeni glasnik Republike Srbije”, br. 34/03, 64/04, 84/04, 85/05, 101/05, 63/06, 5/09, 107/09 i 101/10,
http://www.zs0.gov.rs/doc/dom-
p/pio/Zakon%200%20penzijskom%20i%20invalidskom%20o0siguranju%2005092011.pdf
(pristupljeno 04. 08. 2019)
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trend, ne samo pomeranja starosne granice, ve¢ i izjednaCavanja te granice
izmedu muskaraca i zZena.

— Kao osnovica za obraun penzija uzimana se celokupni radni staz za, a ne 10
najboljih godina.

Drugi pravac je orijentisan na uvodenje 3. stuba (dopunsko dobrovoljno penzijsko
osiguranje), sto kazuje da je i u nasoj drzavi U zna¢ajnoj meri zaziveo tzv. sistem tri stuba.
Da bi on u potpunosti bio funkcionalan, neophodno je uvodenje i 2.stuba (dopunsko
obavezno penzijsko osiguranje).

I u prvom i u drugom pravcu reforme penzijskog sistema u pitanju su uplate dopunskih
penzijskih doprinosa u privatne penzijske fondove koje vode penzijske kompanije. Pri
tome, uplate u fondove treceg stuba su dobrovoljne 1 mogu da ih vrSe 1 poslodavci i sva
fizicka lica, dok su uplate u fondove drugog stuba obavezne i mogu da ih vrSe samo
poslodavci za zaposlene.

Naravno, to nikako ne znaci da uplate dopunskih penzijskih doprinosa u privatne penzijske

fondove (3. i 2. stub) iskljucuju obaveza uplate doprinosa za zaposlene u drzavni penzijski
fond (1. stub).
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3. SISTEM TRI STUBA PENZIJSKOG OSIGURANJA U ZEMLJAMA U
TRANZICIJI

Kada je u pitanju reforma penzijskog sistema evidentno je da postoje razlike u samim
potrebama izmedu razvijenih zemalja i zemalja u tranziciji. U razvijenim zemljama
osnovni razlog za reformu je demografske i finansjske prirode, a u zemljama u tranziciji
(Kovadevié, 2002),"? osim navedenih razloga za reformu, preovladujuéi je i upliv nasleda
iz prethodnog komunisti¢kog drustvenog uredenja koga je karakterisalo preveliko davanja
znacaja socijalnoj dimenziji (medugeneracijska solidarnost). Sredstva su se npr. vrlo
planski Kkoristila za izgradnju infrastrukturnih objekata. Problem je nastao zbog raspada
zemlje, Sto se nije moglo predvideti.

Naravno, zbog posebnosti razvoja svake zemlje model penzijske reforme ne moze da bude
istovetan u svim zemljama. Evidentno je da se reforma u zemljama u tranziciji odvijala u
jednom od sledec¢a dva pravca:

Prvi pravac podrazumeva zadrzavanje postojeteg sistema (sistema tekuceg finansiranja).
Pri tome su dopustene i znacCajne promene u njegovim okvirima koje se odnose na
korekcije neophodnih godina za odlazak u penziju, izmene formule za obrac¢unavanje
penzije, promene pristupa pojedinim kategorjama radnika, izmenu sistema prikupljanja
doprinosa. lzvestan broj zemalja je pored ovih izmena uvelo i dobrovoljno penzijsko
osiguranje. Tu se mogu uvrstiti: Letonija, Ceska, Slovenija, Srbija, BiH, Crna Gora,
Albanija, kao i druge zemlje formirane nakon raspa bivseg SSSR-a.

Drugi pravac karakteriSse uvodenje trostubnog penzijskog sistema — Madarska (1998),
Poljska (1999), Letonija (2001), Estonija (2002), Slovacka (2003), Bugarska (2000),
Hrvatska (2002) i Makedonija (2005);

Reformske mere koje su sprovele zemlje centralne i istocne Evrope svrstavaju se u dve
kategorije: prilagodavanje parametara postojec¢eg javnog (drZzavnog) osiguranja i osnivanje
novih privatnih modela za penzijsko osiguranje. Prakticno, sve zemlje su restrukturirale
javni stub, a to ukljucuje: podizanje starosne granice za penzionisanje, redukovanje
redistribucije i odnosa penzije — plate u formulama za odredivanje penzije, ukidanje
privilegovanih kategorija radnika i obezbedivanje odvojenih izvora za njihovo finansiranje
1 0jacanje procedure za prikupljanje doprinosa. Druga kategorija reformi je uvodenje novih
privatnih penzijskih modela osiguranja.

Poljska, Madarska, Hrvatska, Bugarska i Makedonija uvele su sistem tri stuba, sa
obaveznim 1 dobrovoljnim penzijskim fondovima. Medutim, uvodenje drugog stuba za

12 Bronomista Kovacevi¢, M. (2002) ,,pod tranzicijom podrazumeva prelazak samoupravne ili drzavne
ekonomije u trzisnu privredu, stvaranje institucija i funkcionisanje pravne drzave i uvodjenje
demokratskih prava gradjana“. (Dostupno na:
https://www.b92.net/info/vesti/index.php?yyyy=2002&mm=04&dd=18&nav_category=1&nav_id=58242)
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Madarsku 1 Poljsku je donelo probleme pa su bile prisiljene iste i ukinuti. Isto razmislja 1
Bugarska. TroSkovi prelaska sa PAYG finansiranja na meSoviti penzijski sistem ispostavili
su se vecim nego Sto se ocekivalo i u Poljskoj i Madarskoj. Primaran razlog tome jeste ve¢i
broj radnika koji su se opredelili za privatne penzije od oc¢ekivanog. Zemlje se susrecu s
problemom tranzicionih troskova, jer moraju izgraditi rezerve za novi fundirani sloj, dok u
isto vreme nastavljaju da ispunjavaju postojece PAYG penzijske obaveze. Prava ljudi koji
su ve¢ u penziji moraju da se saCuvaju. S druge strane, kako uplatioci doprinosa pocinju da
prebacuju deo svojih doprinosa na individualne racune, drzava dobija manje prihoda od
tekuc¢ih doprinosa, tako da je u pocetku deficit u starom sistemu neizbezno porastao. Ta
izgradnja rezervi u zemljama centralne i isto¢ne Evrope stvara problem jer one i onako
imaju suvise visoke doprinose u poredenje s drugim delovima sveta.

Sledec¢i problem s kojim su se susrele te zemlje jesu nestabilno politiCko 1 ekonomsko
okruzenje, koje dovodi do toga da menadzeri privatnih penzijskih fondova investiraju
visoke nivoe uSteda radnika u drZzavne obveznice, a Ceste promene vlada dovode do
srednjorocne revizije politike reformi 1 nedostatak kontinuiteta u sprovodenju reformi.
Takode, ostala su nerazjasnjena pitanja vezana za isplate penzija iz privatnih fondova u
Madarskoj 1 Poljskoj. U Hrvatskoj, su na primer, penzije iz meSovitog sistema (I 1 II stub)
manje od onih koje se ispla¢uju samo iz I stuba (javnog PIO).

Slovenija i Ce$ka Republika nemaju obavezne penzijske fondove, ali imaju dobro
razvijene dobrovoljne penzijske fondove i profesionalne penzijske planove sa znacajnim
poreskim stimulacijama. Glavna preokupacija vlada tih zemalja, koje su krenule tim
drugim putem u reformama, jeste fiskalni teret visokih tranzicionih troskova.

Tranzicija se obi¢no finansira:

— isplatama iz tekuceg budzeta,

— sredstvima koja se pozajmljuju od medunarodnih finansijskih institucija ili lokalno,
— prihodima od privatizacije,

— oporezivanjem postojecih radnika,

— drzava obi¢no izdaje hartije od vrednosti koje delimi¢no pokrivaju pocetne

troSkove (obicno se vise od 50% sredstava prvobitno investira u takve instrumente).

Stubove osiguranja u penzijski sistem Srbije potrebno je uvesti postupno 1 slede¢im
redosledom:

— reformisati drzavni penzijski sistem da bi se smanjio deficit i uspostavila
finansijska efikasnost sistema i postaviti ga kao prvi stub,

— istovremeno uspostaviti dobrovoljne privatne penzijske fondove i razviti
adekvatan drzavni nadzor nad tim fondovima 1
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— kada se uspostavi finansijska ravnoteza, uspostaviti obavezne privatne
penzijske fondove da bi se osigurao dugoro¢no odrziv sistem.

Za sada postoji opredeljenje da se restruktuira tekuci sistem finansiranja penzijskog
sistema. Istovremeno se radilo na uvodenju treceg stuba finansiranja, odnosno dobrovoljnog
penzijskog osiguranja. Medutim, na uvodenju drugog stuba jos se ne radi. Kao razlog tome
navode se: 1) visoki tranzicioni troskovi, 2) nerazvijenost trziSta kapitala, 3) odsustvo
poverenja u nove fondove i Stednju i14) problemi tehnicke prirode u sprovodenju.

Sistem koji bi imao mali deficit omogucio bi uvodenje obaveznih privatnih penzijskih
fondova (II stub), za mlade generacije, ¢ime bi se sadasnji problem s penzijskim sistemom
dugoro¢no reSio. Privatne penzije bi umanjile buduce drzavne obaveze, obezbedile da
mlade generacije imaju pristojan prihod u penziji 1 sluZile kao katalizator cele privrede
(preko fondova koji bi se formirali na domacem trZiStu 1 time brzo olakSali razvoj
finansijskog trziSta Srbije).

Privatne penzije podrazumevaju:

— pojedinacnu odgovornost,
— diverzifikaciju rizika,
— akumulaciju Stednje u zemlji i

— neprekidni nadzor drzave.

Uvodenjem privatnih penzija stvaraju se dugorocne finansijske uStede koje mogu da
podstaknu ekonomski rast, a penzije prestaju da budu mocan politi¢ki instrument. Drzava
¢e 1 dalje da obezbeduje socijalnu sigurnost, preko penzija iz I stuba, sprecavajuci da bilo

kome standard padne ispod linije siromastva.*?

13 _ Univerzalni penzijski fond, USAID/BearingPoint, UdruZenje banaka, Beograd.
— Profesionalni penzijski fond (za posebne profesije), USAID/BearingPoint, UdruZenje banaka, Beograd.
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4. SISTEM DOBROVOLJNIH PENZIJSKIH FONDOVA U SRBIJI

4.1. Zasto su uvedeni dobrovoljni penzijski fondovi?

,Penzijski fondovi koncipirani su kao autonomni penzijski fondovi, odnosno predstavljaju
instituciju kolektivnog investiranja u okviru koje se prikuplja i ulaze penzijski doprinos u
razli¢ite vrste imovine sa ciljem ostvarenja prihoda i smanjenja rizika ulaganja”
(Kosanovi¢, 2010, str. 35). Medutim, kao $to je ranije istaknuto, u Srbiji se javlja problem
finansiranja penzija, jer se stanovniStvo Srbije svrstava u deset najstarijin u svetu sa
progresivnim rastom broja penzionera u odnosu na broj zaposlenih.

Jedan od odgovora koji se nudi u vezi ovog problema, a kome su se priklonile mnoge
zemlje, ogleda se, na primer, u sprovodenju reforme penzijskog sistema uvodenjem
privatnih penzijskih fondova kao institucija kolektivnog investiranja u hartije od vrednosti.
Uvodenje privatnih penzijskih fondova inspirisano je dugoro¢nom S$tednjom za starost.
Kada su u pitanju dobrovoljni penzijski fondovoi, treba imati u vidu da svaki gradanin
samostalno odlucuje da li Zeli da se uclani i koji iznos Zeli da uplacuje u dobrovoljni
penzijski fond.

Zakon o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim planovima donet je 6. oktobta
2005. godine, a podzakonski akti iz nadleznosti NBS kojima se ovaj zakon sprovodi doneti
su do 31. matra 2006. godine.

Zakon omogucava osnivanje druStava za upravljanje i1 organizovanje dobrovoljnih

¢lanova fonda.

Radi viSeg stepena zaStite interesa Clanova dobrovoljnog penzijskog fonda kao i
unapredenja uslova poslovanja drusStava za upravljanje tim fondom, 17. maja 2011. godine
su stupile na snagu nove izmene Zakona o dobrovoljnim penzijskim fondovima i
penzijskim planovima.

Dakle, dobrovoljni penzijski fond se uvodi kao fond posebne vrste, odnosno zasebna
imovina, bez svojstva pravnog lica. DruStvo se obavezuje da ¢e upravljati zasebnom
imovinom fonda u skladu sa dobrom poslovnom praksom u cilju povecanja ukupnog
prinosa, postujuci principe rentabilnosti, likvidnosti, profitabilnosti i diversifikacije u
investiranju, a isklju¢ivo u najboljem interesu ¢lanova fonda.

4.2. Zakonska regulativa

U sklopu reforme penzijskog osguranja uvedeni su dobrovoljni penzijski fondovi sa
svrhom da se gradanima omoguci dopuna drzavnih penzija diversifikuju rizici i osiguraju
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primanja u starosti. Poslovanje dobrovoljnih penzijskih fondova regulisano je Zakonom o
dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim planovima (,,S1. glasnik RS*, br. 85/2005
i 31/2011).

Kao predmet regulisanja zakona navodi se [Zakon o dobrovoljnim penzijskim fondovima i
penzijskim planovima, (,,SL. glasnik RS”, br. 85/2005 131/2011)]:

— osnivanje 1 poslovanje dustava za upravljanje dobrovoljnih penzijskim
fondovima,
— organizovanje i upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondovima,

— aktivnosti 1 duznosti kastodi banke,
— nadleZnosti Narodne banke Srbije u nadzoru rada drustva za upravljanje i

— druga pitanja od znacaja za funkcionisanje dobrovoljnih penzijskih fondova.

Dobrovoljni penzijski fond je skup imovine, bez pravnog subjektiviteta. Imovina fonda se
drzi odvojeno od imovine drustva za upravljanje koje nema direktan pristup sredstvima
(narocito odvojenost imovine).

Drustvo za upravljanje organizuje i1 upravlja dobrovoljnim penzijskim fondovima, vodi
evidenciju o ¢lanovima 1 njihovim individualnim racunima, donosi investicione odluke, vrsi
jednokratne 1 programirane isplate i obavlja druge administrativne i marketinske poslove.

Drustvo za upravljanje se osniva kao zatvoreno akcionarsko drustvo. Mogu ga osnovati
domaca 1 strana fizicka i pravna lica koja mogu biti akcionari samo u jednom drustvu za
upravljanje, pri ¢emu je minimum osnovnog kapitala 1 milion €.

4.3. Nacela dobrovoljnih penzijskih fondova

Polazna zamisao na kojoj se temelje dobrovoljni penzijski fondovi sadrzana je u nekoliko
osnovnih pravila. Njihovu su$tinu izrazavaju nacela propisana u ¢lanu 2. Zakon o
dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim planovima, (,,SL. glasnik RS”, br.
85/2005 i 31/2011):

1) dobrovoljnost ¢lanstva (svaki pojedinac odluku o u¢lanjivanju u dobrovoljni
penzijski fond donosi samostalno rukovodeci se svojim ambicijama i
interesima);

2) raspodela rizika ulaganja (drustvo za upravljanje fondom nastoji da

obezbedi zastitu imovine svojih ¢lanova, a rizik ulaganja se rapodelljuje na
sve ¢lanove fonda);
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3) ravnopravnost ¢lanstva (medu ¢lanovima dobrovoljnog penzijskog fonda
nema diskriminacije u pogledu donosenja odluka i raspolaganja akumuliranim
sredstvima);

4) javnost rada ( rad dobrovoljnih penzijskih fondova je javan i rezultati toga
su dostupni ¢lanovima), i

5) akumulacija i investiranje sredstava (ulaganje u dobrovoljni penzijski fond
je ulaganje u buducénost, $to i jeste njegova namena).

Dobrovoljni penzijski fond prikuplja penzijske doprinose koji se dalje investiraju u
razli¢ite vrste imovine sa ciljem maksimiziranja profita i smanjenja rizika ulaganja, koji
moze biti otvoreni ili zatvoreni dobrovoljni penzijski fond.

Drustvo za upravljanje mora poslovati u skladu sa principima korporativnog upravljanja 1
tehnicki biti osposobljeno na nacin koji odgovara sloZenosti, rizi¢nosti 1 obimu poslova
koje obavlja. Drustvo za upravljanje mora imati posebnu organizacionu jedinicu u ¢ijem ¢e
delokrugu biti upravljanje rizicima. Duzno je da angaZuje najmanje jednog licenciranog
portfolio menadzera.

4.4. Funkcija NBS u sistemu penzijskih fondova

Regulatorna aktivnost Narodne banke Srbije koja se odnosi na dobrovoljne penzijske fondove
zasnovana je na Zakonu o njima (S glasnik RS", br. 31/2011, ¢lan 1.stav.4)*, Odluci o
nacinu vrSenja nadzora (,,Sluzbeni glasnik RS*, br. 60/2011), te drugim propisima o:

— blizim uslovima i na¢inu izdavanja pojedinih saglasnosti i dozvola drustva za
upravljanje DPF (,,Sluzbeni glasnlk RS*, br. 29/2018);

— nacinu i uslovima pripajanju dobrovoljnih penzijskih fondova (DPF) (,,Sluzbeni
glasnik RS*, br. 26/2006);

— minimalnim uslovima organizacione i tehnicke osposobljenosti druStva za
upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondom (,,Sluzbeni glasnik RS*, br.
23/2006 i 23/2013); i

— pravilima kontrole rizika u poslovanju drustva za upravljanje dobrovoljnim
penzijskim fondovima, kao i metodologiji (,,SIuzbeni glasnik RS*, br. 27/2006).

Nova Odluka Narodne banke Srbije (,,Sluzbeni glasnik RS”, br. 28/2018) o blizim
uslovima i nacinu izdavanja saglasnosti i dozvola drustvu za upravljanje dobrovoljnim

14 Dostupno na: http://www.infuse.co.rs/zakoni/zakon_o_dobrovoljnim_penzijskim_fondovima.pdf
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penzijskim fondom, usvojena je 2018.godine radi otklanjanja klju¢nih nedostataka u
vazetoj regulativi registrovanih. Ovi nedostaci izneti su u izveStaju Manival-a
(medunarodno telo za Republiku Srbiju) 2016. godine u okviru preporuke 26 FATF-a.
Nedostaci se odnose na izdavanje dozvole za rad, davanje prethodne saglasnosti za
kvalifikovano uce$¢e i na izbor i na reizbor Clanova uprave druStva za upravljanje
dobrovoljnim penzijskim fondom kao i Odluku o smernicama za primenu Zakona o
spreCavanju pranja novca (,,Sluzbeni glasnik RS”, br. 13/2018; 103/2018; 57/2019; i
15/2019).

Narodna banka Srbije je tako, u okviru svoje nadzorne funcije kontinuirano nadzirala
dobrovoljne penzijske fondove posrednom i neposrednom kontrolom, i sprovodila
postupke licenciranja. U prvoj polovini 2018. godine, u okviru kontinuiranog posrednog
nadzora analizirani su redovni godi$nji upitnici o aktivnostima u oblasti sprecavanja pranja
novca 1 finansiranja terorizma koje su dostavila sva drustva za upravljanje. U 2018. godini
izradeno je reSenje kojim se jednom drustvu za upravljanje izriCu mere nadzora na osnovu
izvrSene ciljane neposredne kontrole. U drugoj polovini 2018. godine otpoceo je jedan
postupak sveobuhvatne neposredne kontrole. Izdato je 14 reSenja o davanju saglasnosti na:

— deset na prospekt i skraceni prospekt dobrovoljnih penzijskih fondova,

— tri reSenja o davanju saglasnosti na objavljivanje oglasa za dva dobrovoljna
penzijska fonda i

— jedno reSenje na izbor ¢lana uprave drustva za upravljanje.

Narodna banka Srbije ima, takode, nadzornu funkciju nad imovinom, knjigovodstvenim
izvestajima i racunima ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova koji se odnose na:

— procenu, trziSnu vrednost imovine fonda (SI. glasnik RS*, br. 61/2011/),
— nivo ulaganja imovine fonda (,,S1. glasnik RS*, br. 43/2011) i

— prinos dobrovoljnog penzijskog fonda BDP-u RS (,,Sluzbeni glasnik RS,
br. 77/2017).

Nadzorne funkcije Narodne banke Srbije iz oblasti racunovodstva i revizije odnose se na:

— sadrzaj 1 formu finansijskih izveStaja za druStva za upravljanje fondom (,,SI.
glasnik RS*, br. 3/2009); izvestavanja kastodi banke;

— kontni okvir za drustva za upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondovima kao
1 sadrzaj revizorskih izvestaja (,,Sluzbeni glasnik RS*, br. 61/2011);

— sadrzaj 1 formu obrazaca finansijskih izveStaja za druStva za upravljanje
dobrovoljnim penzijskim fondovima (,,Sluzbeni glasnik RS*, br. 141/2014), i

— oblik 1 sadrzaju statistickog izvestaja fonda (,,S1. glasnik RS*, br. 8§7/2014).
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Clanstvo u dobrovoljnom penzijskom fondu je, takode, pod nadzorom Narodne banke
Srbije, kao i prospekt fonda, format ugovora o ¢lanstvu u fondu (,,Sluzbeni glasnik RS,
br. 23/2006), i otvaranje, vodenje i prenos individualnih ra¢una ¢lanova dobrovoljnog
penzijskog fonda (,,Sluzbeni glasnik RS*, br. 60/2011).

Takode, Narodna banka Srbije kontroliSe oglasavanje dobrovoljnih penzijskih fondova;
metodologiju uskladivanja poslovanja drustava za osiguranje sa Zakonom o dobrovoljnim
penzijskim fondovima i penzijskim planovima; vrste finansijskih institucija koje mogu biti
posrednici drustava za upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondom. Funkcije Narodne
banke Srbije odnose se i na kontrolu izvestavanja fondova koje kastodi banke elektronski
dostavljaju Narodnoj banci Srbije (,,S1. glasnik RS*, br. 26/2006). Narodna banka
Srbije vodi registar dobrovoljnih penzijskih fondova 1 evidenciju posrednika 1 fizi¢kih lica
s dozvolama za obavljanje poslova informisanja.

Dakle, NBS svojim aktima definiSe nafin vrSenja nadzora nad sistemom dobrovoljnih
penzijskih fondova (Narodna banka Srbije, 2020)."° Funkcija NBS u regulisanju ove
oblasti ogledaju se u slede¢em:

— NBS izdaje dozvolu za rad druStvu za upravljanje 1 dozvolu za
organizovanje i upravljanje fondom i istovremeno odobrava imenovanje
uprave drustva. NBS izdaje dozvole istovremeno, u roku od 45 dana od
dostavljanja dokumentacije, a ukoliko dokumentacija nije potpuna njena
dopuna se moze izvr$iti u roku od 15 dana;

— odobrava pravila poslovanja drustva, prospekt i drugi marketinski materijal;
— vodi registar dobrovoljnih penzijskih fondova;

— vrsi nadzor nad obavljanjem delatnosti upravljanja dobrovoljnih penzijskih
fondova;

— prima dnevne izveStaje kastodi banaka o investicionim fondovima (,,S1.
glasnik RS*, br. 26/2006), i

— prima godiSnje, polugodiSnje 1 mesecne izvestaje drustva za upravljanje (SL
Glasnik RS, dodatak ZIP, broj 49 od 7. aprila 2006).

1> Narodna banka Srbije, Propisi iz oblasti poslova nadzora dobrovoljnih penzijskih fondova,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/20/index_npf.html (pristupljeno 20. 08. 2020)
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Tabela 10. NBS vrsi funkciju supervizora i regulatora

SUPERVIZOR REGULATOR
— Davanje / oduzimanje: — Uredivanje kontnog okvira DUDPF i
- dozvola za rad i upravljanje, DPF
- saglasnost za kvalifikovano — Propisivanje sadrzaja i forme finansijskih
ucesce i izvestaja
- saglasnost za imenovanje — Utvrdivanje i propisivanje sadrzaja
¢lanova uprave; revizorskog izvestaja
— Posredna i neposredna supervizija — Propisuje maksimalne visine ulaganja
— Licencira posrednike imovine DPF
— Preduzimanje mera (od pismene — Propisuje uslove za izdavanje dozvole
opomene do oduzimanja dozvole) posrednicima
— Prati neto vrednost imovine DPF — Donosi podzakonska akta
- ... — Vodi registre DUDPF, DPF, posrednika
Izvor: Autor

Evidentno je da su zadaci nadzora NBS slede¢i (Luki¢ i Skobo, 2019)*°:

— organizovanje permanentnog nadzora,

— procena kompetentnosti menadzmenta dudpf-a,

— procena adekvatnosti sistema internih kontrola i njihovog sprovodenja,
— blagovremena identifikacija i procena preuzetih rizika i

— blagovremeno i konzistentno preduzimanje mera.

Medutim, zadaci nadzora NBS nisu (Luki¢ 1 Skobo, 2019):

— pruzanje garancije da DUDPF nece propasti,
— donoSenje odluka u ime Dudpf-a i

— da garantuje visinu prinosa.

Evidentno je, dakle, da su regulativne aktivnosti Narodne banke Srbije usmerene na
preduzimanje aktivnosti kojima se utice na otklanjanje uocenih nepravilnosti u poslovanju
dobrovoljnijh penzijskih fondova u odnosu na vazece (propisane) zakonske okvire. U tom
smislu Narodna banka Srbije vrSi nadzor nad sprovodenjem Zakona o dobrovoljnim
penzijskim fondovima i penzijskim planovima. Nadzor vrsi posrednom i neposrednom
kontrolom.

1¢ Dostupno na:
https://docs.google.com/presentation/d/1Pk_CjMdytMKL3T1Ms7CRFOORMHCO02iuzXZ43eghtAM8/edit#
slide=id.p17)

60




U slucaju da Narodna banka Srbije, u vrsenju nadzora nad poslovanjem drustva za
upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondom, ustanovi nepravilnosti i odstupanje od
zakonskih okvira kojima se to regulie, preduzima, u skladu sa svojim zakonskim
ovlaséenjima, odredene mere da bi na taj naCin zaStitila interese ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova.
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5. OSNOVNI INSTITUTI PENZIJSKIH FONDOVA

Prema Zakonu o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim planovima dobrovoljni
penzijski fond mora da ima prospekt koji sadrzati informacije na osnovu kojih
,»zainteresovana lica mogu steci jasnu predstavu o fondu“ na osnovu kojih mogu ,,doneti
razboritu odluku“."” Pre svega se objavljuju informacije o investicionoj politici, trenutnoj
strukturi imovine fonda, visini naknada druitva za upravljenje i prinosu fonda.'® Drustvo
za upravljanje ima obavezu da prospekt daje na uvid svakom zainteresovanom licu pre

zakljugenja Ugovora o Elanstvu.*

Drustvo za upravljanje napla¢uje naknade za svoje usluge (Zakon o dobrovoljnim
penzijskim fondovima i penzijskim planovima, ¢lan 62):

— prilikom uplate penzijskih doprinosa, do 3% od vrednosti uplate i

— naknada za upravljanje fondom, do 2% od vrednosti imovine fonda.*

Naknada koju naplacuje kastodi banka za prenos racuna u drugi fond ¢lan plac¢a samo
stvarne tro§kove prenose racuna.”* To se odnosi na subjekte koji su zaklju&ili Ugovor o
Clanstvu 1 imaju otvorene individualne racune. To mogu da budu domaca 1 strana fizicka
lica koja su se uclanila u dobrovoljni penzijski fondu pojedina¢no ili preko penzijskog
plana. Pri tome je uclanjivanje u fond zasnovano na dobrovoljnoj osnovi, a za uplatu
penzijskih doprinosa ne postoji obaveza niti sankcije. Clan fonda moZe, po svom
nahodenju, da prenese racun u drugi fond 1 da za to plati naknadu u visini stvarnih troskova
prenosa.

5.1. Individualni racun c¢lana

Individualni racun se otvara za svakog Clana 1 nosi broj jedinstvenog mati¢nog broja
gradanina. Na njemu se vode sve uplate penzijskog doprinosa, bez obzira ko je obveznik
uplate (organizator plana, poslodavac, fizicko lice). Sredstva Fonda Drustvo investira i u
zavisnosti od kvaliteta investiranja zavisie vrednost sredstava odnosno investicionih
jednica na individualnom racunu. Sa individualnog racuna DruStvo vrSi jednokratne i
programirane isplate, a isplate dozivotnih penzija vrsi osiguravajuca kuca.

Drustvo za upravljenje ¢lana fonda informiSe o stanju na racunu tako $to mu dostavlja
izvod sa racuna u skladu sa ugovorom koji sadrzi podatke o vrednosti akumuliranih

17 7akon o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim pla novima, ,,Sl. glasnik RS, br. 85/2005 i
31/2011, ¢lan 38, stav 3.

'8 Ibidem, ¢lan 39.

' Ibidem, ¢lan 38.

%% Ibidem, ¢lan 62.

! Tbidem, ¢lan 23, stav 1 i 8.
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sredstava ¢lana fonda do 31. marta tekuée godine za prethodnu godinu.?? Na internet
prezentaciji DruStva obezbeden je direktan, on-line pristup individualnom ra¢unu ¢lana
unosom jedinstvenog korisni¢ckog imena i Sifre koji se dodeljuje svakom ¢lanu.

5.2.Uplate penzijskih doprinosa i isplate

Uplate penzijskih doprinosa na osnovu ugovora o ¢lanstvu mogu da budu meseéne, periodic¢ne
i jednokratne, a na osnovu penzijskog plana iskljuc¢ivo mesecne. Uplate se mogu vrSiti
iskljucivo bezgotovinskim putem i to uplatnicom, obustavom od zarade 1 trajnim nalogom.

Ulozena sredstva u penzijski fond omogucava c¢lanovima da ostvare pravo na deo
vlasnisStva fonda u vidu investicione jedinice. Penzijski doprinos koji uplacuje ¢lan fonda po
automatizmu se generiSe u investicionu jedinicu. Na individualnom ra¢unu ¢lana evidentira
se broj investicionih jedniica u njegovom vlasniStvu. ‘“Pocetna vrednost investicionih
jedinica svih otvorenih fondova iznosi 1.000 dinara”.?® , Drustvo za upravljanje je duzno da
vodi individualne racune ¢lanova fonda,* pri ¢emu precizno evidentira ,,broj investicionih
jedinica u svojini ¢lana dobrovoljnog penzijskog fonda“.** Otuda je, sasvim logi¢no, da je
broj investicionih jedinica uslovljen visinom penzijskih doprinosa. Vrednost investicione
jedninice je promenljiva kategorija i menja se svakodnevno u skladu sa uspes$nos$cu
investiranja. Prema tome, nije teSko zakljuciti da sa rastom vrednosti investicija, raste i
vrednost investicionih jedninica i obratno, padom vrednosti investicija, opada i vrednost

investicionih jedinica.

Drustvo za upravljanje, na dnevnom nivou u pisanim sredstvima javnog informisanja i na
internet stranici, objavljuje vrednost investicione jedinice.

Prema postoje¢im odredbama Zakona o porezu na dohodak gradana® i Zakona o
izmenama i dopunama Zakona o doprinosima za obavezno socijalno osiguranje®®, penzijski
doprinos za ¢lanstvo u dobrovoljnom penzijskom fondu, kada organizator plana /
poslodavac uplacuje za svoje zaposlene, ne podleZze pla¢anju poreza na zarade niti
doprinosa za obavezno socijalno osiguranje do neoporezivog iznosa.

Ujedno, u slucaju li¢nih uplata, kada se placanje vrSi putem administrativne zabrane, ne
placa se porez na zarade od 10% takode do neoporezivog iznosa penzijskog doprinosa.

22 Ibidem, ¢lan 52, stav 1.

28 https://www.kamatica.com/pojam/investiciona-jedinica (pristupleno 30.04. 2020)

24 7akon o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim pla novima, ,.SI. glasnik RS, br. 85/2005 i
31/2011, ¢lan 43, stav 1, tacka 2.

% zakona o porezu na dohodak gradana, (,,Sluzbeni glasnik RS* br. 24/01, 80/02, 80/02-dr. zakon,
135/04, 62/06, 65/06- ispravka, 31/09, 44/09, 18/10, 50/11, 91/11-US, 93/12, 114/12-US, 47/13, 48/13-
ispravka, 108/13, 57/14, 68/14 - dr. zakon, 112/15, 113/17 (pristupljeno 05. 05. 2020)

%6 7akona o izmenama i dopunama Zakona o doprinosima za obavezno socijalno osiguranje, ,.Sl. glasnik
RS*, br. 86/2019.
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Od 01.02. 2020. godine u primeni je novouskladeni neoporezivi iznos penzijskog
doprinosa u dobrovoljne penzijske fondove i on iznosi 5.984,00 dinara?’ i novouskladeni
neoporezivi iznos zarada koji iznosi 16.3000,00 dinara®.

Kada se radi o isplati akumuliranih sredstava i njihovom prenosu u drugi fond ili drustvo za
osiguranje u cilju kupovine anuiteta, one ne ¢ine 0Snov za ostvarivanje kapitalne dobiti i ne
podlezu oporezivanju.

»Stopa poreza na dohodak gradana na prihode od osiguranja lica je 15%. Prihodi od
osiguranja lica 1 njthovo oporezivanje definisano je ¢lanom 84. Zakona o porezu na

dohodak gradana“.29

Poreske olaksice za poslodavce

,U cilju podrske 1 podsticaja razvoja Stednje za starost, drzava je uvela odredene poreske 1
druge olaksice kako za poslodavce tako i1 za pojedince* (Dunav dobrovoljni penzijski fond,
2013).

U narednoj tabeli i prikazane su poreske olaksSice za poslodavca ukoliko 5.000,00 dinara

uplati u dobrovoljni penzijski fond ili za isti iznos poveca zaradu zaposlenog (Dunav
dobrovoljni penzijski fond, 2013).

Tabela 11. Poreske olakSice za poslodavca

TROSAK ZARADA PENZIJSKI DOPRINOS
1. | Neto iznos 5.000 5.000
2. | Bruto iznos | (neto /0,701) 7.132,67 -
3. | Doprinosi na teret zaposlenog 19,9 (2x19,9) 1.419,40
4. | Porez na zarade 10% ( 2x10%) 713,27
5. | Doprinosi na teret poslodavca 17,9% (2x17,9%) 1.276,75
6. | Bruto iznos Il (2+5) 8.409,42 5.000
7. | Dodatni troskovi (6-1) u % 68,19% 0%

Napomena: Procenati imaju aproksimativanu vrednost u zavisnosti od visine zarade i neoporezivog dela
zarade.

Izvor: Dunav dobrovoljni penzijski fond, https://dunavpenzije.com/saznajte-vi%C5%Ale/poreske-
olak%C5%A1lice (pristupljeno 03. 09. 2017)

2T https://dunavpenzije.com/node/116 (pristupljeno 06.06.2020)

%8 https://www.neobilten.com/neoporezivi-iznosi-za-isplate-od-1-februara-2020-godine/ (pristupljeno
06.06.2020)

% Prihodi od osiguranja ljca, https://www.biljanatrifunovicifa.com/2017/09/prihodi-od-osiguranja-
lica/(pristupljeno (07.06.2020)
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Podaci u navedenoj tabeli o poreskim olakSicama poslodavca na osnovu uplate u
dobrovoljne penzijske fondove, ,,s obzirom na odsustvo dodatnih troskova koji, u sluc¢aju
povecanja zarade iznose oko 70%” (Dunav dobrovoljni penzijski fond, 2013).

Poreske olaksice za pojedince

U narednoj ,tabeli je prikazan primer ustede ukoliko ¢lan uplacuje doprinose putem
administrativne zabrane” (Dunav dobrovoljni penzijski fond, 2013).

Tabela 12. Poreske olaksice za pojedinca

UPLATA (din.) POREZ (%) OLAKSICE (din.) | GODISNJA USTEDA (din.)

5.984,00 10% 598,40 7.180,80

Izvor: Dunav dobrovoljni penzijski fond, http://www.dunavpenzije.com/saznajte-vi%C5%Ale/poreske-
olak%C5%Alice (pristupljeno 03. 09. 2017)

Iz prikazanih podataka u tabeli 12. vidi se da se uplatom od 5.984,00 dinara zbog poreskih
olakSica ostvaruje godi$nja dobit od 1.196,40 dinara, pa zbog toga je godiSnja uSteda
7.180,80 dinara, sto je za 20% vise od iznosa izvrSene uplate.

5.3. Povlacenje i raspolaganje akumuliranih sredstava

Clan dobrovoljnog penzijskog fonda ima pravo da povuée i raspolaze akumuliranim
sredstvima kad navr$i 58 godina Zivota. Medutim, osobe koje su stekle status ¢lana Fonda
do dana stupanja na snagu Zakona o izmenama i dopunama Zakona o dobrovoljnim
penzijskim fondovima i penzijskim planovima (,,S1 glasnik RS”, br.31/2011), odnosno do
17.05.2011. godine, kada je ovaj Zakon stupio na snagu, kao i lica koja vrSe prenos
sredstava iz jednog fonda u drugi fond, ako su status ¢lana stekli pre 17.05.2011. godine.
Takode pravo na povlaéenje i raspolaganje akumuliranim sredstvima sticu i lica koja su
navrsila 53 godine Zzivota, pri ¢emu mogu da povuku jednokratnom isplatom do 100%
akumuliranih sredstava (,,S1 glasnik RS”, br.31/2011).*

Isto tako, i osobe koje su, prema izvestaju orgovarajuceg organa vestacenja Republickog
fonda za penzijsko i invalidsko osiguranje, trajno nesposobne za rad sti¢u pravo na
povlacenje i raspolaganje akumuliranim sredstvima i ako nisu navrSile 58, odnosno 53
godine zivota, naravno, u skladu sa zakonom i opstim aktima Drustva.

%0 7akon o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim pla novima, ,.SI. glasnik RS, br. 85/2005 i
31/2011, Samostalni ¢lanovi Zakona o izmenama i dopunama Zakona o dobrovoljnim penzijskim
fondovima i penzijskim planovima, ,,S1. glasnik RS*, br. 31/2011, ¢lan 60, stav 4.
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Povlacenje akumuliranih sredstava vr$i se u skladu sa zakonom, i to: ,,jednokratnom
isplatom, programiranom isplatom, kupovinom anuiteta ili kombinacijom ovih nacina“
(Zakon o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim pla novima).®

Akumulirana sredstava koja se nalaze na individualnom racunu c¢lana dobrovoljnog
penzijskog fonda mogu da se jednokratnom isplatom povuku najvise do 30%. To se pravo
moze ostvariti pod uslovom da su ¢lanovi fonda zakljucili ugovore o ¢lanstvu, odnosno ako
su se za njih zakljuéili ugovori o penzijskom planu pre nego §to je stupio na snagu Zakon
koji to regulise® (,.SI. glasnik RS*, br. 31/2011), odnosno do 17. 05. 2011. godine, mogu
povu¢i jednokratnom isplatom do 100% akumuliranih sredstava.®

,Programirane isplate se vr§e na osnovu ugovora koji se zakljucuje izmedu ¢lana fonda 1
drustva za upravljanje u standardizovanom formatu koji propisuje Narodna banka Srbije*
(Zakon o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim pla novima).** Pri tome se
definiSe visina i ucestalost definisanih isplata.

Prilikom proracuna vrednosti prve programirane isplate polazi se od akumuliranog iznosa
na individualnom ra¢unu svakog ¢lana u momentu obra¢una programirane isplate, zatim
perioda koji je izabran za primanje programirane isplate, kao i na¢ina isplate. Programirana
isplata akumuliranih sredstava ugovara se najmanje na godinu dana, pri ¢emu se isplata
moze vrsiti nedeljno, mesecno ili na duzi vremenski period po nahodenju ¢lana fonda.
Isplata se vr$i u dinarima ili investicionim jedinicama. Drustvo je u obavezi da, i ako se
programiranim isplatama povuku akumulirana sredstva, preostala akumulirana sredstva
vodi na individualnom racunu, da ih investira i da im pripisuje ostvareni prinos sve dok se
ne povuku celokupna preostala sredstva.

,Povlacenjem i raspolaganjem akumuliranim sredstvima kupovinom anuiteta“ drustvo, ,,po
nalogu i za racun Clana fonda, vrSi prenos sredstava u drustvo za osiguranje i kupuje
anuitet.>

Treba imati u vidu da ¢lan fonda mora da zapo¢ne povlacenje i raspolaganje akumuliranim
sredstvima pre nego Sto je navrsio 70 godina zivota.

81 Zakon o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim pla novima, ,.SI. glasnik RS, br. 85/2005 i
31/2011, ¢lan 62, stav 2.

%2 7akon o izmenama i dopunama zakona o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim planovima

% https://www.penzijskifond.rs/generali_index/povlacenje_sredstava.1186.html, 2019.

% Zakon o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim pla novima, ,.SI. glasnik RS, br. 85/2005 i
31/2011, ¢lan 62, stav 4.

% |bidem, ¢lan 62, stav 5.
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6. INVESTICIONA POLITIKA FONDA

6. 1. Individualni racuni élanova

Osnovni ciljevi investicione politike su sigurnost i isplativost investiranih sredstava
(Domazet i Marjanovié, 2018). Drustva investiraju sredstva ¢lanova Fonda u finansijske
instrumente koji obezbeduju optimizaciju portfelja, odnosno najbolji odnos izmedu rizika
ulaganja i stope ostvarene dobiti.

Sredstva dobrovoljnih penzijskih fondova investiraju se u skladu sa slede¢im nacelima
(Dunav dobrovoljni penzijski fond, 2020):*

— nacelo sigurnosti, koje se ostvaruje investiranjem u hartije od vrednosti
izdavaoca sa viskoim kreditnim rejtingom;

— nacelo diversifikacije portfelja, koje se ostvaruje ulaganjem u razliCite
finansijske instrumente (drZzavne obveznice, korporativne obveznice, trezorski
zapisi, akcije, bankarski depoziti, hipotekarne obveznice, itd.). Primenom
razli¢itih kvantitativnih metoda vrsi se 1 horizontalna diversifikacije, odnosno
odabir konkretnih hartija od vrednosti u okviru razli¢itih vrsta instrumenata koji
su u ponudi. Najznacajniji emitenti su drzava, poslovne banke, preduzeca,
lokalna samouprava i drugi;

— nacelo odrzavanja likvidnosti, koje se postize ulaganjem u hatije od vrednosti
koje se brzo mogu prodati i kupiti po stabilnoj ceni. Cilj fonda je da u portfelju
ima dovoljan procenat likvidnih finansijskih instrumenata kako bi u svakom
trenutku mogao da ispunjava svoje obaveze.

U sprovodenju investicione politike, druStva su u obavezi da se pridrzavaju investicionih
ograni¢enja utvrdenih Zakonom o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim
planovima (,,SL. glasnik RS, br. 85/2005 i 31/2011)*" i Odlukom Narodne banke Srbije o
na¢inu ulaganja imovine penzijskog fonda (,,Sluzbeni glasnik RS, br. 43/2011)%.

Kao posledica nedovoljne razvijenosti domaceg finansijskog trzista, a pre svega trzista
kapitala, trenutne investicione mogucnosti penzijskih fondova su ograni¢ene na manji broj
finansijskih instrumenata.

% Dostupno na: https://dunavpenzije.com/sites/default/files/prospekt-dpf1.pdf (pristupljeno 24. 04. 2020)

87 Zakon o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim pla novima, ,.SI. glasnik RS, br. 85/2005 i
31/2011, ¢lan 30.

% 1zvr$ni odbor Narodne banke Srbije, Odluka o blizim uslovima i maksimalnim visinama ulaganja imovine
dobrovoljnog penzijskog fonda, kao i nacinu ulaganja te imovine u inostranstvu,
,»Sluzbeni glasnik RS, br. 43/2011.
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Ukoliko se investiciona politika u izvesnoj meri promeni Drustvo je u obavezi da svim
¢lanovima dobrovoljnog penzijskog fonda, odnosno onima na koje se te izmene odnose, tj.
obaveznicima uplate, pismeno dostavi . Promene se moraju dostaviti najmanje 30 dana pre
nego §to se pocne primenjivati izmenjena investiciona politika. Za obavestavanje ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova o promenama investicione politike najcesce se koriste
prospekti i veb-stranica Drustva.

6.2. Instrumenti investiranja i zakonska ogranicenja ulaganja

Ulaganje imovine dobrovoljnog penzijskog fonda, kao i ograni¢enja ulaganja, propisani su
Zakonom o dobrovoljn penzijskim fondovima i penzijskim planovima (,,SL. glasnik RS”,
br. 85/2005. i 31/2011). Prema pomenutom Zakonu, sredstva fonda mogu da se ulazu u
zemlji i u inostranstvu, i to u:*

1) duznicke hartije od vrednosti koje izdaje Narodna banka Srbije;

2) duznicke hartije od vrednosti koje izdaje Republika Srbija (u daljem tekstu:
Republika), autonomna pokrajina i jedinice lokalne samouprave u Republici i
druga pravna lica uz garanciju Republike;

3) hartije od vrednosti koje izdaju inostrane finansijske institucije;

4) duznicke hartije od vrednosti koje izdaju strane suverene drzave ili strana pravna
lica sa minimalnim kreditnim rejtingom “A*, a koji utvrduju agencije za procenu
boniteta Standard and Poor’s, Fitch-IBCA ili Moody’s;

5) hipotekarne obveznice koje se izdaju na teritotiji Republike;

6) hartije od vrednosti u izdanju pravnih lica koja imaju sediste u Republici Srbiji i
kojima se moze trgovati na organizovanom trzistu Republike;

7) listirane akcije stranih pravnih lica kao predmet trgovine na berzama drzava
¢lanica EU, odnosno OECD-3;

8) novcane depozite u bankama koje imaju sediste u Republici Srbiji, a koje su
osnovane u skladu sa zakonom koji reguliSe poslovanje banaka;

8a) kratkoro¢ne duznicke hartije od vrednosti koje izdaju ili garantuju banke
sa sediStem u Republici u skladu sa zakonom kojim se ureduje trZiste
hartija od vrednosti i drugih finansijskih instrumenata;

%9 Zakon o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim pla novima, ,.SI. glasnik RS, br. 85/2005 i
31/2011, ¢lan 31.
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8b) investicione jedinice otvorenih investicionih fondova kojima upravljaju
drustva za upravljanje sa sediStem u Republici, odnosno u drzavama
¢lanicama EU 1 OECD-g;

9) depozitne potvrde u izdanju banaka sa sediStem u Republici Srbiji;

10) depozitne potvrde banaka koje imaju sediSte u drzavama ¢lanicama EU, odnosno
OECD-a, a koje se izdaju na osnovu deponovanih hartija od vrednosti iz tac¢. 3),
4) i 7) ovog stava;

11) nepokretnosti koje se nalaze na prostoru Republike.

Nepokretnosti u koje se ulaze mogu da budu zemljiSte, zgrade razliite namene —
stambene, poslovne, stambeno-poslovne, ekonomske i druge, kao i posebni delovi zgrada
(stanovi, poslovni prostori i sliéno). Navedene nepokretnosti moraju da budu upisane u
javne knjige o evidenciji nepokretnosti i pravima na njima. To znaci da na taj nacin nije
ograni¢en prenos svojine i da na njima nije zasnovano pravo zaloga, pravo upotrebe, pravo
stanovanja i pravo stanarskog tereta. Imovina dobrovoljnog penzijskog fonda koju ¢ine
nepokretnosti upisuje se u knjige kao svojina fonda, uz naglasavanje naziva drustva za
upravljanje i evidentira se u kastodi banci.*

Vrednost nepokretnosti u koje se ulaze imovina dobrovoljnog penzijskog fonda moraju da
budu osigurana od svih mogucih rizika. Zato je osnovno nacelo da vrednost te imovine
procenjuju ovlaiéeni procenjivaéi.** Pri tome, &lanstvo u dobrovoljni penzijski fond ne
zna¢i da se time sti¢e i pravo preCe kupovine pri prodaji nepokretnosti. Narodna banka
Srbije blize ureduje nacin i ucestalost procene imovine iz ¢lana 31. stav 1. tacka 11)
Zakona o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim planovima.*?

Narodna banka Srbije odreduje maksimalnu visinu, uslove 1 naCin ulaganja imovine
dobrovoljnog penzijskog fonda.*?

Ogranicenja ulaganja
Na ulaganje imovine, kako je predvideno Zakonom™, primenjuju se sledeé¢a ograni¢enja:*

1) u hartije od vrednosti jednog izdavaoca ili ukupno u hartije od vrednosti dva ili
viSe izdavalaca koji su povezana lica moze da se uloZzi do 10% imovine

“% |bidem, stav 2 i 3.

! |bidem, stav 4.

*2 |bidem, stav 5 i 6.

*% |bidem, stav 7.

44 Zakon o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim planovima (,,S1. glasnik RS”, br. 85/2005. i
31/2011), ¢lan 31.

*® Tbidem, ¢lan 32.
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dobrovoljnog penzijskog fonda, osim hartije od vrednosti koje izdaje
Republika, odnosno Narodna banka Srbije;

2) u hartije od vrednosti koje izdaje organizator koji je organizovao penzijski plan
koji je pristupio tom fondu moze se uloziti do 5% imovine dobrovoljnog
penzijskog fonda (,,S1. glasnik RS”, br. 85/2005. 131/2011, ¢lan 32).

Imovina koju ulaze dobrovoljni penzijski fond ne daje mogucénost da se stekne vise od 15%
vlasni¢kog ucescéa, odnosno da se steknu akcije sa pravom glasa jednog izdavaoca.

Isti Zakon propisuje da se imovina dobrovoljnog penzijskog fonda ne moze ulagati u
hartije od vrednosti koje izdaje (,,S1. glasnik RS”, br. 85/2005. 1 31/2011, ¢lan 33):

1) drustvo za upravljanje;

2) kastodi banka kod koje je otvoren racun dobrovoljnog penzijskog fonda i koja
ga vodi;

3) ovlaséena banka, kao i brokersko-dilersko drustvo koji za drustvo za
upravljanje obavljju poslove posredovanja u trgovanju hartijama od vrednosti;

4) akcionar drustva za upravljanje;

5) povezano lice sa licima iz tacke 1) do 4).
Nadleznosti investicionog odbora i portfolio menadzera

ReSavanje vecine pitanja u vezi sa investiranjem sredstava Fonda u nadleznosti je
Investicionog odbora Drustva ¢ije ¢lanove imenuje Skupstina. Investicioni odbor u okviru
svoje nadleZnosti:*°

1. predlaze i razmatra investicioni program Drustva;

2. predlaze i razmatra finansijske transakcije;

3. predlaZe i razmatra transakcije u vezi sa nekretninama;

4. vrsi srtucnu kontrolu u sprovodenju investicionih programa Drustva, 1
5. obavlja druge poslove koje utvrdi Skupstina ili Upravni odbor Drustva.

Obaveza je Investicionog odbora da se sastane najmanje Cetiri puta godi$nje da bi utvrdio
investicioni program DruStva za naredni kvartal i razmotio izveStaje portfolio menadZera.
Investicioni program usvaja Upravni odbor na predlog Investicionog odbora.

*® https://dunavpenzije.com/en/find-out-more/investiciona-politika-dunav-fonda-en (pristupljeno: 05. 05.
2020)

70



Portfolio menadzer je, u skladu sa uslovima utvrdenim zakonom, prospektom i drugim
opStim aktima Drustva, odgovoran za upravljanje sredstvima Fonda. U njegovoj
nadleznosti je i realizovanje investicione politike Drustva.

U obavezi portfolio menadzera da ,predlaze politiku ulaganja u hartije od vrednosti,
donosi investicione odluke, vrsi procenu vrednosti portfelja i takticku raspodelu sredstava
u okviru zakonskih ogranicenja, prati realizaciju investicija, prati trzisni rizik celokupnog
portfolia i pojednih delova portfolia“.*” Takode, ,,0bezbeduje upravi Drustva podatke o
investiranju u odredenom vremenskom periodu, kontinuirano izvestava upravu Drustva o
vrednosti i strukturi portfelja, kontinuirano izvestava Investicioni odbor o izvrSenim
investicijama, trziSnom riziku portfolia 1 pojedinih delova portfolia, obezbeduje podatke sa
detaljima svih investicionih transakcija®,*® i omoguéava detaljne procese investicija na
kraju svakog meseca. U obavljanju svojih poslova portfolio menadzer saraduje sa
Sluzbenom analizom koja je organizovana u okviru Sektora za investiranje, kao 1 sa
brokersko-dilerskim drustvom.

Portfolio menadzerima su, takode, dostupne informacije i rezultati istrazivanja kojima
pojedinci kao investitori ne mog lako da dostupe.

Okupljanje velikog boja manjih investitora u fond, portfolio menadZer omogucava znatnu
prednost veli¢ine uloga kojim moze da ostvari viSe stope i naknade kod posrednika za
investiraje, kao i bolje uslove kod investicija, posebno investicije u duznicke harije.
Fondovi imaju pristup investicijama veceg obima koji individualniminvestitorima nisu
dostupne.

6.3. Rizici poslovanja

,Upravljanje Fondom podrazumeva sprovodenje investicione politike i ulaganje imovine u
razli¢ite finansijske instrumente. I ako drustvo sprovodi konzervativnu politiku investiranja
1 najveci deo sredstava Clanova ulaZze u niskorizi¢ne instrumente sa stabilnim stopama
prinosa, rizik nije moguce u potpunosti iskljuciti” (,,Sluzbeni glasnik RS*, br. 27/2006).%

Dakle, svi Zele da investiranjem ostvare dobit. Medutim, postoji moguénost da prinos od
ulaganja imovine fonda bude nezadovoljavaju¢i ili negativan. Osnovni rizici zbog kojih

*" Dunav dobrovoljni penzijski fond,
http://www.mojnovac.rs/upload/documents/prospekti_prezentacije/dunav/prospekt-dpf.pdf (pristupljeno
06. 05. 2020)

“® Ibidem.

* Narodna banka Srbije, Odluka o pravilima kontrole rizika u poslovanju drustva za upravijanje

dobrovoljnim penzijskim fondom i dobrovoljnog penzijskog fonda, ,,Sluzbeni glasnik RS®, br. 27/2006,

https://www.nbs.rs/internet/latinica/20/npf/pravila_kontrole_rizika_dzudpf_i_dpf.pdf  (pristupljeno  07.

05.2020)
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Fond moze ostvariti nezadovoljavajuc¢i ili negativan prinos su: trzi$ni rizik, operativni

rizik, rizik likvidnosti i rizik uskladenosti poslovanja sa propisima. Primenom razli¢itih
kvalitativnih 1 kvantitativninh procedura Fond nastoji da minimizira rizik uz ostvarivanje
optimalnog prinosa.

Trzisni rizik

Trzi$ni rizik oznacava verovatno¢u pojave negativnih efekata na vrednost imovine fonda
uslovljenu zog promena na trziStu, a ,,naroCito obuhvata sledece rizike: rizik promene
kamatnih stopa, rizik promene cena hartija od vrednosti, rizik promene cena nepokretnosti
i valutni rizik” (,,Dunav” dobrovoljni penzijski fond, 2015).>°

1.

Rizik promene kamatnih stopa — javlja se ako je prinos finansijskih
instrumenata u portfelju vezan za promenjivu kamatnu stopu”.>* Ovom riziku
je Fond izlozen usled nepovoljnih kretanja referentnih stopa na trzistu, $to ima
za posledicu ,,da se sredstva u buduénosti investiraju uz niZe stope prinosa”.*?
Zbog toga rizik promene kamatnih stopa prestavlja osetljivost poslovanja

Fonda u uslovima nepredvidenih promena kamatnih stopa na trziStu.

Rizik promene cena hartija od vrednosti — ,rizik se ogleda u moguénosti
promene cena finansijskih instrumenata koji se nalaze u portfelju Fonda”.>®
UnoSenje promena u ulaganje imovine u razli¢ite instrumente doprinosia
optimizaciji prinosa portfelja i ublazavanju rizika od variranja cena pojedinih

hartija od vrednosti.

Rizik promene cena nepokretnosti — uslovljena je brojnim faktorima koji
ispoljavaju uticaj na variranje cena nepokretnosti. To su, pre svega, ,,0dnos
ponude i potraznje za stambenim i poslovnim jedinicama, geografska lokacija,
jaCanje zivotnog standarda, promena poreske politike u ovoj oblasti i mnogi
drugi”.>* Da bi se ovaj rizik smanjio, Fond nastoji da detaljno analizira sve
faktore koji mogu da ispolje uticaju na promenu cena nekretnina i u skladu sa
ishodom te analize defini$u svoje trzi$no ponasanje.

4. Valutni rizici — predstavljaju vid rizika koji su uslovljeni promenama
deviznih kurseva izmedu domace valute i drugih valuta, jer se ukupna imovina
Fonda prikazuje u domacoj valuti, a Fond moZe da investira sredstva ne samo
u domacoj, veci u stranoj valuti. Problemati¢ne promene kursa mogu izazvati

% Dunav* dobrovoljni penzijski fond (2015). Finansijski izvestaj: Izvestaj nezavisnog revizora. [online].
Beograd: ,,Dunav* dobrovoljni penzijski fond. Dostupno na:
https://dunavpenzije.com/sites/default/files/finansijski_izvestaj_2015_ fond.pdf (pristupljeno 10. 05. 2020)

* Ihidem.
%2 |hidem.
%3 |hidem.
% Ihidem.
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ozbiljne gubitke Fonda u finansijskim transakcijama, pa je zbog toga vazno da
se blagovremeno preduzmu adekvatne mere nebili se ovaj rizik smanjio.

Operativni rizik

Pod operativnim rizikom se podrazumevaju relne Sanse za pojavu Stetnih posledica na
poslovni imidz i finansijski status drustva, odnosno fonda kao posledice nesavesnog rada
zaposlenih i njihovih propusta, neadekvatne procedure rada, oportunistickog ponasanja
menadzera i zastoja u funkcionisanju informacionog sistema. Stetne pojave mogu nastati i
zbog neocekivanih spoljasnih dogadaja.

Kada je u pitanju Spoljasnji operativni rizik, Drustvo ga moze smanjiti tako Sto ¢e za bliske
poslovne saradnike i partnere birati one koji su su cenjeni na finansijskom trzistu po
poslovanoj uspesnosti 1 profesionalnosti.

Da bi Drustvo smanjilo unutras$nji operativni rizik neophodno je da ima propisane
procedure kojima se precizno i dosledno ureduju svi aspekti poslovanja. Takode, Drustvo
treba da implementira politiku informacione bezbednosti adekvatne informacionim
dobrima koja se Stite.

Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti ,predstavlja rizik mogucnosti nastanka negativnih efekata na finansijski
rezultat usled nemoguénosti ispunjavanja dospelih obaveza poslovanja.“.>> Ovaj rizik
obavezuje Drustvo da stalno raspolaze dovoljnim iznosom likvidnih sredstava da bi se u
svom poslovanju zastitilo od rizika likvidnosti.

Rizik uskladenosti poslovanja s propisima

Rizik uskladenosti poslovanja s propisima odnosi se na mogucnost nastanka negativnih
efekata na finansijski rezultat Drustva za upravljanje fondom zbog propustanja

uskladivanja poslovanja sa zakonom i drugim propisima, standardima poslovanja i
procedurama o spreavanju pranja novca.

6.4. Kastodi banka

Kastodi banka je subjekat koji obavlja poslove vezane za imovinu dobrovoljnog penz

% ,Dunav* dobrovoljni penzijski fond (2015). Finansijski izvestaj: Izvestaj nezavisnog revizora. [online].

Beograd: ,,Dunav* dobrovoljni penzijski fond. Dostupno na:
https://dunavpenzije.com/sites/default/files/finansijski_izvestaj_2015_ fond.pdf (pristupljeno 10. 05. 2020)
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ijskog fonda. Za potrebe Clanova fonda otvara, vodi i azurira ra¢un fonda i vr$i druge
kastodi usluge. Kada su u pitanju sredstva fonda kastodi banka postupa samo po nalozima
Drustva za upravljanje u skladu sa zakonom i prospektom Fonda. Kastodi usluge za fond
obavlja iskjucivo jedna banka, pri cemu imovina fonda nije i ne moze da bude imovina
kastodi banke, isto tako ne moze da bude ni deo deo stecajne mase banke ukoliko ona
propadne. U takvim situacijama, ukupna imovina fonda bi¢e prebacena u drugu kastodi
banku.

Drustvo za upravljanje deponuje kod kastodi banake sredstva i hartije od vrednosti
dobrovoljnog penzijskog fonda. Kastodi banka je u obavezi da izvestava nadzorni organ
drzave o investicionim fondovima. Sredstva se mogu investirati u kupovinu obveznica, u
komercijalne zapise i zapise trezora, u skladu sa definisanom politikom ulaganja sredstava.

Banka po nalogu drustva obavlja sledece kastodi usluge (,,S1. glasnik RS, br. 85/2005 1
31/2011, ¢lan 64)°:

1. otvara i vodi raCune hartija od vrednosti koje ¢ine imovinu dobrovoljnog
penzijskog fonda kod Centralnog registra hartija od vrednosti u svoje ime, a za
racun ¢lanova dobrovoljnog penzijskog fonda (zbirni kastodi racun);

2. otvara nov¢ani racun Fonda, na koji ¢e se prikupljati penzijski doprinosi, vrsi
prenos novCanih sredstava koja ¢ine imovinu Fonda u novcane depozite i vrsi
isplate akumuliranih sredstava za svakog ¢lana Fonda.

3. informiSe ¢lanove Drustva za upravljanje o vaznim korporativnim aktivnostima
koje se odnose na imovinom fonda kojom drustvo upravlja;

4. izvrSava naloge Drustva za upravljanje za kupovinu i prodaju imovine ako oni
nisu u suprotnosti sa zakonom i prospektom Fonda;

5. kontroliSe, potvrduje i svakodnevno izvesStava Narodnu banku Srbije o neto
vrednosti imovine Fonda i vrednosti investicione jedinice, obracunatih od strane
Drustva za upravljanje i dostavlja joj, na njen zahtev, i druge podatke koji su u
vezi sa imovinom fonda;

6. nadgleda prinos Fonda obracunatog od strane Drustva za upravljanje;

7. informiSe Narodnu banku Srbije o ustanovljenim nepravilnostima u poslovanju
Drustva za upravljanje u vezi sa upravljanjem fondom, odmah po uocavanju
takvih nepravilnosti;

%% Dostupno na:
https:/Aww.paragraf.rs/propisi/zakon_o_dobrovoljnim_penzijskim_fondovima_i_penzijskim_planovima.html
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8. informiSe DruStvo za upravljanje 0 realizovanim nalozima i drugim
sprovedenim aktivnostima u vezi sa imovinom Fonda;

9. podnosi, u ime Fonda, Narodnoj banci Srbije i drugim nadleznim organima,
podneske protiv Drustva za upravljenje, za Stetu nanetu Fondu;

10. pruza i druge usluge u skladu sa zakonom kojim se ureduj dobrovoljni penzijski
fondovi.

Uvid u opsta akta DruStva mogu da izvrSe sva zainteresovana lica Drustva u prostorijama
Drustva.
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7. SEKTOR DOBROVOLJNIH PENZIJSKIH FONDOVA U SRBIJI

Zakon o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim planovima (u daljem tekstu:
Zakon)®’ i 22 podzakonska akta koja blize ureduju Zakon primenjuje se od 1. aprila 2006.
godine. Njegova prva dopuna i izmena izvrSena je 7. maja 2011. godine. Zakonom se
reguliSe poslovanje drustva za upravljenje dobrovoljnim penzijskim fondom (DZU),
organizovanje dobrovoljnih penzijskih fondova (DPF), kao i vrste hartija od vrednosti i
nepokretnosti u koje se moze ulagati imovina fonda. Kada je u pitanju ulaganje imovine
fonda, NBS podzakonskim aktima definiSe blize kriterijjume ulaganja u zemlji i
inostranstvu. U skladu sa tim, portfolio menadzeri drusva dnevno analiziraju povoljnosti za
ulaganje 1 poStujuci vaZzece zakonske okvire, kao 1 investicionu politiku drusStva. DruStva za
upravljanje svim c¢lanovima, u skladu sa zakonskom obavezom, dostavljaju godiSnja
obavestenja sa informacijama o vrednosti imovine fonda u prvom kvartalu teku¢e godine
za prethodnu godinu, o stanju na njthovim individualnim ra¢unima, odnosno upla¢enim
doprinosima 1 napla¢enim naknadama. Na ovaj nacin se doprinosi transparentnosti
poslovanja dobrovoljnih penzijskih fondova, odnosno dostupnosti informacija znacajnih za
¢lanove, §to omogucava svakom pojedninom ¢lanu fonda da proceni valjanost svoje odluke
o0 ulaganju u penzijski fond.

Takode, nedovoljna razvijenost srpskog trzista kapitala je 1 dalje najveci izazov sa kojim se
suoCavaju druStva za upravljanje u cilju realizacije investicione politike (Domazet et al.,
2018). Trziste kapitala u Srbiji je veoma plitko sa malim brojem hartija od vrednosti u koje
drustva mogu ulagati. Pozitivna ocekivanja u vezi sa razvojem trZiSta kapitala su
prvenstveno vezana za izlazak velikih javnih preduzec¢a na berzu u Srbiji, razvoj duznickih
hartija od vrednosti i posebno najavljene emisije dugoro¢nih dinarskih drzavnih hartija od
vrednosti.

7.1. UCesnici na trZiStu dobrovoljnih penzijskih fondova

Kada je u pitanju trziste ,,dobrovoljnih penzijskih fondova, na kraju Cetvrtog tromesecja
2017. godine, poslovala su cetiri drustva za upravljanje, upravljaju¢i imovinom sedam
dobrovoljnih penzijskih fondova, zatim jedna kastodi banka i pet banaka posrednika”
(Narodna banka Srbije, 2017),>® i to: Raiffeisen banka a.d., Beograd, Societe Generale
banka Srbija a.d., Beograd, NLB banka a.d., Beograd, Addiko banka a.d., Beograd i
Sberbank a.d., Beograd. Ista je situacija i na kraju drugog tromesegja 2018. godine™.

*7akon o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim pla novima, ,,SI. glasnik RS*, br. 85/2005 i
31/2011.

%8 Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srhbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_17.pdf (pristupljeno 04. 02. 2018)

%9 Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://mww.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_18.pdf (pristupljeno 10. 01. 2019)
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Slika 5. U¢esnici na trzistu dobrovoljnih penzijskih fondova

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf 04 _17.pdf
(pristupljeno 04. 02. 2018)

Na kraju Cetvrtog tromesecja 2017. godine, u druStvima za upravljenje bila su zaposlena
125 lica (tabela 13), sto je za tri zaposlena viSe nego u prethodnom tromesec¢ju. U 2018.
godini, nakraju drugog tromesecja, u druStvima za upravljenje bilo je zaposlenih 120 lica,
$to je u odnosu na prethodni podatak za pet lica manje.

Narodna banka Srbije izdaje dozvolu za obavljanje poslova informisanja o poslovanju
dobrovoljnih penzijskih fondova. Dozvola se izdaje na osnovu poloZenog stru¢nog ispita 1
ispunjenih ostalih potrebnih uslova. Do kraja Cetvrtog tromese¢ja 2017. godine, izdate su
733 dozvole za obavljenje poslova agenta prodaje, dok je do kraja drugog tromesecja 2018.
godine izdata 751 dozvola, §to je za 18 dozvola manje u odnosu na Cetvrto tromesecje
2017. godine.
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Tabela 13. Broj zaposlenih u drustvima za upravljanje i FTE

12/2007. | 12,2008. ‘ 12,/2008. ‘ 12.ZDID.| 12,2011, | 12,2012 ‘ 12/2013. | 12/2014. ‘ 12/201% | 12,2016 ‘12.201 T
- o Generali 64 75 60 43 70 81 63 63 48 48 49
§ g Raiffeisen Future 14 16 16 13 12 11 12 12 12 12 14
é % DDOR Garant 22 17 13 15 13 14 15 15 17 19 18
Dunav 65 60 49 43 38 36 36 36 38 41 44
Ukupno zaposlenih 196 ‘ 218 ‘ 175 ‘ 129 | 148 | 152 ‘ 126 ‘ 126 ‘ 115 ‘ 120 ‘ 125
§’ < 0,01-20 N/A N/A N/A N/A 54 62 48 46 33 32 33
_§ % 20,01 -40 N/A N/A N/A N/A 4 1 1 3
=2 40,01 - 60 N/A N/A N/A N/A 8 9 9 10 8 7 5
id % 60,01 - 80 N/A N/A N/A N/A 2 2 2 3 1 4 5
o 80,01 - 100 N/A N/A N/A N/A 80 78 67 67 73 76 79
gﬁﬁﬁ?ﬁq:g&uivmen 0 NA| NA| O NA| NA| 92| o8| 78| 799 | 84| 866 90
Neto imovina po zaposlenom s
punim rad. vremenom N/A N/A N/A N/A 133,6 174,5 250,2 295,0 354,8 378,5 401,7
(umin RSD)

Izvor: Narodna banka Srbije, https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/statisticki_aneks.pdf
(pristupljeno 25.02.2018)

U cilju ostvarivanja zeljenog uspeha, drustva za upravljanje 1 banke posrednici u poslove
ukljucuju agente prodaje. Na kraju Cetvrtog tromesecja 2017. godne, drusStva za upravljanje
angazovala su 92 lica, dok su banke posrednici angazovale 434 lica. Na kraju drugog
tromesecja 2018. godine broj angazovanih lica u drustvu za upravljanje smanjen je na 87
agenata, $to je za pet agenata manje, a kod banaka posrednika broj agenata je povecan na
441, sto je za sedam agenata vise.

Vlasnicka struktura drustava za upravljanje

U skladu sa Zakonu o osiguranju kvalifikovani vlasnici drustava za upravljanje su
osiguravaju¢e kompanije i banke (,,S1. glasnik RS”, br. 139/2014, ¢lan 28). Struktura
kvalifikovanih vlasnika druStava za upravljanje, prema delatnosti osnivaca, data je u
narednoj tabeli.

Tabela 14. Vlasni¢ka struktura prema delatnosti osnivaca

§ . Kvalifikacioni vlasnik®
Drustvo za upravljanje .
Naziv Osnovna delatnost
GENERALI Generali Osiguranje, Beograd Osiguranje
RAIFFEISEN FUTURE | Raiffeisen Bank, Beograd Banka
Skupina prva, Ljubljana; DDOR, Novi Banka,Osiguranje i
DDOR ~GARANT Sad, i DDOR RE, Novi Sad Reosiguranje
DUNAV Dunav osiguranje, Beograd Osiguranje

lzvor: Narodna banka Srbije, Spisak drustava za upravijanje dobrovoljnim penzijskim fondovima, podaci o
dru$tvu za upravljanje fondom, Prospekt fonda Dunav,
http://www.dunavpenzije.com/sites/default/files/prospekt-dpfl.pdf (pristupljeno 11. 02. 2018)

80K valifikovani vlasnik je lice sa preko 10% uge$¢a u kapitalu ili glasackih prava drustva za upravljanje.
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7.2. Struktura imovine dobrovoljnih penzijskih fondova

U odnosu na prethodni period, ,,na kraju ¢etvrtog tromesec¢ja 2017. godine, moze se reéi da
nisu nastale znacajnije promene u strukturi ulaganja imovine fondova. Najve¢i udeo imale
su drzavne obveznice, koje su Cinile 83,6% ukupne imovine* (grafikon 2). ,,Sredstva na
kastodi ra¢unima i oroceni depoziti banaka Cinili su 7%, akcije 8,5%, ostale hartije od
vrednosti 0,3% (obveznica Evropske banke za obnovu i razvoj) ukupne imovine fondova.
Ulaganje u investicione jedinice otvorenih investicionih fondova i potrazivanja ¢ine klasu
ostalo, koja je iznosila 0,5%¢ (Narodna banka Srbije, 2017).%*

Sredstvana Oroéeni - . /,_ﬂstaleanV
kastodi radumu__depozeti 1,6% Alkcije 8.5 /3/ 0.3%
3:4% \ | © Ostalo0,5%

Driavni

duZniéld

instrument
83.6%

Grafikon 2. Struktura ukupne imovine fondova

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srhiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf 04 _17.pdf (pristupljeno 04. 02. 2018)

U odnosu na prethodni period, na kraju drugog tromesec¢ja 2018. godine, struktura ukupne
imovine dobrovoljnih penzijskih fondova nije znatno izmenjena. Naime, i u ovom periodu
najve¢i udeo imali su drzavni duznicki instrumenti (drzavne obveznice), koji su Cinile
84,09% ukupne imovine. Udeo sredstava na kastodi ratunama i oro¢eni depoziti je 6%,
akcija 8,54%, ostalih hartija od vrednoti 0,32% i ostalo (ulaganje u investicione jednice
otvorenih investicija fondova 1 potraZivanja) 1,05% ukupne imovine fonda.

Kada su u pitanju rokovi dospe¢a drzavnih duznickih instrumenata, na kraju Cetvrtog
tromesec¢ja 2017. godine rokovi dospeca su (grafikon 3): 4,6% do godinu dana, 26,1% od

81 Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://mww.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_17.pdf (pristupljeno 04. 02. 2018)
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jedne do dve godine, 50,5% od dve do pet godina, 15,2% od pet do deset godina i 3,5%
preko deset godina (Narodna banka Srbije, 2017).%

Na kraju etvrtog tromeseéja 2017. godine, proseCna ro¢nost sredstava® uloZenih u
drzavne duznic¢ke instrumente iznosila je 3,4 godine, a na kraju drugog tromesec¢ja 2018.
godine bila je neznatno visa — 3,9 godina.®*

21,6%
15,2%
4,6% .3,5%.
=< 1 godine 1-2 godine 2-5 godina 3-10 godina =10 godma

Grafikon 3. Ro¢na struktura ulaganja u drzavne duzni¢ke instrumente (u mird RSD)

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_17.pdf (pristupljeno 04. 02. 2018)

Od ukupne imovine, na kraju ¢etvrtog tromesecja 2017. godine, nalazilo se 86,4% u
domacoj valuti, a u stranoj valuti 13,7% (u evrima i dolarima). Na kraju drugog tromesecju
2018. godine nisu nastale bitne promene, jer od ukupne imovine 85,1% nalazilo se u
domacoj valuti, a 14, 9% u stranoj valuti (u evrima i dolarima).

%2 Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://mww.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_17.pdf (pristupljeno 04. 02. 2018)

®3Ro¢nost instrumenata ponderisana njihovim udelom u ukupnim ulaganjima u drzavne duznicke
instrumente.

% Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf
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8. POSLOVANJE DOBROVOLJNIH PENZIJSKIH FONDOVA

Ako se pogledaju podaci o neto imovini dobrovoljnih penzijskih fondova uocava se da ona
na kraju Cetvrtog tromesec¢ja 2017. godine iznosi 36,2 milijarde dinara (tabela 15). U tom
tromesecju, neto imovina je porasla za 3,6%. Na kraju drugog tromesec¢ja 2018. godine
neto imovina fondova je, u odnosu na prethodni period, neznatno porasla i iznosila je 38,1
milijardu dinara, §to znaci da je porasla za 2,61%. Pri tome, neto vrednosti imovine
uslovljena je neto uplatama® sredstava u fondove, zatim, isplatama sredstava iz fondova,
kao i dobitima koju fondovi ostvaruju od ulaganja. U razmatranim periodima — u ¢etvrtom
tromesecju 2017. godine, ukupno je uplaceno 895,56 miliona dinara, ¢lanovi su povukli
303,84 miliona dinara, dok je dobit od ulaganja iznosila 693,33 miliona dinara, a na kraju
drugog tromesecja 2018. godine ukupne uplate su iznosile 837,04 miliona dinara, ¢lanovi
su povukli 392,48 miliona dinara, a dobit od ulaganja iznosila je 540,44 miliona dinara®.
Dakle, vrednost imovine u drugom tromesec¢ju 2018. godine u odnosu na prethodni period
manja je za 58,52 milona dinara, ¢lanovi su povukli 83,64 miliona dinara vise, dok je
dobit od ulaganja smanjena za 148, 89 miliona dinara.

Tabela 15: Neto imovina u sektoru na kraju perioda (u milijardama RSD)

2017.

2007. 2 2 2010. |2 2012. |2 2 2015, [2016.
2007. |2008. (2009, |2010. |2011. |2012. |2013. (2014. |2015. |2016 11 T2 ] T3 T2

31| 46 | 72 | 99 | 125 16,0 | 19,7 | 23,6 | 289 | 32,8 | 33,4| 34,1 | 34,9 | 36,2

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf 04 _17.pdf
(pristupljeno 25. 02. 2018)

Prema podacima Narodne banke Srbije (2019)%, trzi$na koncentracija u sektoru®® na kraju
cetvrtog tromeseCja 2017. godine, merena Herfindal-HirSmanovim indeksom (HHI),
iznosila je 2.818 poena (grafikon 4), a na kraju drugog tromesecja 2018. godine priblidno
isto, taCnije 2.794 poena, da bi na kraju te iste godine trziSna koncentracija u sektoru

iznosila 2.779 poena, Sto ukazuje na visoku koncentraciju na trziStu dobrovoljnih
penzijskih fondova® u obe godine (2017. i 2018).

% Neto uplate su ukupne uplate umanjene za naknadu prilikom uplate.

% Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf

®7 Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_19.pdf

®8posmatrano prema uées¢u u ukupnoj neto imovini.

% Maksimalna vrednost Herfindal-Hirsmanovog indeksa je 1002, tj. 10.000, a minimalna vrednost je blizu
nule.
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Grafikon 4. Koncentracija u sektoru na kraju perioda(Herfindal-HirSmanov indeks)

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_19.pdf
(pristupljeno 20. 09. 2019)

Prema podacima u tabeli 16. fondovi su klasifikuju po grupama s obzirom na visinu neto

imovine fondova u odnosu na visinu neto imovine sektora i to ,,veliki”, ,,srednji” i ,,mali’

2

U 2017. godini u grupama “veliki” 1 “srednji” nalaze se po dva fonda, koji zajedno
ostvaruju trziSno ucesc¢e od 96%, pri ¢emu najvec¢i fond ima udeo od oko 41%"°, a u 2018.
godini, na kraju drugog tromesecja, takode po dva fonda ostvaruju zajedni¢ko trzisno

udesée od 95%, a samo najveéi fond ima udeo priblizno 41%".

Tabela 16. Broj fondova u grupama podeljenim prema trziSnom uces$¢u (u jedinicama)

Ucesceu 20185.
igg\t/?ni 2007. 2008, 2009.  2010. 2011.|2012.|2013. [2014. [2015. 2016. 2017.| _ |
(U %)

(2\6?32@ 3 223|222 |2]2]2]2/ 2|2
érgdgg) -l 23|12 2|22 |2|2]2/ 2|2
(oml?slaig) 4 | 6| 5| 4|5 |5 |2 |21]3]3]|3]3]|3

Izvor: Narodna banka Srbije, https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf 04 18.pdf
(pristupljeno 25. 08. 2018)

" Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf 04 _17.pdf
™ Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_18.pdf
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8.1. Prinos od ulaganja

Prema podacima Narodne banke Srbije za cCetvrto tromesecje 2017. godine (Sektor
dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji, str. 6), na kraju ovog tromesecja FONDex
(,,indeks koji predstavlja jedinstveni pokazatelj trenda kretanja sistema dobrovoljnih
penzijskih fondova“’?) dostigao je vrednost od 2.713,39"%. Pove¢anje FONDex-a oznagava
ponderisani prosek prinosa svih dobrovoljnih penzijskih fondova i u ¢etvrtom tromesecju
2017. godine iznosio je 2,0%, a za celu 2017. godinu 4,7%. GodiSnja stopa prinosa od
pocetka poslovanija, tj. prinos FONDex-a od pocetka poslovanja’ iznosio je 9,4%."

U drugom tromesec¢ju 2018. godine FONDex dostize priblizno istu vrednost — 2.788,61.
Porast FONDex-a u ovom tromesecju neznatno je nizi u odnosu na prethodni period i
iznosio je 1,5%, dok za poslednju godinu dana iznosi 6,1%. Godisnja stopa prinosa od
pocetka poslovanja, u odnosu na 2017. godinu, je veca 1 iznosi 6,1%. GodiSnja stopa
prinosa od pocetka poslovanja (prinos FONDex-a od pocetka poslovanja) iznosila je u
drugom tromesecju 2018. godine 9,2%, Sto je neznatno niza u odnosu na prethodni
period.”

Na osnovu sagledavanja strukture ulaganja imovine fonda, moze se zaklju¢iti da na prinos

. 77,
uticu’

— promena krive prinosa na drzavne duznicke instrumente’®,
— promena vrednosti akcija,
— visina referentne kamatne stope,

— visine kamatnih stopa banaka i

— promene kursa dinara prema evru i dolaru.

Ako se pogledaju podaci o trziSnim vrednostima emitovanih dinarskih drzavnih duznickih
instrumenata (tabela 17), moze se zakljuciti da se na primarnom trziStu, u drugom
tromesecju 2018. godine, smanjio broj emisija trezorskih zapisa i1 obveznica trezora u
odnosu na cetvrto tromesecje 2017. godine. Naime, ukupni iznos trziSne vrednosti emisija
dugoroc¢nih dinarskih drzavnih duznickih instrumenata u drugom tromesecju 2018. godine

bio je 47,0 milijardi dinara,” a u &etvrtom tromese&ju 2017. godine 47,5 milijardi dinara®.

2 Narodna banka Srbije, FONDex, https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/fondex.html (pristupljeno 25. 03.
2020)

™ Na dan kada je prvi dobrovoljni penzijski fond po¢eo sa radom, 15.novembra 2006. godine, poletna
vrednost iznoila je 1.000.

™ Godisnja stopa.

"> Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_17.pdf

’® Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf

" Ibidem, str. 6.

"8 Pad kamatne stope utiGe na rast cene duznickih instrumenata i obrnuto. Cene instrumenata duZe roénosti
osetljivije su na promene kamatnih stopa.

" Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf
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Pri tome, u drugom tromese¢ju 2018. godine, emitovane su hartije od vrednosti koje su
imale sledec¢u ro¢nost (tabela 18):

— petogodisnju, po izvr$noj stopi od 4% (27 milijardi dinara) i

— desetogodi¥nju, po izvrinoj stopi od 4,9% (20 milijardi dinara.®*

Tabela 17. Trzi$na vrednost emitovanih dinarskih drZzavnih duzni¢kih instrumenata
po ro¢nosti ( u milijardama RSD)

Rok dospeéa T1 2017. 2 2017. I3 2017. T4 2017. T2 2018.
3m - - - - -
6m 0,8 - - - -
12m 1,7 - - - -
18m - - - - -
24m 24,5 23,1 - 11,5 -
36m - 37,4 33,6 15,2 -
60m - - - - 27,0
84m - - - 20,8 -

120m 0,8 - - - 20,0
Ukupno 27,1 60,5 33,6 47,5 47,0

Izvor: Narodna banka Srbije, Izvestaj o poslovima nadzora drustava za upravijanje dobro voljnim penzijskim

fondovima, https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf 04_17.pdf (pristupljeno 25. 02. 2018)

Dopunjeno 26. 12.2019. podacima dostupnim na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_19.pdf

Tabela 18. Izvrsne stope emitovanih dinarskih drzavnih duznickih instrumenata

po roc¢nosti

Rok dospeca T1 2017. 22017. T32017. T4 2017. T2 2018.

3m - - - - -

6m 2,6% - - - -
12m 3,5% - - - -
18m - - - - -
24m 4,7% 4,7% - 4,1% -
36m - 5,0% 4,8% 4,3% -
60m - - - - 4,0
84m - - - 5,0% -
120m 4,0% - - - 4,9

Izvor: Narodna banka Srbije, Izvestaji o poslovima nadzora drustava za upravijanje dobrovoljnim penzijskim
fondovima, https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_17.pdf (pristupljeno 25. 02. 2018)

Dopunjeno 26. 12. 2019. podacima dostupnim na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf

8 Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_17.pdf
8 Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf
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Prema podacima Sektora dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji (Narodna banka Srbije,
2017), evrodenominovani drzavni duznicki instrumenti emitovani su u cetvrtom
tromesecju 2017. godine, u ukupnoj vrednosti od 174,1 milion evra (tabela 19), i to po
slede¢im rokovima dospeéa:®?

— jednogodisnji (49,8 miliona evra) sa stopom od 0,5%,
— trogodisnji (74,7 miliona evra) sa stopom od 1,5% i

— petogodisnji (49,7 miliona evra) sa stopom od 2,4% (tabela 20).

Iz pomenutih tabela se, takode, vidi da je emitovanje drZzavnih duznickih instrumenata
izrazenih u evrima u drugom tromesecju 2018. godine iznosilo u ukupnoj vrednosti od 195
miliona evra sa slede¢im rokovima dospeéa (Narodna banka srbije, 2018)%:

— jednogodi$nji (49,8 miliona evra) sa stopom od 0,5%,

— dvogodis$nji (13,9 miliona evra) sa stopom od (0,7%)

— trogodisnji (27 miliona evra) sa stopom od 1,2%,

petogodisnji (39,3 miliona evra) sa stopom od 1,8% i
— sedmogodi$nji (65,1 miliona evra) sa stopom od 2,5%.

Kao $to se vidi, u drugom tromesec¢ju 2018. godine emitovano je 20,9 miliona evra vise
ukupne vrednosti emitovanih drzavnih duznickih instrumenata nego u ¢etvrtom tromesecju
2017. godine.

Tabela 19. TrziSna vrednost emitovanih evrodenominovanih drzavnih duzni¢kih
instrumenata, po ro¢nosti (u milionima EUR)

Rok dospeca T1 2017. 2 2017. T3 2017. T4 2017. T2 2018.
12m 52,7 59,7 24,9 49,8 49,8
24m 71,4 49,6 35,2 - 13,9
36m 92,8 90,0 49,5 74,7 27,0
60m 97,6 99,1 73,8 49,7 59,3
84m - - - - 65,1
120m - - 17,9 - -
180m - - 50,0 - -

Ukupno 314,6 298,4 251,3 174,1 195,0

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektora dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://mww.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_17.pdf (pristupljeno 25. 02. 2018)

Dopunjeno 26. 12. 2019. podacima dostupnim na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf

8 Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf 04 _17.pdf
8 Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf
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Tabela 20. 1zvrsne stope emitovanih evrodenominovanih drzavnih duznickih

instrumenata, po ro¢nosti

Rok dospeca T1 2017. 22017 T3 2017. T4 2017. T2 2018.
12m 0,7% 0,6% 0,6% 0,5% 0,5%
24m 1,1% 1,0% 1,0% - 0,7%
36m 1,9% 1,9% 1,9% 1,5% 1,2%
60m 2,7% 2,7% 2,6% 2,4% 1,8%
84m - - - - 2,5%
120m - - 4,0% - -
180m - - 4,2% - -

Izvor: Narodna banka Srbije, Izvestaji o poslovima nadzora drustava za upravijanje dobrovoljnim penzijskim
fondovima, https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf 04_17.pdf (pristupljeno 25. 02. 2018)

Dopunjeno 26. 12. 2019. podacima dostupnim na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf

U toku drugog tromesecja 2018. godine, cena akcija na Beogradskoj berzi je opala za
1,3%, mereno indeksom BELEX15% (vrednost indeksa na kraju juna iznosila je 733,37),
pri ¢emu je, za poslednju godinu dana, indeks porastao za 3,1%.

Referentna kamatna stopa na kraju juna 2018. godine iznosila je 3%. Realno je bilo za
ocekivati da dostignuti nivo kamatnih stopa koje fondovi ostvaruju na sredstva u dinarima
na kastodi raCunima prate kretanja referentne kamatne stope.

U drugom tromesecju 2018. godine dinar je ojacao prema evru, tako da je na kraju ovog
tromesecja vrednost dinara veca za oko 0,3% nego na kraju prethodnog tromesecja. U
istom periodu, vrednost dinar je prema americkom dolaru smanjena za 5,5%.

Stope rasta cena iznosile su u aprilu — 0,4%, u maju — 0,6% i u junu 0,4% respektivno.
,PotroSacke cene u junu 2018. godine, u poredenju sa istim mesecom prethodne godine,
poveéane su za 2,3%"” (Narodna banka Srbije, 2018).%°

Kretanje vrednosti neto imovine, FONDex-a i kljuénih pokazatelja od pocéetka poslovanja
DPF (u milionima RSD, jedinicama, odnosno u %) prikazani su na grafikonu 5.

8 Od ukupnog ulaganja fondova u akcije, najvec¢i deo odnosi se na akcije koje se nalaze u korpi BELEX15,
tako da ovaj indeks predstavlja dobar reper (,,bené¢mark’) za akcijski deo portfolija fondova.

8 Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srhbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf (pristupljeno 25. 08. 2018)
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Grafikon 5. Kretanje vrednosti neto imovine, FONDex-a i klju¢nih pokazatelja
od pocetka poslovanja DPF (u milionima RSD, jedinicama, odnosno u %)
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Izvor: Narodna banka Srbije, Beogradska berza, Republi¢ki zavod za statistiku,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf (pristupljeno 25. 08. 2018)

Prema podacima Narodne banke Srbije na kraju 2018. godine (Godisnji izvestaj o
poslovanju i rezultatima rada Narodne banke Srbije za 2018., ISSN 2217-6284)%¢ na trzistu
dobrovoljnih penzijskih fondova poslovala su ¢etiri drustva, kao i prethodnih godina. Ona
su upravljala imovinom sedam dobrovoljnih penzijskih fondova. ,,Imovina svih fondova
vodi se na raCunima kod jedne kastodi banke. Usluge posredovanja prilikom zakljucenja
ugovora o Clanstvu u dobrovoljnim penzijskim fondovima pruzalo je pet banaka
posrednika i jedno drustvo za osiguranje posrednika, a usluge informisanja o ¢lanstvu u tim
fondovima 563 agenta prodaje (od ukupno 777 agenata kojima je Narodna banka Srbije
izdala dozvolu za obavljanje ovih poslova), koje su angazovali druStva za upravljanje,

banke posrednici i druitva za osiguranje posrednika“.?’

8 Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/90/90_4/godisnji_izvestaj_2018.pdf (pristupljeno 03. 05.
2020)

8 Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srhbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf (pristupljeno 25. 08. 2018)
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Kupovinu i prodaju HoV, drustva za upravljanje su obavljala preko deset brokerskih kuca.
Trziste je i dalje visoko koncentrisano — HHI® je na kraju 2018. godine iznosio 2.779
poena. Ucesce neto imovine najveceg fonda u neto imovini sektora iznosilo je oko 40%, a
ucesce Cetiri najveca fonda oko 95%. Bilansna suma dobrovoljnih penzijskih fondova u
2018. nastavila je da raste. Na kraju 2018. godine neto imovina fondova dostigla je 40,2
mlrd dinara i bila je veéa za oko 11,2% nego na kraju prethodne godine. Tokom 2018.
godine, na individualne rac¢une ¢lanova ukupno je uplaé¢eno 3,5 mird dinara, dok su ¢lanovi
po osnovu isplata povukli 1,4 mlrd dinara. Dobit od ulaganja koju su ostvarili fondovi u
toku godine iznosila je 2 mird dinara. Broj korisnika usluga dobrovoljnih penzijskih
fondova na kraju 2018. godine iznosio je 192.295, §to ¢ini oko 2,7% ukupnog broja
stanovnika, odnosno 9,2% ukupnog broja zaposlenih.

Osnovni principi ulaganja svakog fonda definisani su investicionom politikom.
Investiciona politika je dokument kojim se fond predstavlja ¢lanovima i kojim se, izmedu
ostalog, utvrduju ciljevi ulaganja imovine fonda i ograniCenja, s obzirom na rizike
ulaganja. U zavisnosti od toga, svaki fond definiSe strukturu svojih ulaganja, pa tako neki
fondovi ulazu sredstva samo u evroinstrumente, a drugi pretezno u dinarske instrumente.
Svi fondovi uglavnom ulazu u drzavne duznicke HoV. S obzirom na razli¢itu strukturu
ulaganja, razlikuju se i prinosi koje fondovi ostvaruju. Oni su se u 2018. godini kretali u
rasponu od 2,31% do 6,56%. ProseCan prinos na nivou sektora u 2018. godini, meren
prinosom indeksa FONDex, koji prikazuje kretanje vrednosti investicionih jedinica svih
dobrovoljnih penzijskih fondova, iznosio je 5,5% , §to je znacajno vise u odnosu na Kraj
drugog tromesecja iste godine.

Ulaganja dobrovoljnih penzijskih fondova bila su, kao i u prethodnom periodu, odredena
okolnostima na finansijskom trzistu, pa je tako na kraju 2018. godine najve¢i deo imovine
fondova (83,1%) bio uloZen u drzavne obveznice. Sredstva po videnju ¢inila su 4,4%,
akcije — 8,4%, oroCeni depoziti — 3,1%, a ulaganje u investicione jedinice otvorenih
investicionih fondova — 0,5%, dok je u obveznice EBRD-a (Evropske banke za obnovu i
razvoj) bilo ulozeno 0,3% imovine fondova. U ¢etvrtom tromeseéju 2018. godine, prvi put
od pocetka rada fondova ulozeno je u akcije stranog pravnog lica u inostranstvu, i to u
iznosu od 0,2% imovine fondova. Na kraju 2018. godine, najvec¢i deo drzavnih duZnickih
instrumenata u imovini fondova bio je ro¢nosti od jedne do pet godina. Prose¢na ro¢nost
sredstava ulozenih u drzavne HoV, ponderisana njihovim udelom u ukupnim ulaganjima u
te HoV, iznosila je 3,4 godine. Posmatrano prema valutnoj strukturi, na kraju 2018. godine
86,6% imovine fondova ¢inila je dinarska imovina, a ostatak od 13,4% — imovina u stranoj
valuti (evrima i dolarima).

Pojava novih finansijskih instrumenata, narocito dugoro¢nih dinarskih, veoma je vazna za
dobrovoljne penzijske fondove, jer im se na taj nain omogucava efikasnije upravljanje

Herfindal-Hir$Smanov indeks oznadava stepen koncentracije na relevantnom trzistu i predstavlja zbir
kvadrata pojedina¢nih udela svih uéesnika na relevantnom trzistu.

88



sredstvima 1 rizicima, odnosno veca diversifikacija ulaganja, u skladu sa investicionom
politikom. Jedan od podsticaja razvoju dobrovoljnih penzijskih fondova u Republici Srbiji
jesu poreske olakSice. Njima se uplate zaposlenih i poslodavaca do odredenog iznosa
oslobadaju plac¢anja poreza na dohodak gradana, odnosno doprinosa za obavezno socijalno
osiguranje, Sto predstavlja dodatni vid stimulacije za zaposlene i1 poslodavce da jedan deo
izdvajanja usmere ka Stednji u dobrovoljnim penzijskim fondovima. U 2018. godini
neoporezivi iznos doprinosa iznosio je 5.757 dinara. Razvoj sektora dobrovoljnih
penzijskih fondova podstaknut je i1 ¢injenicom da se od pocetka 2018. godine naknada za
upravljanje fondom obracunava po nizoj stopi (1,25% u odnosu na ranija 2%), ¢ime se
uvecava imovina dobrovoljnih penzijskih fondova, a $to dodatno doprinosi i1 zastiti
materijalnih interesa ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova. Takode, ukinuto je 1
ograni¢enje najviSeg iznosa stope po kojoj se obraCunava naknada prilikom uplate
penzijskog doprinosa, ¢ime je drustvima za upravljanje omoguceno da slobodno utvrduju
0vaj iznos. Na taj nacin se stimulie trziSna konkurencija.

8.2. Naknade drustva za upravljanje

Prema Zakonu o dobrovoljnim penzijskim fondovima i penzijskim planovima regulisano je
da druStva za upravljanje naplacuju naknadu za svoje usluge, kao i naknade za prenos
racuna ¢lanova fonda. Ove naknade drustva za upravljanje odnose se na naknade prilikom
uplate penzijskog doprinosa i naknade za upravljanje fondom. Pri tome, naknada za prenos
raCuna mora da bude istovetna visini iznosa stvarnih troskova prenosa.

Naknade su jedan od elemenata koji ¢lan treba da uzme u obzir pri izboru fonda. Naravno, na
naknade ne treba gledati izolovano od drugih ¢inica koji, takode, mogu da imaju uticaj na
izbor fonda. Na iznos visine naknade utiCe i investiciona politika, odnosno aktivnosti
investiranja. Tako, na primer, fondovi namenjeni mladim osobama su, po pravilu, aktivniji,
jer ¢e ¢lanovi fonda doprinose uplacivati u duZzem vremenskom periodu i u ve¢em procentu ¢e
investirati u sloZenije instrumente. Ovi ¢lanovi fonda spremniji su da preuzimu veci nivo
rizika, pa je sasvim razumljivo da se od takvih fondova o¢ekuje i veci prinos, zbog ¢ega imaju
i veCe naknade. S druge strane, trebalo bi da fond Kkoji investira pasivno i u sigurnije
finansijske instrumente da ima i manje naknade. Investicionu politiku fonda, tj. planirano
ulaganje sredstava ¢lana fonda, ocekivani prinos fonda i nivo rizika koji fond (odnosno ¢lan)
preuzima, kao i naknade koje drustva naplacuju, treba posmatrati zajedno pri odluéivanju o
¢lanstvu u fondu.

Clanovi fonda trebaju da budu upoznati sa ¢injenicom da se naknada prilikom uplate pla¢a
samo jednom, §to se moze smatrati vrstom ulazne naknade. Kao vrsta ulazne naknade ona
je vidljiva na samom pocetku, tj. prilikom uplate sredstava u fondu, ali to nije i najveci
troSak za ¢lana.
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Prema podacima Narodne banke Srbije, Sektora dobrovoljnih penzijskih fondova, iznos
naknade pri uplati doprinosa u 2017. godini bio je je 61,04 miliona dinara, a kada je u
pitanju uplata naknade za doprinos u ¢etvrtom tromesecju 2017. godine prosecan iznos je
bio 1,97%. ¥ U drugom tromeseéju 2018. godine iznos naknade pri uplati doprinosa
iznosio je 16 miliona dinara. U istom periodu prosecan iznos navedene naknade bio je
1,91%.%

Obracun naknade za upravljanje vrsi se svakodnevno, pri cemu se uzima u obzir vrednost
neto imovine fonda koja je direktno sadrzana u vrednosti investicione jedinice. Tako
obracunata i objavljena vrednost investicione jedinice predsavlja vrednost koja se dobila
nakon odbitka naknade za upravljanje fondom.

Narodna banka Srbije je u avgustu 2017. godine donela Odluku kojom se definiSe ucesce neto
vrednosti imovine svih dobrovoljnih penzijskih fondova u procenjenoj vrednosti bruto domaceg
proizvoda u Republici Srbiji za 2016. godinu (Izvréni odbor Narodne banke Srbije, 2017)."
Ovom odlukom se utvrduje da neto vrednost imovine svih dobrovoljnih penzijskih fondova na
osnovu godisnjih finansijskih izvestaja tih fondova za 2016. godinu zbirno iznosi 0,7%
poslednje procenjene vrednosti bruto druStvenog proizvoda. Stupanjem na snagu ove
odluke omoguceno je ukidanje procentualnog ograni¢enja koje se odnosi na stopu po kojoj
se obracunava naknada pri uplati penzijskog doprinosa i smanjenje naknade za upravljanje
na maksimalnih 1,25%. U skladu sa tim, doneta je i Odluka o izmenama Odluke o nacinu
obracuna naknada drustva za upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondom, sa poCetkom
primene od 1. januara 2018. godine.

Podaci Narodne banke Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova (2017)%, kazuju da
je u Cetvrtom tromesecju 2017. godine, ukupna vrednost naknada za upravljanje iznosila je
177,29 miliona dinara. Gledano u procentima to je oko 91% ukupno napla¢enih naknada.
Prema prezentovanim podacima, takode se vidi da je ukupan iznos naknade za upravljanje
u stalnom porastu. Razlog tome nalazi se u ¢injenici da je rast neto vrednosti imovine
fonda sve veca, kao 1 da je sve veca vrednosti osnove na koju se naknada naplacuje.

U 2017. godini, naknada za upravljanje iznosila je 678,65 miliona dinara, dok je u istom
periodu ostvarena dobit od 1,6 milijardi dinara.

Prema podacima u tabeli 21. uocava se da je u drugom tromesec¢ju 2018. godine ostvarena
ukupna vrednost naknada za upravljanje iznosila 116,46 miliona dinara, §to ¢ini oko 88%
ukupno naplac¢enih naknada. i u ovom slucaju, kao i u prethodnom, primecuje se da postoji
stalni rast iznosa naknade za upravljanje (Narodna banka Srbije, 2018).

8 Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_17.pdf

% Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf

°! Tzvréni odbor Narodne banke Srbije, Odluku o uceséu neto vrednosti imovine svih dobrovoljnih penzijskih
Jfondova u procenjenoj vrednosti bruto domaceg proizvoda u Republici Srbiji, http://www.pravno-informacioni-
sistem.rs/SIGlasnikPortal/eli/rep/sgrs/narodnabanka/odluka/2017/77/1/reg (pristupljeno 10. 01. 2020)

%2 Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_17.pdf
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Tabela 21. 1znos napla¢enih naknada drustava za upravljanje (u milionima RSD)

2018.
2007./2008./2009./2010./2011.|2012./]2013./2014.|2015.|2016.|2017.

T1 T2

Naknada

prilikom 42,9 | 56,9 | 54,9 | 59,4 | 57,9 | 60,1 | 58,7 | 55,4 | 53 | 56,8 | 61,0 | 15,6 | 16,00
uplate

Naknada za

-1 37,8735 | 117 | 171 | 220 | 284 | 358 | 433 | 515 | 614 | 678,7| 112,6 | 116,5
upravljanje

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf (pristupljeno 10. 01. 2020)

U periodu od godinu dana (trece 1 Cetvrto tromesecje 2017. godine 1 prvo i1 drugo
tromeseéje 2018. godine) naknada za upravljanje iznosila je 578,66 miliona dinara, a
ostvarena dobit je iznosila 2,1 milijardu dinara.”

8.3. Obim trgovanja hartijama od vrednosti

Ako se uporede podaci 0 obimu trgovanja dobrovoljnih penzijskih fondova hartijama od
vrednosti (tabela 22), uoCava se da je obim prometa u ¢etvrtom tromese¢ju 2017. godine
iznosio 8,8 milijardi dinara. Pri tome, prosecno uces¢e dobrovoljnih penzijskih fondova u
ukupnom prometu na Beogradskoj berzi u toku ovog tromesecja iznosilo je 10,7%.%

U drugom tromeseéju 2018. godine obim trgovine dobrovoljnih penzijskih fondova
ostvario je iznos u vrednosti od 4,21 milijarde dinara. U tim okolnostima, prosecno ucesce
dobrovoljnih penzijskih fondova u ukupnom prometu na Beogradskoj berzi u ovom
tromesecju bilo je na nivou 8,1%.%

% Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf

% Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf _04_17.pdf

% Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf
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Tabela 22. Trgovanje dobrovoljnih penzijskih fondova hartijama od vrednosti
(u milijardama RSD)

2017. 2018.

T1 T2 T3 T4 T1 T2
Obim prometa HoV 3,7 6,0 5,7 8,8 7,1 4,2
Kupovina 2,3 3,1 3,9 54 3,9 2,6
Beogradska berza 0,8 0,3 1,2 1,5 0,4 1,2
Vanberzansko trgovanje 0,9 0,4 2,0 2,6 0,6 1,1
Akcije drzavnih HoV 0,7 2,4 0,7 1,3 2,8 0,2
Prodaja 1,0 2,2 1,2 3,1 2,8 1,3
Beogradska berza 0,9 0,3 0,0 1,4 2,3 0,0
Vanbankarsko trgovanje 0,0 1,9 1,1 1,7 0,5 1,3
Dospeca 0,4 0,7 0,7 0,4 0,4 0,4
Odnos kupovine prema prodaji i dospecu 1,7 1,1 2,1 1,6 1,2 1,6
Ucesce u ukupnom prometu na Beogradskoj berzi 13,3%| 4,2% | 7,1% | 11% 13% | 8,1%

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_17.pdf (pristupljeno 17. 02. 2018) i
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf (pristupljeno 10. 01. 2020)

Ako se pogleda obim prometa HoV u prvom i drugom tromesecji 2018. godine, koji je
iznosio 11,3 milijarde dinara, vidi se da je on ve¢i od obima trgovine HoV u istom periodu
2017. godine, kada je on iznosio 9,7 milijardi dinara. Dakle, porast prometa HoV u
navedenom periodu 2018. godine je ve¢i za 1,6 milijjardi dinara, odnosno za 14,2% u
odnosu na isti period 2017. godine.

8.4. Transakcioni troskovi

Troskovi koji se odnose na kupovinu, prodaju i prenos hartija od vrednosti (poreske
obaveze, berzanske naknade, naknade centralnog registra) i na troske tekuceg odrzavanja
nepokretnosti u koje je fond ulaze svoju imovinu naplaéuje se iz imovine kojom raspolaze
fond. Pokrivanje ostalih troSkova vrsi se iz imovine druStva za upravljanje.

Podaci u tabeli 23, koji se odnose na kraj Cetvrtog tromesecja 2017. godine, kazuju da na
transakcione troskove koji se naplacuju iz imovine fonda, ve¢i udeo imaju berzanske
naknade od naknada centralnog registra. Za troSkove koje drustva za upravljanje placaju iz
svojih sredstava najznacajniji su troskovi brokera (Narodna banka Srbije, 2017).

U 2018. godini, na kraju drugog tromesecja, na transakcione troskove koji se naplacuju iz

imovine fonda, ve¢i udeo imaju naknade koje se naplacuju iz imovine centralnog registra u
odnosu na udeo od berzanskih naknada. Kada su u pitanju troskovi koje drustva za
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upravljanje placaju iz svojih sredstava najbitnije su naknade kastodi banaka (Narodna
banka Srbije, 2018).

Tabela 23. 1znos transakcionih troskova(u milionima RSD)

2017. 2018.

T1 T2 T3 T4 T1 T2
Ukupno 3,6 2,4 2,1 2,5 2,2 1,2
Brokerske naknade 2,0 0,9 0,8 0,9 0,7 0,1
Naknade kastodi banke 0,4 0,5 0,5 0,6 0,6 0,3
Berzanske naknade 0,7 0,3 0,3 0,5 0,4 0,1
Naknade centralnog registra 0,4 0,6 0,5 0,4 0,5 0,5
Ostali troskovi 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1 0,2

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_17.pdf (pristupljeno 17. 02. 2018) i
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf (pristupljeno 10. 01. 2020)

Medutim, ako se sagledaju ukupni iznos transakcionih troskova u navedenim periodima
uocava se da su oni u prvom i drugom tromese¢ju 2018. godine znatno nizi od iznosa
transakcionih troSkova u istom periodu 2017. godine. Naime, u navedenom periodu 2017.
godine oni su iznosili 6,0 miliona dinara, a u istom periodu 2018. godine samo 3,4 miliona
dinara. 1znos transakcionih troskova je gotovo prepolovljen, §to je za poslovanje
dobrovoljnih penzijskih fondova od izuzetnog znacaja s aspekta stabilnosti.

8.5. Broj i struktura korisnika dobrovoljnih penzijskih fondova

Prema podacima u tabeli 24. jasno je da se u fazi akumulacije®™ na kraju Cetvrtog
tromesedja 2017. godine, nalazilo 185.445 korisnika,®” koji su sklopili 253.900 ugovora o
&lanstvu® u dobrovoljnim penzijskim fondovima. Pri tome, broj korisnika usluga penzijskih
fondova ugestvuju u ukupnom broju zaposlenih sa 9,3%.%°

Ovakav trend se zadrzao i na kraju drugog tromesecja 2018. goddine. Naime, u tom periodu u
fazi akumulacje nalazilo se 187.341 Korisnik su sklopili 255.880 ugovora o ¢lanstvu u
dobrovoljnim penzijskim fondovima.

% Clanstvo u fondu deli se na dve faze — fazu akumulacije (period u kom se uplaéuju sredstva) i fazu
povlacenja sredstava (period kada clan povlaci akumulirana sredstva).

" Broj korisnika je broj osoba koji su &lanovi dobrovoljnog penzijskog fonda (ili fondova). Ovaj broj je
manji od broja ugovora o ¢lanstvu, s obzirom na to da znatan broj korisnika ima viSe od jednog
sklopljenog ugovora o ¢lanstvu u istom ili razli¢itim fondovima.

% Broj ugovora o ¢lanstvu je zbir broja individualnih ugovora o &lanstvu i broja ¢lanova svih penzijskih
planova.

% J1zvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji, 2017. i 2018.
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Tabela 24. Broj ugovora i broj korisnika (u hiljadama)

2017. 2018.
T1 T2 T3 T4 T1 T2
Broj ugovora 2525 | 254,2 | 251,5 | 2539 | 255,1 | 2559
Broj korisnika 185,2 | 186,7 | 184,1 | 1854 | 186,8 | 187,3
Udeo aktivnih korisnia u ukupnom broju 28,8% | 31,7% | 28,9% | 33,6% | 32,7% | 32,4%

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_04_17.pdf (pristupljeno 03. 02. 2018) i
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf _02_18.pdf (pristupljeno 10. 01. 2020)

Ako se pogledaju podaci na grafikonu 6. uocava se da ukupni broj korisnika u fazi
akumulacije od cetvrtog tromese¢ja 2010. godine postepeno raste do Cetvrtog tromesecja
2015. godine. U Cetvrtom tromesecju 2016. godine zabeleZen je blagi pad, da bi od
cetvrtog tromesecja 2017. godine do Cetvrtog tromesecja 2019. godine broj korisnika u fazi
akumulacije postepeno rastao. Razlog takvog rasta broja korisnika u fazi akumulacije je,
verovatno, u uvidanju znacaja ulozenih sredstava u dobrovoljne penzijske fondove za stare
dane.

Udeo aktivnih korisnika u ukupnom broju korisnika u fazi akumulacije belezi vece
oscilacije. Naime, od Cetvrtog tromese¢ja 2010. godine do cetvrtog tromesecja 2012.
godine zabeleZeno je izrazenije smanjenje udela aktivnih korisnika u ukupnom broju
korisnika u fazi akumulacije. U ¢etvrtom tromesecju 2013. godine stanje je isto kao i u
prethodnoj godini, da bi u ¢etvrtom tromesecju 2014. godine bio zabeleZen neznatni rast, a
onda ponovni pad na kraju ¢etvrtog tromesecja 2015. godine. Nakon toga, udelo aktivnih
korisnika u ukupnom broju korisnika u fazi akumulacije belezi rast do Cetvrtog tromesecja
2017. godine 1 takvo stanje se priblizno odrzavalo do treceg tromesecja 2019, da bi na
kraju Cetvrtog tromesecja 2019. godine bio zabelezen neznatni rast. To se moglo i ocekivati
s obzirom na to da aktivni ¢lanovi u fazi akumulacije potpunije sagledavaju prednosti i
nedostatke ulaganja u dobrovoljne penzijske fondove. U tom pogledu, uz manje oscilacije,
evidentan je rast udela aktivnih korisnika u ukupnom broju korisnika u fazi akumulacije,
Sto se moze shvatiti kao izraz poverenja u poslovanje dobrovoljnih penzijskih fondova.
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Grafikon 6. Broj korisnika u fazi akumulacije i procentualni udeo aktivnih korisnika

Izvor: Narodna banka Srbije, Statisticki aneks, decembar 2019,

https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/statisticki_aneks.pdf (pristupljeno 10 .01. 2020)

Ako se pogleda struktura korisnika po dinamici uplate (tabela 25) uocava se da je na kraju
drugog tomesecja 2018. godine njih 166.449 korisnika izvrSilo uplate po osnhovu
uclanjenja, (udeo 89%), a da su korisnici bez sredstava na ra¢unu, njih 20.892 imali udeo

samo od 11% (Narodna banka Srbije, 2018).

Ovi pokazatelji su veoma slicni pokazateljima iz 2017. godine, jer je 164.822 korisnika
izvr$ilo uplate po osnovu uclanjenja (udeo 89%), a korisnici bez sredstava na racunima,
njih 20.623, imali su udeo, takode, od 11% (Narodna banka Srbije, 2017).

Tabela 25. Struktura korisnika po dinamici uplate (u jedinicama i u %)

2 Period Broj korisnika Udeo (%)

SE | Lmesec 60.663 32%

'S S 3 meseca 66.091 35%

3 6 meseci 70.199 37%

SE [ 12 meseci 74.060 40%

< Od u¢lanjivanja (1) 166.449 89%
Bez sredstava na racunu (2) 20.892 11%
Ukupno (1+2) 187.341

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srhiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf (pristupljeno 10. 01. 2020)

Visinu iznosa akumuliranih sredstava uslovljavaju iznosi visine uplata, obim prinosa koji
ostvaruju fondovi, naknade visinom svojih iznosa i vreme trajanja perioda akumulacije
sredstava. Imaju¢i to u vidu, nije teSko zakljuciti da ako dode, na osnovu prinosa koji
fondovi ostvaruju, do povecanja iznosa doprinosa i period akumulacije sredstava, da ¢e

do¢i 1 do povecanja iznosa prosecnih sredstava na individualnim racunima clanova.
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Prosecan iznos akumuliranih sredstava na racunima c¢lanova koji su do kraja drugog
tromesecja 2018. godine najmanje jednom uplatili doprinos iznosio je oko 228,7 dinara i u
trendu je stalnog rasta (tabela 26).

Tabela 26. Prosecan iznos akumuliranih sredstava na kraju peroda ( u hiljadama RSD)

2018.

2007.| 2008. 2009.| 2010, 2011, 2012. | 2013.| 2014. | 2015. | 2016. | 2017. 1 —

- 346 | 52,2 | 70,5 | 84,5 | 1053 | 127,3 | 148,3 | 179,4 | 200,6 | 219,3 | 223,5 | 228,7

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srhiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf (pristupljeno 11. 01. 2020)

Broj korisnika koji su ¢lanovi dva ili vise fondova, na kraju drugog tromesec¢ja 2018.
godine (tabela 27), iznosio je 40.079 hiljada ili 21% ukupnog broja korisnika (Narodna
banka Srbije, 2018). Broj korisnika koji su sklopili od jednog do deset ugovora prikazan je
u tabeli 28.

Tabela 27. Broj korisnika po broju Tabela 28. Broj korisnika po broju
fondova u kojima su ¢lanovi zaklju¢enih ugovora o ¢lanstvu
(u jedinicama) (u jedinicama)

Broj fondova koﬁgﬁjika Broj ugovora koﬁ;ﬁjika
1 147.262 1 134.497

2 32.397 2 40.984

3 7.492 3 8.972

4 169 4 2.226

5 16 5 456

6 3 6 156

7 2 7 36
Ukupno 187.341 8 8

9 3

10 4

Ukupno 187.341

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srhiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf (pristupljeno 11. 01. 2020)

U pogledu godina Zivota, na kraju drugog tromesecja 2018. godine, prose¢na starost je iznosila oko
46 godina, pri ¢emu je najveci broj korisnika od 40 do 60 godina, §to je oko 62% (grafikon 7). Sto
se tiCe broja korisnika koji su stariji od 53 godine on je priblizan broju kao i u prethodnim
godinama i iznosi 27% (Narodna banka Srbije, 2018).
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Grafikon 7. Raspodela korisnika i akumuliranih sredstava po godinama Zivota
(u jedinicama, odnosno u RSD)

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf (pristupljeno 11. 01. 2020)

Raspodela korisnika i akumuliranih sredstava po godinama Zivota je sasvim razumljiva, jer
je najviSe zastupljen uzrast korisnika izmedu 30 1 49 godine. U pitanju je, dakle, uzrast koji
raspolaze znaCajnim fiziCkim, intektualnim i radnim kapacitetom, ali i koji se sasvim
svesno priprema i za zivot u starosti, pa zato i najviSe ulaze sredstva u dobrovoljne
penzijske fondove.

8.6. Uplate doprinosa, isplate sredstava i transferi izmedu fondova

Prema podacima Narodne banke Srbije, Sektora dobrovoljnih penzijskih fondova (2018) u
2017. godini, ukupne neto uplate iznosile su 3,19 milijardi dinara, a u drugom tromesecju
2018. godine 0,84 milijarde dinara (tabela 29). Podaci u navedenoj tabeli, takode, pokazuju
da ukupne uplate doprinosa u dobrovoljne penzijske fondove kontinuirano rastu.

Tabela 29: Ukupne uplate doprinosa u fondove (u milijardama RSD)

2018.

2007.| 2008. 2009.| 2010, 2011, 2012. | 2013.| 2014. | 2015. | 2016. | 2017. 1 -

150 | 225 | 222 | 243 | 253 | 2,70 | 2,70 | 2,80 | 2,58 2,89 3,19 | 0,82 0,84

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://mww.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf (pristupljeno 11. 01. 2020)

Od ukupnih uplata u drugom tromesecju 2018. godine 32,8% odnosilo se na individualne
uplate, 29,3% cinile su uplate poslodavaca koji kao obveznici uplata upla¢uju doprinos u
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penzijski fond zaposlenim kod njih, a 37,9% predstavljaju uplate preko penzijskih planova
(grafikon 8).
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Grafikon 8. Obim i struktura ukupnih uplata doprinosa (u milionima RSD, odnosno u %)

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf (pristupljeno 11. 01. 2020)

Iako se doprinosi mogu uplatiti individualno, ipak najveci broj uplata realizuje poslodavac,
koji svojim zaposlenima uplaéuje sredstva u fond, demonstrraju¢i, na taj naéin, visok nivo
svesti 0 odgovornosti prema zaposlenima.Velike moguénosti za dalje povecanje broja
¢lanova penzijskih fondova nalazi se, pre svegag u kompanijama koje imaju veliki broj
zaposlenih. To je, svakako, zna¢ajana moguc¢nost da poslodavci ostvare ustede. Naime,
odlukom Vlade Republike Srbije, uplatom penzijskog doprinosa u dobrovoljne penzijske
fondove iz sredstava poslodavca pruza pogodnost poslodavcu da se oslobodi od pla¢anja
poreza na dohodak gradana, kao i od i doprinosa za obavezno socijalno osiguranje do
visine iznosa od 5.757,00 dinara *® po zaposlenom mese¢no. Ove olaksice su dodatni
stimulans za zaposlene i poslodavce da jedan deo izdvajanja za zarade preusmere na
Stednju u dobrovoljne penzijske fondove.

Isplate sredstava se najve¢im delom vrsi jednokratno. Imajuci u vidu ¢injenicu da sredstva
povlace ¢lanovi koji ispunjavaju uslove, a nisu dugo u fondu, realno je da akumulirana
suma na njihovim ra¢unima bude relativno mala, zbog Cega je ovakav nacin isplate i
razumljiv, bez obzira na to $to on nije u skladu sa prirodom dobrovoljnih penzijskih
fondova, koja predvida da se akumulirana sredstva koriste u duZem vremenskom periodu.
Ako se povecava period akumulacije sredstava i suma sredstava na ra¢unima, opravdano je
da se o¢ekuje porast udela programiranih isplata, kao i drugih na¢ina povlacenja.

100 Nia osnovu odluke Vlade Republike Srbije, jednom godisnje se ovaj iznos uskladuje s visinom inflacije u
prethodnoj godini.
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Isplate sredstava iz fondova povecavaju se iz godine u godinu. To je uslovljeno razvojem
sistema, jer povecanje doprinosa i neto imovine, kao i1 povecanje broja godina
funkcionisanja sistema dobrovoljnih penzijskih fondova, vodi i povecanju visina isplata
posmatrano u apsolutnim iznosima. Tako, na primer, u 2017. godini, korisnicima su
isplacene 1342,4 miliona dinara (tabela 30; grafikon 9). Na kraju drugog tromesecja 2018.
godine ukupne isplate sredstava &lanovima iznosila je 395,1 milion dinara," a za celu
2018. godinu iznosila je 1412,0 mkiliona dinara'®* (Narodna banka Srbije, 2019).

Tabela 30. Ukupne isplate sredstava ¢lanovima (u milionima RSD)

2018.

2007.| 2008, 2009.| 2010, 2011, 2012. | 2013.| 2014. | 2015. | 2016. | 2017. 1 -

141,1 | 384,6 | 448,5 | 458,1 | 517,6 | 751,7 | 945,2 |1213,4 | 1226,2 | 1195,6 | 1342,4| 330,0 | 391,5

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srhiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf (pristupljeno 11. 01. 2020)
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Grafikon 9: Isplate sredstava

Izvor: Narodna banka Srbije, Statisticki aneks, decembar 2019,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/statisticki_aneks.pdf (pristupljeno 10 .01. 2020)

Prenos sredstava iz jednog fonda u drugi naziva se transferom. Svaki ¢lan fonda moZe da
prenese deo sredstava ili sva sredstva iz jednog fonda u drugi, a da pri tome pla¢a samo
stvarne troskove prenosa. Prema podacima u tabeli 31. i na grafikonu 10. uocava se da su

103 Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_18.pdf pdf (pristupljeno 11. 01. 2020)

92 Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_19.pdf pdf (pristupljeno 11. 01. 2020)

1
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u 2018. godini transferi iznosili 229,7 miliona dinara, $to je neznatno manje u odnosu na
2017. godinu kada je on iznosio 263,0 miliona dinara (Narodne banke Srbije, 2019)

Tabela 31. Ukupni transferi izmedu fondova(u milionima RSD)

103

2007. | 2008. | 2009, | 2010. | 2011. | 2012. | 2013. | 2014. | 2015. | 2016. | 2017. | 2018.
19,5 | 2351 142 216 166 72,3 | 137,2 | 126,3 | 219,7 | 267,5 263 | 229,7
Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_19.pdf (pristupljeno 11. 01. 2020)
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Grafikon 10. Transferi izmedu fondova
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Izvor: Narodna banka Srbije, Statisticki aneks, decembar 2019,

https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/statisticki_aneks.pdf (pristupljeno 10 .01. 2020)

S obzirom na to da ¢lanovi dobrovoljnih penzijskih fondova raspolazu svojim ulozenim
sredstvima u fondu, oni maju moguénost, shodno svojim interesima, da ih prenesu iz
jednog fonda u drugi. To pravo je najvise koris¢eno u periodu od 2015. godine do 2019.
godine. Radi se o periodu u kome su ¢lanovi dobrovoljnih penzijskih fondova trazili

pogodnosti koje im dobrovoljni penzijski fondovi pruzaju i u njih se uclanjivali, odnosno
prenosili svoja sredstva iz drugih dobrovoljnih penzijskih fondova.

8.7. Vrednost investicionih jedinica

Vrednosti investicionih jedinica i FONDex-a u ¢etvrtom kvartalu 2017. godine prikazani

su u tabeli 32.

193 Dostupno na: https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/62_2/dpf_02_19.pdf
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Tabela 32. Vrednosti investicionih jedinica i FONDex-a u ¢etvrtom kvartal u 2017. godine

Na pocetku Na kraju Maksimalna Minimalana
kvartala Kvartala vrednost vrednost
Dunav 2388,47 2413,10 2413,26 2387,85
° Raiffeisen 2832,39 2845,13 284514 2828,23
= Future
% Raiffeisen Euro 1078,60 1075,74 1082,17 1074,04
] 8 Future
C C -
=5 | DDOR-Garant 2566,71 2575,33 2575,33 2565,67
g S Stednja
[ -
= DDOR-Garant 2394.76 2397,32 2397,32 2393,13
S Ekvilibrio
Generali Basic 2714,19 2726,75 2726,75 2713,02
Generali Index 1691,85 1690,70 1700,31 1686,59
FONDex 2693,53 2713,39 2713,39 2695,13

Izvor: Narodna banka Srbije, FONDex i vrednosti investicionih jedinica,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/penzioniFondovi.html (pristupljeno 17. 03. 2018)

Na kraju cetvrtog kvartala 2017. godine, sedam fondova koji posluju duze od godinu dana
imali su obavezu da objave prinos za poslednjih godinu dana i prinos od pocetka
poslovanja do 30. januara 2018. godine (grafikon 11; tabela 33).
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Izvor: Narodna banka Srbije, FONDex i vrednosti investicionih jedinica,
https://www.nbs.rs/internet/latinica/62/penzioniFondovi.html (pristupljeno 17. 03. 2018)

kvartalu 2017. godine

Grafikon 11. Kretanje vrednosti investicionih jedinica i FONDex-a u ¢etvrtom
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Tabela 33. Prinos FONDex
Za poslednjih godinu dana

Od pocetka
poslovanju 31.03.2017. | 31.06.2017. 31.09.2017. 31.12.2017.

FONDex 9,40% 0,60% 0,75% 1,20% 2,00%

Izvor: Narodna banka Srbije, FONDex i vrednosti investicionih jedinica,
https://mww.nbs.rs/internet/latinica/62/penzioniFondovi.html (pristupljeno 17. 03. 2018)

S obzirom na razli¢itu strukturu ulaganja, razlikuju se i prinosi koje fondovi ostvaruju. Oni
su se u 2018. godini kretali u rasponu od 2,31% do 6,56%. ProseCan prinos na nivou
sektora u 2018. godini, meren prinosom indeksa FONDex, koji prikazuje kretanje
vrednosti investicionih jedinica svih dobrovoljnih penzijskih fondova, iznosio je 5,5%.

Imaju¢i u vidu dugorocni karakter ulaganja u dobrovoljne penzijske fondove, kolebanja
vrednosti investicionih jedinica u prvim godinama poslovanja fondova koja mogu
nepovoljno uticati na ostvarene prinose, ne bi trebalo da deluje obezhrabrujuce na sadasnje
1 potencijalne c¢lanove. Vrednost investicione jedinice objavljuje se najmanje jednom
nedeljno u dnevnim novinama i svakodnevno na internet stranici druStva za upravljanje.
Na osnovu vrednosti investicione jedinice mogu se pratiti rezultati drustava za upravljenje.
Prethodne rezultate ulaganja ne treba uzimati kao jedine pokazatelje buducih rezultata.

Cilj ulaganja imovine dobrovoljnih penzijskih fondova je usmeren na uveéanje vrednosti
uloZenih sredstava kroz minimizaciju rizika. PoSto drustva teze da ostvare §to veci prinos u
korist ¢lanova fonda, ipak rizik prilikom investiranja ne moZe u potpunosti da se eliminise,
jer moze da dovede do toga da prinosi od ulaganja imovine fonda budu i negativni. Prinos
koji fond ostvari raspodeljuje se na individualne racune svih ¢lanova.

Treba imati u vidu razliku izmedu prinosa fonda i prinosa individualnog racuna ¢lana.
Prinosi individualnih racuna ¢lanova se obracunavaju za svaki individualni ra¢un posebno i
zavisi od uspesnosti poslovanja fonda, vrednosti investicionih jedinica u trenucima uplata
doprinosa, duzine perioda tokom koga se uplate vrSe kao i1 od visine uplata. Prinos fonda
uslovljen je naroCito vrednostima investicionih jedinica, odnosno od isplativosti
investiranja imovine fonda.
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II METODOLOGIJA ISTRAZIVANJA

9. INSTRUMENTI ISTRAZIVANJA

Za potrebe ovog istrazivanja bilo je neophodno da se konstruiSe i validira instrument za
ispitivanje misljenja i stavova klijenata o zadovoljstvu kvalitetom pruzenih usluga
izabranog dobrovoljnog penzijskog fonda. Ovaj postupak je slozen i podrazumeva
odredenu proceduru koja se odvija po sledecem: , najpre se vrsi definisanje varijabli koje
najpotpunije predstavljaju osobine, obelezje ili karakteristike predmeta istrazivanja a
zatim se, u zavisnosti od pravca uticaja uslovno razvrstaju na nezavisne (prediktorske) i
zavisne (kriterijumske). Pri tome se imalo u vidu da je mogu¢ i izvestan povratni uticaj
izmedu navedenih varijabli.

Nezavisne varijable c¢inila su socijalna obelezja ispitanika — ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova:
— pol,

— godine starosti,
— nivo obrazovanja i
— radno iskustvo.

U ovom istrazivanju javljaju se dve grupe zavisnih varijabli:

— prva grupa varijabli, obuhvata stavove (misljenja) ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova o zadovoljstvu kvalitetom pruzenih usluga (manifestne
varijable) i javlja se na prvom nivou statistiCke obrade podataka.

— druga grupa varijabli, obuhvata izdvojene (estrahovane) faktore, tj. latentne
dimenzije zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzionih fondova kvalitetom
pruzenih usluga, a javlja se na drugom nivou statistiCke obrade podataka.

Imajuc¢i u vidu istrazivacke varijable za istrazivanje je konstruisan upitnik—skala za
ispitivanje misljenja i stavova o izboru dobrovoljnog penzijskog fonda (UPITNIK — IDPF)
koji se sastoji iz dve celine (prilog 1):

— prva celina sadrzi pitanja kojima se prikupljaju podaci o socijalnim obelezjima
ispitanih  ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova (pol, godine starosti,
obrazovanje, radno iskustvo);

— druga celina je, u stvari, skala stavova ispitanih ¢lanova dobrovoljnih penzijskih

fondova o zadovoljstvu kvalitetom pruzenih usluga.
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U konstrukeiji ovog instrumenta primenjena je slede¢a procedura:

(1) Najpre je <clanovima dobrovoljnih penzijskih fondova objasnjeno Sta se
podrazumeva pod kvalitetom pruzenih usluga ¢lanovima dobrovoljnih penzijskih
fondova, a zatim se od njih (50) zahtevalo da na listu papira napiSu sve manifestacije
(indikatori) kojima se moze opisati (izraziti) to zadovoljstvo. Od svih navedenih
manifestacija kvaliteta pruzenih usluga dobrovoljnih penzijskih fondova selekcijom je
izdvojeno 30 indikatora:

— mala ulaganja a dobra usteda,

— mogucnost Stednje,

— sigurnija buduénost,

— doprinos dostojanstvenoj starosti,

— sigurnija buduénost dece,

- poverenje u poslovanje DPF-a,

— doprinos kvalitetnijem zivotu u takozvanom tre¢em dobu,

- akumulirana sredstva mogu da posluze za pokretanje licnog biznisa,

— mogucnost da ulozena sredstva ostanu naslednicima,

— gubitak straha od siromastva u starosti,

- dodatna sredstva za bolju zdravstvenu negu,

— fleksibilnost u uplati nov¢anih sredstava u DPF,

- dodatna odgovornost prema porodici,

— povecanje mogucnosti za dodatnom zaradom,

— uvecavaju se niska primanja,

- ispunjavanje Zelja za putovanjima i bavljenjem hobijem,

— mogucnost kupovine nekretnina,

— dodatna moguc¢nost za obezbedivanje sredstava za Skolovanje c¢lanova

porodice,

— mogucnost izbora nacina primanja penzije,

— mogucnost biranja duzine primanja penzije,

- dodatna dopuna drzavne penzije,

— ulozena sredstva mogu se svakodnevno pratiti na licnom rac¢unu,

- materijalna sigurnost,

— dopuna kuénog budzeta,

— jedini vid penzije za neke gradane,

— ostvarivanje penzije i stranim drZavljanima,

- finansijska podrska u uslovima radne neaktivnosti,

— mogu¢énost otplate kredita i

— nestaje strah od nedovoljne drZzavne penzije.
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Valjanost indikatora je potvrdena i postupkom faktorske analize skale stavova. Pri tome,
podaci 0 komunalitetu'® se kreéu od srednjih do visokih vrednosti, tj. od 0,479 do 0,805
(tabela 34). Visoki komunaliteti u faktorskoj analizi upucuju na dobru internu
konzistenciju primenjene skale, a samim tim i na valjanost definisanih manifestnih

varijabli (stavki), ¢cime je potvrdena i validnost primenjenog instrumenta.

Tabela 34. Komunaliteti (Communalities)

\g‘tg{,"’l‘f;'f Initial Extraction
1. 1,000 0,532
2. 1,000 0,619
3. 1,000 0,632
4. 1,000 0,574
S. 1,000 0,567
6. 1,000 0,646
7. 1,000 0,601
8. 1,000 0,627
9. 1,000 0,479

10. 1,000 0,591
11. 1,000 0,588
12. 1,000 0,745
13. 1,000 0,586
14. 1,000 0,667
15. 1,000 0,650
16. 1,000 0,596
17. 1,000 0,724
18. 1,000 0,687
19. 1,000 0,579
20. 1,000 0,790
21. 1,000 0,805
22. 1,000 0,648
23. 1,000 0,718
24. 1,000 0,658
25. 1,000 0,428
26. 1,000 0,552
27. 1,000 0532
28. 1,000 0,622
29. 1,000 0,640
30. 1,000 0,593
Izvor: Autor

104 K omunaliteti predstavljaju zajedni¢kim faktorima objasnjen deo varijanse za svaku varijablu (stavku).
Ako postoje varijable (stavke) ¢iji su komunaliteti previse niski, te varijable se ignoriSu ili brisu (Pallant,
J, SPSS: Priruc¢nik za prezivljavanje — Postupni vodic kroz analizu podataka pomocu SPSS-a za Windows

[verzija 15], Prevod 3. izdanja — Miljenko Suéur, Mikro knjiga, Beograd, 2009, str. 198).
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(2) Na osnovu definisanih indikatora zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih
fondova kvalitetom pruzenih usluga, sastavljena je skala stavova sa 30 tvrdnji
(manifestnih varijabli).

(3) Pouzdanost skale stavova utvrdena je klasi¢nim sumacionim metodama i krece se
od =0,8531 do 0,9469, i to:

a) Cronbach’s Alph (Kronbahov koeficijent alfa) iznosi 0, 9225;
b) Guttman Split-half koeficijent iznosi 0,8531;

v) Guttman koeficijent:

Lambda 1 = 0,8918 Lambda 2 = 0,9266 Lambda 3 = 0,9225

Lambda 4 = 0,8531 Lambda 5 = 0,9089 Lambda 6 = 0,9469

Na osnovu dobijenih koeficijenata relijabilnosti moze se konstatovati da primenjeni
instrument ima visoku pouzdanost s obzirom na broj stavki (ajtema) koje su njime
obuhvacene 1 da se moZe primeniti u ovom istrazivackom poduhvatu.
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10. UZORAK ISTRAZIVANJA

Polaze¢i od cilja 1 zadataka istrazivanja i postavljenih hipoteza, istrazivanje je realizovano
na prigodnom (convenience sample) uzorku, koji je obrazovan od ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova do kojih se moglo do¢i u periodu sprovodenja istrazivanja (koji su ,,pri
ruci®). Iz prakti¢nih razloga uzorak na kome je vrSeno istrazivanje formiran je u Dunav
drustvu za upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondom.

Pri izboru ovog uzorka nisu ignorisani nedostaci koji ga prate. Medutim, specificnost
predmeta istraZzivanja dopuSta da se i takav uzorak mozZe reprezentativno primeniti u
ovakvom istrazivackom poduhvatu, jer je formiran od ¢lanova dobrovoljnih penzijskih
fondova koji su u datom trenutku bili na raspolaganju. Ukupno je ispitano njih 150.
Struktura uzorka po polu, godinama starosti, obrazovanju i radnom iskustvu prikazana je
slede¢im grafikonima:

69 (46,%)

Mymen = Hesckn

Grafikon 12. Struktura uzorka po polu
Izvor: Autor

U uzorku je, kao $to se vidi na grafikonu 12, zastupljeno viSe osoba zenskog pola (54,0%)
u odnosu na muski pol (46,0%). Ova razlika je prihvatljiva, jer nije statisticki znacajna

(x*=0,960; df=1; p=0,327>0,05).

Kada su u pitanju godine Zivota, sasvim je logi¢no §to je najviSe zastupljena generacija od
40. godine do 59. godine zivota (grafikon 13).
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Grafikon 13. Struktura uzorka po godinama zivota

Izvor: Autor

Izmedu kategorija godina Zivota postoji statisticki znaGajna razlika (x*=181,573; df=3;

p=0,000<0,01), ali je to razumljivo, jer mlade generacije manje razmi$ljaju o penziji, vise
su posveceni radu 1 formiranju i1 podizanju porodice. I najstarija generacija je neznatno
zastupljena u uzorku zato $to su na kraju profesionalne karijere i1 verovatno resili pitanje
sredstava za starost (penzija).

Ako se pogleda struktura uzorka po obrazovanju (grafikon 14), uocava se da su u uzorku
najviSe zastupljene kategorije ispitanika sa srednjom i visokom stru¢nom spremom. Manje
je onih sa viSom struénom spremom, jer ih po sadas$njim kadrovskim reSenjima ima i
najmanje zaposlenih. Malo je zaposlenih i onih sa osnovnom Skolom, a postavlja se i
pitanje da li oni mogu da izdvajaju sredstva za uclanjenje u dobrovoljne penzijske fondove
s obzirom na svoja primanja.
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Grafikon 14. Struktura uzorka po obrazovanju

Izvor: Autor

Navedena razlika po kategorijama obrazovanja je statisticki znacajna 1 ona je oCekivana
(x*=75,760; df=3; p=0,000<0,01).

Struktura uzorka po radnom iskustvu (grafikon 15), sasvim logicno, kazuje da je u uzorku
najviSe zastupljeno ispitanika sa radnim iskustvom od 11 do 30 godina, $to je u saglasnosti
sa prethodnim analizama, jer nastoje da blagovremeno uti¢u na svoju starosnu buducnost.

o
60 52 (34 7%)
50 44 (29,3%)
s
40 |
e 28(18,7%)
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20
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iskustva godina godina godina

Grafikon 15. Struktura uzorka po random iskustvu

lzvor: Autor
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Razlika izmedu navedenih kategorija ispitanika po radnom iskustvu je statisticki znacajna
(x*=47,467; df=4; p=0,000<0,01), 3to se moglo i naslutiti na osnovu prethodnih analiza, jer
radno iskustvo je tesno povezano sa godinama Zivota.
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11. STATISTICKA ANALIZA EMPIRIJSKIH PODATAKA

Polaze¢i od cilja i zadataka istrazivanja, kao i od postavljenih hipoteza i vrste i
karakteristike mernog instrumenta, u okviru obrade podataka koris¢eni su slede¢i nivoi
obrade podataka: deskriptivna analiza, faktorska analiza, t-test, analiza varijanse i
regresiona analiza.

Deskriptivna analiza je primenjena kao prvi korak u obradi podataka za tabelarno i
graficko prikazivanje podataka, 1 njihovo opisivanje, kao 1 za opisivanje veza izmedu
varijabli.'®

Faktorska analiza je omogucila da se veci broj postupaka i mnogobrojni podaci, kojima se
iskazuje zadovoljstvo ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga
sazmu u nekoliko osnovnih skupova (faktora) na osnovu njihove vrednosne srodnosti,
odnosno medusobne povezanosti ocena kojima su klijenti dobrovoljnih penzijskih fondova
vrednovali kvalitet pruzenih usluga. Tim postupkom je veliki broj manifestnih varijabli, t;j.
pokazatelja kvaliteta usluga dobrovoljnih penzijskih fondova, sveden na manji broj
bazi¢nih (latentnih) faktora koji su u daljoj obradi podataka i analizi rezultata istrazivanja
tretirani kao osnovni Cinioci zadovoljstva varijabli (stavovi ispitanika o zadovoljstvu
kvalitetom pruzenih usluga) koje su uklju¢ene u obradu podataka.

Nakon toga, ova matrica je obradena metodom glavnih komponenata, uz primenu
Kajzerovog (H. F. Kaiser) 1 Gutmanovog (L. Guttman) kriterijuma (karakteristicne
vrednosti — koreni ve¢i od jedan). Tako su dobijeni osnovni faktori koji su rotirani
PROMAKS (PROMAX) kosouglom rotacijom, jer ona omogucava izvodenje hijerarhijske
faktorske analize. Ova rotacija osnovnih faktora daje najstabilniju faktorsku soluciju sa
minimalnim sekundarnim zasi¢enjima izdvojenih faktora. Za interpretaciju su uzeti u obzir
samo oni pokazatelji zadovoljstva kvalitetom pruzenih usluga dobrovoljnih penzijskih
fondova (manifestne varijable) koji imaju faktorsku tezinu iznad 0,3 i koji su u korelaciji
sa faktorom iznad 0,3.1%°

T-test je primenjen za utvrdivanje znacajnosti razlika ispitanika odredenih socijalnih
obelezja na razlike u pridavanju znacaja izdvojenim faktorima kvaliteta pruzenih usluga
(kada nezavisna varijabla ima dve grupe — kategorije).

Jednofaktorska analiza varijanse — ANOVA, takode je primenjena za utvrdivanje
znacajnosti razlika ispitanika odredenih socijalnih obelezja na razlike u pridavanju znacaja

195 Dostuppno na: Deskriptivna statistika, http://www.e-statistika.rs/Article/Display/deskriptivna-statistika
(pristupljeno 15. 05. 2019)

196 pallant, J. (2009). SPSS: Prirucnik za preziviljavanje — Postupni vodic kroz analizu podataka pomocéu
SPSS-a za Windows (verzija 15), Prevod 3. izdanja — Miljenko Suéur, Mikro knjiga, Beograd,
str. 199-202.
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izdvojenim faktorima kvaliteta pruzenih usluga, ali za slu¢aj kada nezavisna varijabla ima
vise od dve grupe — kategorije.

Regresiona analiza je koris¢ena da bi se utvrdilo da li ima povezanosti socijalnih obelezja
korisnika dobrovoljnih penzijskih fondova sa faktorima kvaliteta zadovoljstva pruzenim
uslugama, odnosno za utvrdivanje moguénosti predvidanja vrednosnih stavova clanova
dobrovoljnih penzijskih fondova o kvalitetu pruzenih usluga na osnovu socijalnih obelezja
— pol, godine starosti, obrazovanje, radno iskustvo, nivo obrazovanja. Pri tome, treba imati u
vidu da svaki identifikovani faktor, predstavlja kriterijumsku (zavisnu) varijablu, dok
socijalna obelezja ispitanika — ¢lanova dobrovoljnih penzijski fondova — imaju znaéenje
prediktivnih (nezavisnih) varijabli.

Pri tome je ispoStovan zahtev da veliina uzorka ispitanika premasi bar 20 do 30 puta broj
prediktorskih varijabli kako bi se dobile $to objektivnije ocene koeficijenata multiple
korelacije (u ovom slu¢aju veli¢ina uzorka je 37,5 puta premasila broj prediktorskih
varijabli).

Kada je u pitanju veli¢ina uzorka za primenu regresione analize, medu autorima u literaturi
ne postoji saglasnost. Tako, na primer, Stivens (1996) preporucuje 15 ispitanika po
prediktoru.'®” Drugi su, medutim, na stanovistu da se veli¢ina uzorka treba izra¢unavati po
formuli: N > 50 + 8m, pri ¢emu je m broj nezavisnih varijabli.'*®

197 Stevens, J. (1996). Applied multivarijate statistics for the socijal sciences (3rd end)é. New Jersey: Law

rence Erlbaum, pp. 72.
198 Tabachnick, B, G. and Fidell, L, S. (2007). Using multivarijate statistics (5th end). Boston: Pearson
Education, pp. 123.
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12. METODOLOSKI ASPEKTI ISTRAZIVANJA

Metodoloski aspekti svakog istrazivanja determinisani su prirodom predmeta istrazivanja,
odnosno prirodom nauc¢nih saznanja koji ga odreduju i ciljem koji se istrazivanjem zeli da
ostvari. Imaju¢i to u vidu izabran je metodoloski put koji omogué¢uje duboko i svestrano
sagledavanje sustine, Sirine i slozenost predmeta istrazivanja. Shodno tome, sasvim je
logi¢no da se u ovom istrazivanju, pored opstih nauc¢nih metoda, koriste i posebne.

Opste nau¢ne metode su svojstvene svakom nau¢nom saznavanju bez obzira na to da li su
u pitanju prirodne ili drustvene pojave. U ovom istrazivanju od opstih nauc¢nih metoda
najzastupljenija je statisticka metoda.

Od posebnih metoda, u realizaciji ovog istrazivanja, kori§¢ena je deskriptivna (Survey-
Research) metoda'®, zato §to je ona kombinacija analiticke i deskriptivne varijante. Kao
Sto je poznato, deskriptivna varijanta omogucuje aktivno uklju¢ivanje ispitanika u davanju
informacija o pojavama koje se opisuju, odnosno koje su predmet proucavanja. S druge,
pak, strane analiticka varijanta sluzi za utvrdivanje sustine istrazivackog predmeta i1
definisanje njegovog stanja, ali 1 za otkrivanje uzro¢no-posledi¢nih veza i teorijskih odnosa
rezultata istrazivanja.

Naravno, prethodno navedene metode koris¢ene su kao osnovne, ali to nikako na znaci da
su zapostavljene i druge naucnoistrazivacke metode, jer potpuni odgovor na sva
postavljena pitanja u ovoj disertaciji podrazumeva konsultovanje i uvazavanje i drugih
svrsishodnih metoda. Time su obezbedeni neophodni uslovi da istraZzivanje bude
inovativno, sveobuhvatno i pouzdano.

U neposrednoj vezi sa metodama naucnog istrazivanja su i istrazivacke tehnike (postupci)

koje su ili deo ili kombinativni elemenat naucnoistrazivacke metode. Shodno tome, u

operativnoj fazi realizacije ovog istrazivanja bila je neizbezna primena slede¢ih

istrazivackih tehnika (postupaka):

— tehnika anketiranja,**® za prikupljanje podataka o socijalnim obeleZjima ispitanih
¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova (pol, godine starosti, obrazovanje, radno
iskustvo) i

— tehnika skaliranja,""* za utvrdivanje stepena slaganja misljenja i stavova ispitanih
¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova sa tvrdnjama koje se odnose na njihovo
zadovoljsto kvalitetom pruzenih usluga.

199 Syrvey — pregled, prikaz, razmatranje; research — istrazivanje.

10 Apketiranje je postupak kojim se ispitanicima postavljaju pitanja u vezi &injenica od nau¢nog interesa, a
koja su poznata ispitanicima [Prema: Batkoska, L. (2005). Metodologija na naucnoto istrazuvanje. Ohrid:
Fakultet za turizam i ugostitelstvo, Centar za nau¢no-nauénoistrazuvacka rabota. str. 117].

111 skaliranje je direktna tehnika koja se sastoji od niza pozitivnih ili negativnih tvrdnji o objektu stava, a u
vidu stavke — manifestne varijable (ajtem, iskaz, tvrdnja).
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13. OGRANICENJA ISTRAZIVANJA

S obzirom na to da su u ovom istrazivanju kori§¢ene nezavisne varijable koje se odnose na
prirodu i socijalna obelezja subjekata istrazivanja (pol, godina starosti, nivo obrazovanja i
radno iskustvo), vremenski i organizacioni uslovi, kao i poslovna praksa delovali su
ograni¢avaju¢e na formiranje reprezentativnog uzorka. Naime, vreme koje je bilo na
raspolaganju za istrazivanje limitirano je trajanjem doktorskih studija, organizacijom
istrazivanja i poslovanom politikom dobrovolnih penzijskih fondova. Kod subjekata
istrazivanja bila je prisutna i1 nelagodnost zbog mogucih posledica usled uces¢a u
istrazivanju.

Naravno, ne mogu se ignorisati 1 prostorna ogranienja, jer se filijale dobrovoljnih
penzijskih fondova naleze Sirom Srbije, pa je teSko obezbediti dovoljan broj anketara.
Zbog tog je istrazivanjem bio obuhvaden samo ograni¢eni broj ¢lanova dobrovoljnog
penzijskog fonda (Dunav dobrovoljni penzijski fond). Zbog toga se u nekim budué¢im
istrazivanjima daje dodatna moguénost u formi proSirenja kapaciteta po pitanju kako
¢lanova tako i fondova, §to ¢e nesumljivo dovesti do novijih saznanja i nekih novih
resenja.

Navedeni razlozi ogranienja uticali su 1 na to da se nije mogla obezbedi ravnomernija
raspodela po kategorijama ispitanika u zavisnim varijablama, jer je bilo opravdano, iz
racionalnih razloga, da se istrazivanje realizuje na prigodnom (convenience sample)
uzorku, tj. na subjektima (¢lanovima dobrovoljnih penzijskih fondova) koji su bili dostupni
u periodu realizacije istrazivanja.

Osobenost zavisnih varijabli ograni¢avajuce je uticale i na verbalni oblik pitanja i tvrdnji u
primenjenom istrazivatkom instrumentu, jer se vodilo ra¢una da budu razumljivi za sve
kategorije ispitanika. Takode je uticala i na redosled pitanja i tvrdnji, kao i na statisticku
obradu dobijenih odgovora.

Posebno je bilo vazno ispoStovati ogranicenje da se faktorska analiza u obradi podataka
generalno moze primeniti ako postoji barem pet puta viSe ispitanika nego §to ima
manifestnih varijabli (tvrdnji) u skali stavova. Zbog toga je uzorak u ovom istrazivanju
imao 150 ispitanika.'*?

Navedena ograni¢enja imala su odredene reperkusije na izbor saradnika u istrazivanju i
obezbedivanje potrebnih materijalnih i finansijskih sredstava.

112 Faktorska analiza, http://www.ef.uns.ac.rs/predmeti/mas/multivarijaciona-statisticka-analiza/Factor-
Analysis.pdf (pristupljeno 10. 10. 2020)
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III REZULTATI ISTRAZIVANJA

14. INDIKATORI KVALITETA PRUZENIH USLUGA

Uspesno istrazivanje slozenih pojava, posebno onih koje se mere indirektno, ne moze se
realizovati ukoliko se nije unapred reSio problem merenja. Trazenje najpogodnijih
kvantitativnih pokazatelja ponekad zahteva prethodna istrazivanja. Shodno tome, merenje
zadovoljstva kvalitetom realizovanih usluga uopste, pa i u oblasti dobrovoljnog penzijskog
osiguranja, jedna je od najbitnijih faza u sagledavanju medusobnih odnosa preduzeca —

. . . . v v .. . 11
,proizvodaca kvaliteta® 1 potrosaca — ,,percipijenata kvaliteta®. 3

Merenje varijabli kojima se iskazuje kvalitet usluga moguce je samo indirektno, odnosno o
njima se moze zakljucivati u granicama verovatnoc¢e na osnovu nekih spoljasnjih znakova.
Ti spoljasnji znakovi ili obelezja, odnosno kvalitativni pokazatelji neke varijable najéesce
se nazivaju indikatorima. Zato je i prvi posao istraziva¢a da identifikuje takve pokazatelje,
tj. indikatore koji najbolje ukazuju na to kako se moze meriti odredena varijabla, kojom se
u ovom istrazivanju iskazuje kvalitet pruzenih usluga ¢lanovima dobrovoljnih penzijskih
fondova.

Valjanost opisa ili objasnjenja istrazivane pojave zavisi od validnosti indikatora i njihovog
broja koji treba da bude optimalan. Postupak definisanja indikatora prikazan je u opisu
nacina konstruisanja i validacije instrumenta za potrebe ovog istrazivanja u prethodnom
poglavlju, a definisani indikatori prikazani su u tabeli 29.

Imajuci sve to u vidu moze se konstatovati da je primenjeni metodoloski postupak za
utvrdivanje indikatora izrazito empirijskog karaktera. Pri tome, uvazavani su osnovni
epistemoloski zahtevi nau¢nog saznanja — Vvalidnost, objektivnost, pouzdanost i
preciznosti. Sve to, opravdano, upuc¢uje na konstataciju da je prvi zadatak — na osnovu
misljenja i stavova ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova, rukovodedi se epistemoloskim
principima naucnog saznanja, definisati indikatore njihovog zadovoljstva kvalitetom
pruzenih usluga — u celosti realizovan. Samim tim potvrdena je i prva posebna hipoteza
— moguce je empirijskim putem, na osnovu misljenja i stavova ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova, definisati indikatore njihovog zadovoljstva kvalitetom pruzenih usluga.

113 Kilibarda, M. (2007). Logisti¢ki kontroling kao podrska upravljanju kvalitetom u logistici. Kragujevac:
Festival kvaliteta, str. 3.
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15. ANALIZA OSNOVNIH POKAZATELJA ZADOVOLJSTVA CLANOVA
DOBROVOLJNIH PENZIJSKIH FONDOVA KVALITETOM
PRUZENIH USLUGA

Prvi korak u obradi podataka, njihovog opisivanja i tumacenja veza izmedu varijabli je
deskriptivna statistika (Statistika u drustvenim naukama, 2011)."** Ako bi se ovaj postupak
preskocio ne bi se mogli dati validni odgovori na sva pitanja koja su, u okviru zadataka
istraZzivanja, postavljena u ovoj disertaciji. Zato je uradena deskriptivna analiza svih
razmatranih stavova ispitanika u vezi tvrdnji o zadovoljstvu kvalitetom pruzenih usluga
koje su sastavni deo upitnika primenjenog u ovom istraZivanju (Prilog 1).'*

Ulaganjem novca u DPF moZe da se dosta ustedeti

Prema podacima iskazanim na grafikonu 16. vidi se da se najveéi broj ispitanika — njih 60
(40%) uglavnom slazu da se sa malim ulaganjima novca u dobrovoljne penzijske fondove
moze dosta uStedeti. Oni koji nisu na tom stanovistu, tj. koji se sa ovom tvrdnjom
uglavnom ili uopste ne slazu je zna¢ajno manji. Oc¢igledno je, dakle, da je stav ispitanika o
ovom pitanju veoma pozitivan.
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Grafikon 16. Malim ulaganjem novca u DPF moze da se dosta ustedeti

lzvor: Autor

114 Dostupno na: http://www.e-statistika.rs/Article/Display/deskriptivna-statistika

15 0d svakog ispitanika se traZilo da izabere jedan od pet modaliteta za svaku tvrdnju o razlozima zbog kojih
se ljudi opredeljuju za ulaganje u dobrovoljni penzijski fond (skala Likertivog tipa). To znaci da su svih
150 ispitanika u uzorku mogli, u odredenom broju (procentu), da se oprede za svaki od svih pet
modaliteta, ali, isto tako, je moguce da se za neki od modaliteta niko i ne opredeli.
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Ovakvi stavovi ispitanika, izraZzeni empirijskim (opazenim) frekvencijama, se znafajno
razlikuju od ocekivanih (teorijskih) frekvencuja, Sto potvrduju podaci u tabeli 35, jer je
vrednos x? iznosi 64,600 i za Getiri stepena slobode (df) zna¢ajna je na nivou 0,000.

Tabela 35. Sa malim ulaganjem novca u DPF moze se dosta ustedeti

Frekvencija [i:pnéée Ugslzvnneom N% Erin:egu Uglavnom|Potpuno se Ukupno|  df 2 )
Y slaem | slazem |opredelim| slazem | slaZem
O v
p(é:cZ)ena 2 17 39 60 32
O¢ kc') 150 4 64,600 | 0,000
¢ekivana
(f)
Izvor: Autor

Prikazani podaci u tabeli pokazuju da je pravac odstupanja opazene (empirijske)
distribucije u odnosu na teorijsku u pozitivnom smeru i da to nije slucajnost, jer je najveci
broj ispitanicka (anketiranih ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova) na stanovistu da se

sa malim ulaganjima novca u DPF ipak moze dosta uStedeti.

Novcana sredstva ulozena u DPF kao doprinos sigurnijoj buducnosti

Kada je u pitanju ulaganje nov¢anih sredstava u dobrovoljne penzijske fondove ispitanici
su prepoznali mogucnost da se ta sredstva koriste za sigurniju buduénost. Na to upucuju
podaci na grafikonu 17. koji kazuju da se najveci broj ispitanika uglavnom (67; 44,7%) i
potpuno (52; 34,7%) slazu sa tom konstatacijom. Ovakav stav ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova ima snazno motivaciono dejstvo, jer ih postice na ulaganje sredstava u

navedene fondove.
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Grafikon 17. Doprinos nov¢anih sredstava ulozenih u DPF sigurnijoj buduénosti

Izvor: Autor

Testiranje podudarnosti distribucija, opazene i o¢ekivane, hi-kvadrat testom (tabela 36)
pokazalo je da se one medusobno statisticki znacajno razlikuju, jer vrednost X* uz tri
stepena slobode iznosi (df) iznosi 58,480 i zna¢ajna je na nivou 0,000.

Tabela 36. Ulozena novc¢ana sredstva u DPF doprinose sigurnijoj buduénosti

iia| Uglavnom| Ne mogu
Frekvencija se ne da se Ug'?vrjom POtlplﬂno % Ukupno|  df 2 )
(f) slazem opredelim se slazem | slazem
Op(a]lcz)ena . o . o
O¢ k(') 150 3 |58,480| 0,000
Ccekivana 375 375 275 75
(f)
Izvor: Autor

Ulaganje novcana sredstva u DPF kao dobar vid Stednje

Podaci na grafikonu 18. pokazuju da se sa ponudenom tvrdnjom da je ulaganje nov€anih
sredstava u dobrovoljne penzijske fondove dobar vid Stednje uglavnom slaze 63 (42,0%)
ispitanika, a potpuno se slaze 66 (44,0%) ispitanika, Sto skupa iznosi 129 (86%) ispitanika
od ukupno anketiranih ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova. Oc¢igledno je da ¢lanovi
dobrovoljnih penzijskih fondova ulaganje nov¢anih sredstava u fondove smatraju ne samo
dobrim, ve¢ i sigurnim vidom Stednje.
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Grafikon 18. Ulaganje nov¢anih sredstava u DPF kao dobar vid §tednje

Izvor: Autor

Izracunata vrednost hi-kvadrata (tabela 37) iznosi 80,880 i ona je, uz tri stepena slobode,
znacajna na nivou 0,000. Na osnovu ovih podataka moze se zakljuciti da se odgovori
ispitanika statisticki znacajno razlikuju od ocekivane distribucije odgovora, odnosno da
navedena razlika u odgovorima ispitanika nisu izraz sluc¢ajnosti.

Tabela 37. Ulaganje u DPF je dobar vid Stednje

Q) slazem | opredelim seslazem | slazem
Opazena 3 18 o o
Oée(gana 150 3 80,880 | 0,000
37,5 37,5 37,5 37,5
(f)
Izvor: Autor

Ulaganje novéanih sredstava u DPF kao doprinos dostojsnstvenoj starosti

Ako se pogledaju podaci na grafikonu 19. uocava se da su oni u velikoj saglasnosti sa
prethodno analiziranim podacima. To se moglo i ocekivati, jer ulaganje u dobrovoljne
penzijske fondove radi sigurnije buduénosti je ulaganje i radi obezbedivanja
dostojanstvenije starosti. To jasno pokazuju podaci na grafikonu 19. koji ukazuju da se
najveci broj ispitanika uglavnom (67; 44,7%) 1 potpuno (45; 30,0%) slazu sa tvrdnjom da
ulozena sredstva u dobrovoljne penzijske fondove obezbeduju dostojanstveniju starost.
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Vidi se, dakle, da je najveéi broj ispitanika (112; 74,7%), kao i u prethodnom slucaju, na

ovom stanovistu.
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Grafikon 19. Doprinos uloZenih sredstava u DPF dostojanstvenoj starosti

Izvor: Autor

U tabeli 38, prikazani iznos x* (56, 613), uz tri stepena slobode, kazuje da odgovori
ispitanika nisu slucajni, jer se statisticki znacajno razlikuju na nivou 0,000 od ocekivane
(slucajne) distribucije. Razlog tome je, svakako, u Cinjenici da su ispitanici veliki znacaj
dali doprinosu ulozenih novCanih sredstava u dobrovoljne penzijske fondove radi

obezbedivanja dostojanstvenije starosti.

Tabela 38. Ulozena sredstva u DPF obezbeduju dostojanstvenu starost

iia| Uglavnom| Ne mogu
Frekvencija <o e da se Ugl&;vtlom PotlpLjno el Ukupno|  df 2 )
(f) slazem Opl’edelim Se Slazem slazem
OP(Z;Z)ena 3 2 o -
Oc k(‘) 150 3 |56,613| 0,000
n
¢ekivana 375 375 175 75
(f)
lzvor: Autor
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DPF kao garancija sigurnije buducnosti dece

Analiza podataka na grafikonu 20. sugerisu da je viSe od polovine ispitanika misljenja da
su dobrovoljni penzijski fondovi garancija sigurnije buduénosti dece ¢lanova fondova.
Naime, sa ovom konstatacijom uglavno se slaze 63 (42%) ispitanika, a potpuno se slaze
njih 36 (24%), sto je ukupno 99 (66%). Ovaj nalaz je sasvim logican, jer je prirodno da

roditelji brinu o buduénosti svoje dece.
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Grafikon 20. DPF — garancija sigurnije buduénosti dece

lzvor: Autor

U skladu sa predhodnim podacima su i rezultati hi-kvadrat testa koji definiSe odnos izmedu
podataka na osnovu njihovih frekvencija (tabela 39). Naime, iznos x* (88,800), uz &etiri
stepena slobode, znac¢ajan je na nivou 0,000. To kazuje da postoji statisticki znaCajna

razlika izmedu opazenih (dobijenih) 1 o€ekivanih (slu¢ajno dobijenih) odgovora. Dakle,

dobijena distribucija odgovora ispitanika nije izraz slucajnosti.

Tabela 39. DPF je garancija sigurnije buduc¢nosti dece

Frekvencija| Uopste |Uglavnom| Ne mogu
B e ne se ne da se Ugla;vrjom POtlpono €| Ukupno| df X p
(f) slazem slazem | opredelim sc slazem | slazem
Ovar
pgcz)e | 7 43 63 36
oc k‘.’ 150 | 4 |88,800| 0,000
cervand) 30 30 30 30 30
(f)
Izvor: Autor
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Poverenje u pravila poslovanja, sistem kontrole i transparentnost DPF-a

Stavovi ispitanika o poverenju u pravila poslovanja, sistem kontrole i transparentnost rada
dobrovoljnih penzijskih fondova prikazani su na grafikonu 21. Kao $to se na grafikonu
vidi, kod najveceg broja ispitanika to poverenje je uglavnom (66; 44,0%) i potpuno (30;
20,0%) prisutno, $to ukupno iznosi 96 (64%) ispitanika. Interesantno je da se 50 (33,3%)
ispitanika, u vezi sa ovim stavom nije moglo da opredeli, a samo cetiri (2,7%) ispitanika se
uopste i uglavnom ne slazu.
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Grafikon 21. Nivo poverenje u pravila poslovanja, sistem kontrole i transparentnost DPF-a
Izvor: Autor

Ipak, razlike u stavovima ispitanika u vezi sa poverenjem u pravila poslovanja, sistem
kontrole 1 transparentnosti rada dobrovoljnih penzijskih fondova statisticki se znacajno
razlikuju u odnosu na o&ekivane (teorijske), jer je vrednost X* (108,867), uz Cetiri stepena
slobode, znacajna na nivou 0,000 (tabela 40). Iz toga proizilazi da je svaka slucajnost u

stavovima ispitanika iskljucena.
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Tabela 40: Pravila poslovanja, sistem kontrole i transparentnost DPF-a ulivaju poverenje

Ulaganje u DPF kao doprinos kvalitetnijem Zivotu u takozvanom tre¢em dobu

ita| Uopste |Uglavnom| Ne mogu
Frekvencija se ne se ne da se Ugla;vtlom POtlpono ¢ Ukupno|  df X p
(f) slazem slazem | opredelim se stazem | slazem
Opaz
pgf;na 1 3 50 66 30
Oc kc.’ 150 4 108,867 0,000
ivan
codvanal 30 30 30 30 30
(f)
Izvor: Autor

Ispitanici (¢lanovi dobrovoljnih penzijskih fondova) imaju izratito pozitivne stavove o
mogucnosti doprinosa uloZenih novCanih sredstava u dobrovoljne penzijske fondove
unapredenju kvaliteta zivota u treCem dobu. Na to upucéuju podaci na grafikonu 22. koji
pokazuju da se sa navedenom konstatacijom uglavnom slaze 73 (48,7%) ispitanika, a da se
53 (35,3%) ispitanika potpuno slaze, Sto ukupno obuhvata 126 (84%) ispitanika.
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Grafikon 22. Ulozena nov¢ana sredstva u DPF doprinosi kvalitetnijem zivotu u tzv.

trecem dobu

lzvor: Autor

Ako se analiziraju podaci prezentovani u tabeli 41. moze se uociti da se prikazana
distribucija stavova ispitanika statisticki znacajno razlikuje od ocekivane (teorijske)
distribucije (x2:81,147; df=3; p=0,000), Sto znaci da razlike u stavovima ispitanika nisu
posledica slucanosti.
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Tabela 41. Ulaganjem u DPF doprinosi se kvalitetnijem Zivotu u tzv. tre¢em dobu

iia| Uglavnom| Ne mogu
Frekvencija s ne da so Ugla;vgom Potlptino se Ukupno|  df 2 5
v slazem |opredelim | 3¢ $'@#¢M| sazem
Opaz
p(f ;na . ’s s 53
O¢ kc') 150 3 |81,147| 0,000
cekivana 375 375 275 75
(f)
Izvor: Autor

Mogucnost koriscenja akumuliranih sredstva u DPF za pokretanje licnog biznisa

Mogucénost koris¢enja akumuliranih novéanih sredstava u dobrovoljne penzijske fondove
za pokretanje licnog biznisa je, svakako, znacajan pokazatelj zadovoljstva ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga. Medutim, u odnosu na
prethodno analizirane pokazatelje, uocava se da je u ovom slucaju (grafikon 23) manji broj
ispitanika koji se uglavnom (55; 36,7%) 1 potpuno (28; 18,7%) slazu sa ovom
konstatacijom u vezi pokretanja licnog biznisa. Ipak, ukupan broj ovih ispitanika je 83,
odnosno 55,4%, Sto je neznatno iznad polovine ispitanih ¢lanova dobrovoljnih penzijskih
fondova. Naravno, sa poboljSanjem opste klime u druStvu za pokretanje biznisa, verovatno
¢e porasti 1 broj, odnosno procenat ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova koji ¢e biti
viSe zainteresovani za ovu vrstu ulaganja akumuliranih sredstava iz fondova.
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Grafikon 23. Akumulirana sredstva u DPF mogu se koriste i za pokretanje licnog biznisa

lzvor: Autor
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Ispitivanje kvaliteta podudaranja opazenih (empirijskih) i ocekivanih (teorijskuh)
distribucija (tabela 42), ipak, pokazuje da se odgovori ispitanika statisticki znacajno
razlikuju. To pokazuje vrednost hi-kvadrata koja iznosi 47,267, §to je do sada najniza, ali
je, bez obzira na to, uz Cetiri stepena slobode, i statisti¢ki, znacajna na nivou 0,000.

Tabela 42. Kori$¢enja akumuliranih sredstva u DPF za pokretanje licnog biznisa

Fokvnaia| s [ et stanon e sl epnol o | |
(f) slazem slazem Opredellm se slazem slaZzem
O v
P(e:cz)ena c - 40 o .
O¢ kc') 150 4 47,267 | 0,000
¢ekivana
(f)V 30 30 30 30 30
t

lzvor: Autor

Mogucnost nasledivanja novcanih sredstava ulozenih u DPF

Sasvim je razumljivo da jedan od pokazatelja zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih
fondova kvalitetom pruzenih usluga bude i moguc¢nost da ulozena novCana sredstva u
dobrovoljne penzijske fondove mogu ostati naslednicima. Ako bi ova moguénost bila
iskljucena dovela bi se u pitanje i svrha ulaganja u dobrovoljne penzijske fondove kao vida
Stednje. Zato je shvatljivo Sto se najveci broj ispitanika (grafikon 24) potpuno slaze (75;
50,0%) i uglavnom slaze (58; 38,7%) sa tvrdnjom da se ulozena novCana sredstva u
dobrovoljne penzijske fondove mogu nasledita. U odnosu na ukupan broj ispitanih ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova (150), sa ovom konstatacijom se slozilo njih 133, Sto je
88,7% svih ispitanika.
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Grafikon 24. Nov¢ana sredstva uloZzena u DPF mogu da se naslede

Izvor: Autor

Podaci u tabeli 43. jasno pokazuju da se distribucija odgovora ispitanika koji se odnosi na
mogucénost nasledivanja prikupljenih sredstva u dobrovoljne penzijske fondove mogu

naslediti, statistiCki znacajno razlikuje od slucajne distribucije odgovora na nivou 0,000
(x*=96,560; df=3; p=0,000).

Tabela 43. DPF daje mogu¢nost da prikupljena nov¢ana sredstva ostanu naslednicima
Frekvencija| Uglavnom| Ne mogu

Uglavnom|Potpuno se

se ne da se . . Ukupno| df Ve
(f) slazem | opredelim | 5¢ S1aZem | slazem P P
oo
p(iz)e nay 16 58 75
o0 k‘.’ 150 3 |96560| 0,000
Ce(f‘)vana 375 | 375 | 375 | 375
t

Izvor: Autor
Doprinos uloZenih novcéanih sredstava u DPF gubitku straha od siromastva u starosti

U tesnoj vezi sa prethodno analiziranim stavovima ispitanika je i njihovo miSljenje o
uticaju ulozenih nov¢anih sredstava u dobrovoljne penzijske fondove na gubitak straha od
siromasStva u starosti (grafikon 25). Vecina ispitanika se uglavnom slaze (65; 43,3%) i
potpono slaze (28; 18,7) sa stavom da uloZena nov¢ana sredstva u fondove oslobadaju od
straha siromasStva u starosti. To je i1 razumljivo, jer ulaganje u dobrovoljne penzijske
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fondove predstavlja, kako je ve¢ ranije naglaSeno, jedan vid Stednje za buduénost, a samim
tim 1 sigurniju starost.
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Grafikon 25. Ulozena nov¢éana sredstva u DPF doprinose nestanku strah od siromasStva u

starosti

Izvor: Autor

Iz podataka u tabeli 44. vidi se da je iznos hi-kvadrata 41,413 i da je, uz tri stepena
slobode, znacajan na nivou 0,00. To kazuje da se prikazana distribucija odgovora
ispitanika statisticki znacajno razlikuje od slucajne distribucije odgovora. Dakle, kada su u
pitanju stavovi ispitanika o doprinosu ulozenih nov€anih sredstava u dobrovoljne penzijske
fondove gubitku straha od siromastva u starosti, moze se pouzdano tvrditi da oni nisu ishod

slucajnosti.

Tabela 44. Ulaganjem nov¢ana sredstva u DPF gubi se strah od siromastva u starosti

iia| Uglavnom| Ne mogu
Frekvencija <o e da s LSJgIa;vtlom PotlpLjno el Ukupno|  df 2 )
(f) slazem Opredelim ¢ slaz€m slazem
O W
p(é;Z)ena 12 45 o .
Oteki 150 | 3 | 41,413 0,000
cekivana 375 375 175 75
(f)
Izvor: Autor
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Ulaganja u DPF doprinose obezbedivanju dodatnih sredstava za bolju zdravstvenu negu

Koliko je ulaganje u dobrovoljne penzijske fondove kojim se moze, pored ostalog, da
obezbede dodatna sredstva za bolju zdravstvenu negu, vazno kao pokazatelj zadovoljstva
¢lanova fonda kvalitetom pruzenih usluga pokazuju podaci na grafikonu 25. Naime, 63
(42,0%) ispitanika uglavnom se slaze, a njih 37 (27,7%) se potpuno slaze sa stavom da se
ovom vrstom ulaganja u dobrovoljne penzijske fondove obezbeduju dodatna sredstva za
bolju zdravstvenu negu (grafikon 26). U pitanju je, kao Sto se vidi, respektivan,
dvotre¢inski broj ispitanika (100; 69,7%) sa pozitivnim stavom o ovom aspektu
zadovoljstva kvalitetetom pfruzenih usluga dobrovoljnih penzijskih fondova.
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Grafikon 26. Ulaganjem u DPF obezbeduje se dodatna sredstva za bolju zdravstvenu negu

lzvor: Autor

Vazno je imati u vidu i Cinjenicu da se distribucija iskazanih stavova ispitanika o doprinosu
ulaganja u dobrovoljne penzijske fondove radi obezbedivanja dodatnih sredstava za bolju
zdravstvenu negu statisticki znadajno razlikuje od sludajne distribucije (x*=88,400; df=4;
p=0,000). Prema tome, i u ovoj situaciji svaka slucajnost je iskljucena.
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Tabela 45. Ulaganjem u DPF obezbeduje se dodatna sredstava za bolju zdravstvenu negu

Frekvencija Ii(e)pnéée Ugslgvnneom Nea;n:egu Uglavnom Potpuno se| jy;nno|  dif 2 5
) slazem slazem | opredelim se slazem | slazem
Ope:czena 1 . i 63 -
O(V:e(kci)\)/ana 150 4 88,400 | 0,000
30 30 30 30 30
(f)

lzvor: Autor

Novcana sredstava se uplacuju u DPF fleksibilno, bez pritiska i ogranicenja

Kada je u pitanju odnos dobrovoljnog penzijskog fonda prema svojim ¢lanovim koji se
ogleda u nastojanju da se nov¢ana sredstva u fond uplaéuju fleksibilno, bez pritisaka i
ograni¢enja, podaci na grafikonu 27. jasno kazuju da je ovaj aspekt zadovoljstva
kvalitetom pruzenih usluga veoma visoko vrednovan od strane ispitanika. Prema podacima
sa navedenog grafikona, jasno se uocava da najve¢i broj ispitanih ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova uglavnom se slaze — njih 46 (30,7%), a potpuno slaze 95 (63,3%)
ispitanika, $to ukupno iznosi 94% ispitanika, odnosno njih 141. Samo devet ispitanika (6,0%)
nije moglo da se ¢vrsto opredeli u vezi ovog stava, a negativnih misljenja nije bilo.
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Grafikon 27. Upla¢ivanje nov¢anih sredstava u DPF se vrsi fleksibilno, bez pritiska i
ograni¢enja
Izvor: Autor
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Naravno, s obzirom na iskazane stavove ispitanika, realno je bilo ocekivati da ¢e izmedu
stavova ispitanika (opazene distribucije) i1 slucajne (ocekivane) distribucije da se javi
statisticki znadajna razlika, jer hi-kvadrat (x°) iznosi 74,440 i uz dva stepena slobode
znacajan je nivou 0,000 (tabela 46). Zato se sa sigurno$¢u moze reéi da stavovi ispitanika
da se uplac¢ivanje novéanih sredstava u dobrovoljne penzijske fondove vrsi fleksibilno, bez

pritisaka i ograni¢enja nisu izraz slucajnosti.

Tabela 46. Uplate novéanih sredstava u DPF su fleksibilne,

bez pritiska 1 ograni¢enja

Stednja u DPF podstice dodatnu odgovornost prema porodici

.e N
Frekvencija e(:j;n:egu Ugla;vrjom Potlpl{no se Ukupno df ¥ P
()] opredelim se slazem | slazem
Ova
pgczfna 9 46 95
o kf’ 150 2 | 74,440| 0,000
1van
ceidvanal g9 50 50
(f)
Izvor: Autor

Pri vrednovanju Stedenje u dobrovoljne penzijske fondove kao posticaja dodatne
odgovornosti prema porodici, a time i1 zadovoljstva kvalitetom pruzenih usluga, podaci na
grafikonu 28. pokazuju da se najveci broj ispitanika uglavnom slaze (66; 44,0%) i potpuno
slaze (65; 43,3%) sa navedenim stavom, §to je ukupno 131 ispitanik (87,3%). Znatno je
manji broj onih ispitanika koji se sa ovim stavom uglavnom ne slaze (3; 2,0%) 1 onih koji
su neodlu¢ni, odnosno koji se ne mogu opredeliti (16; 10,7%).
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Grafikon 28. Stednjom u DPF posti¢e se dodatna odgovornost prema porodici

Izvor: Autor

Iz podataka prikazanih u tableli 47. vidi se da dobijena (empirijska) distribucija stavova
ispitanika 0 ovom pokazatelju kavaliteta pruzenih usluga dobrovoljnih penzijskih fondova
nije slucajna, jer se znacajno razlikuje od ocekivane (teorijske) na nivou 0,000 (X2=85,893;
df=3; p=0,000). Dakle, iskazani stavovi ispitanika o $tednji u dobrovoljne penzijske
fondove kao podsticaju odgovornosti prema porodici nije rezultat slucajnosti.

Tabela 47. Stednja u DPF podsti¢e dodatnu odgovornost prema porodici

Frevencija Ugslg\ﬁneom N ol | Uglavnom Potpuno se Ukupno|  df X p
(M slazem | opredelim | 5¢ S1aZem | slaZem
O W
P(a]lcz)ena 3 16 . o
O¢ k(‘) 150 3 | 85,893| 0,000
1
ce(fl;/a a 375 475 275 75
t

lzvor: Autor

Ulaganjem u PDF poveéavaju se mogucnosti za dobrom zaradom

Istrazivanje je pokazalo (grafikon 29) da se najveéi broj ispitanika uglavnom slaze da
ulaganje u dobrovoljne penzijske fondove omogucava dobru zaradu (66; 44%), a prilicno
manji broj (34; 22,7%) se, sa ovom konstatacijom, potpuno slaze. U celini, najpozitivniji
stavovi o mogucnosti doprinosa ulaganja u dobrovoljne penzijske fondove ostvarivanju
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dobre zarade, kao pokazatelju kvaliteta pruzenih usluga, prisutni su kod znatnog broja
ispitanika (100; 66,7%), $to, svakako, ukazuje koliko je ova vrsta koristi za njih vazna.
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Grafikon 29. Ulaganje u DPF doprinosi uve¢anju sredstava dobrom zaradom

Izvor: Autor

S obzirom na prethodno prezentovane podatke, moglo se naslutiti da je distribucija
iskazanih stavova ispitanika u vezi tvrdnje da se ulaganjem u dobrovoljne penzijske
fondove povecavaju mogucénosti za dobrom zaradom statistiCki znacajno razlikuju od
ocekivane distribucije odgovora. To potvrduju i1 podaci u tabeli 48, jer je ocigledno da je
vrednost hi-kvadrata vrlo visoka i iznosi 101,667, §to je, uz Cetiri stepena slobode,
znacajno na nivou 0,000.

Tabela 48. Ulaganjem u DPF povecéavaju se mogucnosti za dobrom zaradom

Frekvencija {opse | UOEavRom| NE M9 | Uglavnom Potpuno sel yeuno| df | x| p
(f) slazem slazem | opredelim seslazem | slaZem
Opazen
pgcz)e i 3 45 66 34
o k‘.’ 150 4 1101,667| 0,000
cexivana) 4, 30 30 30 30
(f)
lzvor: Autor
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Uplatom novcanih sredstava u DPF mogu da se u buduénosti uvecaju eventusina niska
primanja

Prema podacima u na grafikonu 30. vidi se da je vise od dve trecine ispitanika (116;
77,3%) uvereno da se uplatom novcanih sredstava u dobrovoljne penzijske fondove moze
u buduénosti doprineti uvecanju eventualnih niskih novcanih primanja. Naime, sa ovim
stavom se slaze 78 (52,0%) ispitanika, a njih 38 (25,3%) se potpuno slaze. Naravno da je
ovo jedan od veoma znacajanih pokazatelja kvaliteta poslovanja dobrovoljnih penzijskih
fondova, jer direktno uti¢e na finansijsku sigurnost ¢lanova fonda, narocito u uslovima
nestabilnih li¢nih primanja. Zato je i razumljivo §to mu se pridaje veliki znaca;.

30

70

60

50

40

30

20

10

Uglavnom se
neslaZem

Nemogua dase
opredelim

Uglavnom se
slaZem

Potpuno se
slaZem

30

78

38

|Br. igpitanika 4

Grafikon 30. Ulaganje u DPF doprinosi da se u budué¢nosti uve¢anju eventualna niska
primanja

lzvor: Autor

Iz podataka prikazanih u tabeli 49. vidi se da izmedu distribucije stavova ispitanika o
navedenom pokazatelju zadovoljstva kvalitetetom pruZene usluge (opazena distribucija) i
ocekivane (teorijske) distibucije postoji statisticki znaCajna razlika, jer vrednost hi-
kvadrata (x) iznosi 85,893 i uz tri stepena slobode zna¢ajna je na nivou 0,000. Imajuéi u
vidu navedene podatke, identifikovana razlika distribucija ne moze se pripisati slu¢ajnosti.
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Tabela 49. Ulozena sredstva u DPF moze da doprinese uvecanju eventualnih niskih
primanja u buduc¢nosti

iia| Uglavnom| Ne mogu
Frekvencija sene da se Ugl?\/?om Potlptfno %€/ Ukupno|  df X° p
(f) slazem | opredelim se slazem | slazem
Op(afz)e il I 16 66 65
0% kc.) 150 3 85,893 | 0,000
1van
Ce(f)va 4 375 | 375 | 375 | 375
t

lzvor: Autor

Prikupljen novac u PDF omogucava ispunjavanje zelja za putovanjima ili
bavljenjem hobijem

Sasvim je izvesno da ¢lanovi dobrovoljnih penzijskih fondova kao kvalitet pruzenih usluga
vide 1 moguc¢nost da im uloZena novCana sredstva u fond mogu ispuniti Zelju za
putovanjima, kao 1 za bavljenjem nekim od hobija. To potvrduju i podaci na grafikonu 31.
koji ubedljivo pokazuju da se najv¢i broj ispitanika uglavnom slaze (55; 36,7%) 1 potpuno
slaze (37; 24,7%) sa stavom da im uloZena nov€ana sredstva u dobrovoljne penzijske
fondove pruzaju mogucénost da lakse zadovolje svoje potrebe za putovanjima i bavljenjem
zeljenim hobijem, Sto je viSe od polovine ukupnog broja ispitanika (92; 61,4%). Moze se
reci da je to, u izvesnoj meri, i logi¢no, sobzirom na to da zbog zadovoljavanja osnovnih
egzistencijalnih potreba, Cesto ne preostaju dovoljna sredstva koja se mogu koristiti u
druge svrhe, kao $to su aktivnosti tipa putovanja, bavljenje hobijem, zadovoljavanje
kulturno-zabavnih potreba i sli¢no. Sa ovom pogodno$c¢u koju pruza $tednja u dobrovoljne
penzijske fondove uopste se ne slaze 1 uglavnom se ne slaze 19 (12,7%) ispitanika, a njih
39 (26%) je neodlu¢no, odnosno ne mogu da se opredele.
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Grafikon 31. Nov¢ana sredstva uloZzena u PDF doprinose ispunjavanju zelja za
putovanjima ili bavljenjem Zeljenim hobijem

Izvor: Autor

Pregledom tabele 50. primecuje se da je iznos vrednosti hi-kvadrata 55,200 i da je, uz Cetiri
stepena slobode, statisticki znacajan na nivou 0,00. Na osnovu toga, moguce je izvesti
zaklju¢ak da se distribucija stavova ispitanika o pogodnosti koju pruza Stednja u
dobrovoljne penzijske fondove na planu zadovoljavanja zelja za putovanjima i1 bavljenje
hobijima, statisti¢ki znacajno razlikuje od ocekivane (teorijske) distribucije. To znaéi da
stavovi ispitanika 0 ovom aspektu pogodnosti Stednje u dobrovoljne penzijske fondove,
nisu slu€ajni kao pokazatelj zadovoljstva kvalitetom pruZenih usluga.

Tabela 50. Prikupljen novac u PDF omogucava ispunjavanje zelja za putovanjima ili
bavljenjem hobijem

Uopste

Uglavnom

Ne mogu

Frekvencija se ne se ne dase | Jglavnom Potpuno se Ukupno| df x° p
(f) slazem slazem | opredelim seslazem | slaZem
OpaZen:
pgf)e R 15 39 55 37
oc k‘.’ 150 4 |55200 | 0,000
cekivanal 49 30 30 30 30
(f)
lzvor: Autor
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Analizom podataka na grafokonu 32. uocava se da vise od polovine ispitanika smatra da
ulozena sredstva u dobrovoljne penzijske fondove doprinose lagodnijem zivotu. Tacnije, sa
tom tvrdnjom uglavnom se slaze 64 (42,7%) ispitanika, a potpuno se slaze 31 (20,7%)
ispitanik. S druge strane se, pak, samo jedan (0,7%) ispitanik uopste se ne slaze sa tom
konstatacijom, a uglavnom se ne slaze 7 (4,7%) ispitanika, dok se 47 (31,3%) ispitanika
nije moglo da opredeli, $to je, ukupno gledano, neznatno iznad jedne tre¢ine ispitanika (55;
36,7%).
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Grafikon 32. Ulozena sredstva u DPF doprinose lagodnijem zivotu

lzvor: Autor

Iz prethodno analiziranih podataka namece se logicno zakljucak, da se distribucija stavova
ispitanika o doprinosu ulozenih sredstava u dobrovoljne penzijske fondove lagodnijem
zivotu, statisti¢ki znacajno razlikuje od ocekivane distribucije (X2=93,867; df=4; p=0,000),
tj. da distribucija stavova ispitanika o ovom aspektu zadovoljstva ¢lanova fonda kvalitetom
pruzenih usluga nije slucajna.
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Frekvencija [i:prfée Ugslz\;]neom N%Erin:egu Uglavnom Potpuno se| jy;nno| — dif 2 5
() slazem slazem | opredelim se slazem | slazem
Opafzena 1 . 4 o4 M
O(V‘,e(kci)\)/ana 150 4 93,867 | 0,000
30 30 30 30 30
(f)

lzvor: Autor

Ulozena novcana sredstva u DPF omogucavaju kupovinu nekretnine

Ovo je jedan od retkih pokazatelja zadovoljstva ¢lanova dobrovolnih penzijskih fondova
kvalitetom pruzenih usluga (grafikon 33) sa kojim se manje od polovine ispitanika (61;
47%) uglavnom slaze (46; 30,7%) 1 potpuno slaze (15; 10,0%). S druge strane, sa znacajem
ovog pokazatelja, tj. sa stavom da ulozena sredstva u dobrovoljne penzijske fondove
pruzaju mogucnost za kupovinu nekretnine, nesto viSe od polovine ispitanika se uopste ne
slaze (8; 5,3%), uglavnom ne slaze (25; 16,7%) ili je neodlu¢no (56; 37,3%). Razlog tome
je, verovatno, u nedostatku iskustvenih saznanja o tome, jer kupovina nekretnina najcesc¢e
zahteva velika nov€ana sredstva, a sa tim i nuZnu potrebu da se povuku akumulirana
sredstva koja ¢lanu fonda pripadaju po osnovu odredaba ugovoram. Naravno, ugovor
mora da bude uskladen sa pravilima poslovanja drustva za upravljanje dobrovoljnim

penzijskim fondom i zakonom™"’.

116 Uplaceni doprinos za dobrovoljno penzijsko osiguranje u penzijski fond, ¢lan fonda ima pravo, u skladu
sa ugovorum, da povuce po dinamici koja je prethodno ugovorena sa drustvom za upravljanje fondom.
[Sire: Saksida,V. (2005). Dobrovoljno penzijsko osiguranje, Osiguranje u svetlu novog zakon —
Savetovanje na Palicu, str. 179-183]

117 7akonom o dobrovoljnim penziskim fondovima i penziskim planovima (,,SI. glasnik RS*, br. 85/2005 i
31/2011)
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Grafikon 33. Ulozena sredstva u DPF pruzaju moguénost za kupovinu nekretnine

Izvor: Autor

U vezi stavova ispitanika o mogucnosti koriS¢enja akumuliranih sredstava u dobrovoljne
penzijske fondove za kupovinu nekretnine, podaci u tabeli 52. pokazuju da se njihova
distribucija znacajno razlikuje od ocekivane (teorijske) jer je vrednost hi-kvadrata
(55,533), uz cetiri stepena slobode, znacajna na nivou 0,000. Shodno tome, moZe se
zaklju¢iti da miSljenja ispitanika o moguénosti koriS¢enja uloZenih sredstava u
dobrovoljnim penzijskim fondovima za kupovinu nekretnine nisu posledica sluc¢ajnosti.

Tabela 52. Ulozena sredstva u PDF omogucavaju kupovinu nekretnine

iia| Uopste |Uglavnom| Ne mogu
Frekvenciial = e se ne da se Ugla;vrjom POtlpono %€ Ukupno|  df x° p
(f) slazem slazem | opredelim s¢ slazem | slazem
Ovas
pgcz)e e 25 56 46 15
o k‘.’ 150 4 |55533 | 0,000
cexvana) g4 30 30 30 30
(f)
lzvor: Autor
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Ulaganje u DPF kao dodatni izvor sredstva za Skolovanje unucadi

Prema podacima na grafikohu 34. uocava se da je za ispitanike (¢lanove fonda) ulaganje u
dobrovoljne penzijske fondove znanacajno i s aspekta moguénosti obezbedivanja dodatnih
sredstava za Skolovanje unucadi. Preko polovine ispitanika je na tom stanovistu, tj. njih 59
(39,3%) se sa tom konstatacijom uglavnom slaze, a 29 (19,3%) potpuno slaze, Sto je
ukupno 88 (58,6%). Vrlo mali broj ispitanika se uopste (4; 2,7%) i uglavnom (13; 8,7%) ne
slaze sa ovom moguc¢noscu koris¢enja ulozenih sredstava u dobrovoljne penzijske fondove.
Razlog tome je, verovatno, u pretpostavci da iz nekih razloga nemaju potrebu za tim. Jedna
trecina ispitanika je neopredeljena, jer, moglo bi se rec¢i, da mozda nemaju izdiferenciran
stav 0 ovom pitanju.
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Grafikon 34. Ulaganjem u DPF pribavljaju se dodatna sredstva za $kolovanje unucadi

lzvor: Autor

Iz podataka u tabeli 53. vidi se da je vrednos hi-kvadrata 67,733 i da je, uz Cetiri stepena
slobode, znacajna na nivou 0,000. Na osnovu ovih rezultata moze se izvesti zakljucak da se
distribucija iskazanih stavova ispitanika o koriS¢enju ulozZenih sredstava u dobrovoljne
penziske fondove kao dodatnog izvora za Skolovanje unucadi statisticki znacajno razlikuje
od ocekivane (slucajne) distribucije odgovora, odnosno misljenja ispitanika o ovom
pitanju.
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Tabela 53. Ulaganjem u DPF obezbeduju se dodatna sredstva za skolovanje unucadi

Frekvencija)  (iopste. | Ugiavmom | NE o9 | Uglaunom Potpuno sel U iono| df | x| p
(f) slazem slazem | opredelim seslaZem | slazem
Opgf)ena 4 13 45 59 29
o k‘.’ 150 4 |67,733 | 0,000
ceKilvana
N 30 30 30 30 30
(f)
lzvor: Autor

DPF pruza mogucnost samostalnog izbora nacina primanja penzije

Podaci na grafikonu 35. ubedljivo pokazuju da su stavovi ispitanika o omogucavanju
dobrovoljnog penzijskog fonda svojim ¢lanovima da samostalno izaberu na¢in primanja
penzija veoma pozitivni. Naime, najvec¢i broj ispitanika se uglavnom slaze (50; 33,3%) 1
potpuno slaze (94; 62,7%) sa ovim misljenjem. Medu ispitanicima nije bilo onih koji se sa
ovom konstatacijom uopSte 1 uglavnom ne slaZze, a samo neznatan broj njih (6; 4%) je

neodluc¢no.
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Grafikon 35. DPF omoguc¢ava samostalni izbor na¢ina primanja penzije

lzvor: Autor

U ovom slucaju, iznos hi-kvadrata (77,440) kazuje da je razlika izmedu opaZene i
oc¢ekivane distribucije stavova ispitanika o omogucéavanju dobrovoljnih penzijskih fondova
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svojim ¢lanovima da se mogu samostalno odluciti za nafin primanja penzije, uz dva
stepena slobode, statisticki znacajna na nivou 0,000. Prema tome, jasno je da opazena
(empirijska) distribucija nije slucajna.

Tabela 54. DPF pruza mogu¢nost samostalnog izbora nacina
primanja penzije

iiq| Ne mogu
Frekvencija da se Uglaivrjom POtlpono ¢lUkupno| df X p
()] opredelim se slazem | slazem
Opaz
pgcz)e e 50 94
o k‘,’ 150 2 | 77,440 0,000
ivan
covanal g9 50 50
(f)

lzvor: Autor

DPF pruza mogucnost samostalnog izbora duzine primanja penzije

Stav ispitanika u vezi sa pogodno$¢u da dobrovoljni penzijski fondovi svojim ¢lanovima
omogucavaju samostalni izbor duzine primanja penzije u tesnoj vezi je sa prethodnim
stavom ispitanika, jer koliko je vazno da ¢lanovi fonda mogu da uti¢u na izbor nacina
primanja penzije, vazna je i moguénost izbora duzine njenog primanja.

Podaci na grafikonu 36. pokazuju da je, i u ovom sluc¢aju, najveéi broj ispitanika misljenja
da dobrovoljni penzijski fondovi omogucavaju svojim ¢lanovima izbor duzine primanja
penzije. Sa ovom konstatacijom uglavnom se slaze 47 (31,3%) ispitanika, a potpuno 93
(62,1%), Sto je ukupno 140 (93,4%) ispitanika.
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Grafikon 36. DPF omogucava samostalni izbor duZine primanja penzije

Izvor: Autor

Testiranjem podudarnosti distribucija (opazene i o¢ekivane), utvrdeno je da se one, kao iu
prethodnom slucaju, medusobno statisti¢ki znac¢ajno razlikuju. Dobijena vrednost iznosa
hi-kvadrata je visoka (141,360), §to, uz tri stepena slobode, kazuje da je znacajan na nivou
0,000. Ovaj podatak istrazivanja kazuje da distribucija stavova ispitanika o omogucavanju
dobrovoljnih penzijskih fondova svojim c¢lanovima samostalni izbor duzine primanja
penzije nije rezultat slu¢ajnosti.

Tabela 55. DPF pruza moguénost samostalnog izbora duzine primanja penzije

iia | Uglavnom| Ne mogu
Frekvencija se ne da se Ugléivrjom POtlplﬂno e Ukupno|  df 2 )
(f) slazem Opredelim se slazem | slazem
Zena
Op(a]lcz) ) . - o
O¢ k(‘) 150 3 |141,360| 0,000
n
C¢ekivana 375 375 175 75
(f)
lzvor: Autor

Ulaganje u DPF znacajno doprinosi finansijskoj dopuni ve¢ obezbedene drzavne penzije

Prema podacima na grafikonu 37. uocava se da najveéi broj ispitanika (128; 85,3%)
zastupaju misljenje da se ulaganjem u dobrovoljne penzijske fondove obezbeduju znacajna
finansijska sredstva za dopunu ve¢ ostvarene drzavne penzije. Pri tome, 65 (43,3%)
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ispitanika se sa tim uglavnom slaze, a 63 (42,0%) se potpuno slaze. Bitna razlika je kod
ispitanika koji se uglavnom ne slazu (5; 3,3%) i koji su neopredeljeni (17; 11,3%). Ovaj
nalaz, u izvesnoj meri sugeriSe da je finansijska dopuna ve¢ ostvarene drzavne penzije
jedan od klju¢nih razloga ulaganju novc¢anih sredstava u dobrovoljne penzijske fondove.
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Grafikon 37. Ulaganjem u DPF obezbeduje se zna¢ajna finansijska dopuna ve¢
obezbrdrne drzavne penzije

Izvor: Autor

Vrednost hi-kvadrata (76,880), prikazana u tabeli 56, sugeriSe da stavovi ispitanika o ovom
pitanju, odnosno o ulaganju u dobrovoljne penzijske fondove kao zna¢ajnom doprinosu
finansijskoj dopuni ve¢ obezbedene drzavne penzije, nisu slucajni, jer se statisticki
znacajno razlikuju od ocekivane (teorijske) distribucije (df=3; p=0,000). To se, donekle,
moglo i naslutiti na osnovu distribucije odgovora ispitanika prikazanih na prethodnom
grafikonu.

Tabela 56. Ulaganje u DPF znacajno doprinosi finansijskoj dopuni ve¢ obezbedene
drzavne penzije

iia| Uglavnom| Ne mogu
Frekvencija <o e da s Ugla;vtlom PotlpLjno se Ukupno| df 2 )
(M slazem | opredelim | 5€¢ S'@#¢m | slazem
O W
P(E;:Z)ena c . o o
tcki 150 | 3 | 76,880 | 0,000
c¢ekivana 375 375 175 75
(f)
Izvor: Autor
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Mogucnost svakodnevnog pracenja rasta akumuliranih sredstava u
DPF na licnom racunaru

Vreme u kome zivimo podrazumeva redovno pracenje promena akumuliranih sredstava u
dobrovoljne penzijske fondove. Stavovi ispitanika o tome prikazani su na grafikonu 38.
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Grafikon 38. Rast akumuliranih sredstva u DPF mozZe se svakodnevno pratiti na
liénom racunu

lzvor: Autor

Prezentovani podaci na grafikonu ukazuju da se sa stavom o moguénosti da se na
personalnom racunaru moze svakodnevno pratiti rast akumuliranih sredstava u dobrovoljne
penzijske fondove, uglavnom se slaze 28 (18,7%) ispitanika, a potpuno se slaze njih 110
(73,3%), §to je ukupno 138 (92%) ispitanika. Naravno, tu moguénost pruzaju i savremeni
mobilni telefoni, tako da, bez obzira gde se ¢lan fonda nalazi, moZe lako da pristupi tim
podacima. S druge strane, medu ispitanicima nema onih koji se uopste i uglavnom ne slazu
sa navedenim stavom o moguc¢nosti prac¢enja rasta akumuliranih sredstava u dobrovoljne
penzijske fondove putem racunara, a samo dvanaestoro (8,0%) njih nisu mogli da se
opredele.

Velika disproporcija u stavovima ispitanika 0 ovom pitanju uticala je na to da i hi-kvadrat
bude visok (110,560) i, uz dva stepena slobode, znacajan na nivou 0,000 (tabela 57).
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Tabela 57. Moguénost svakodnevnog pracenja rasta akumuliranih sredstava u
DPF na licnom racunaru

-n N
Frekvencija %27;'69“ UgIEiVI;lom Potlptfno s Ukupno |  df 2 D
()] opredelim se slazem| slazem
Op(afz)e P! 28 110
0% kc.) 150 2 110,560 0,000
ivan
cesvana) - gg 50 50
(f)

lzvor: Autor

Novcana sredstva uplacena u DPF obezbeduju materijalnu sigurnost

Na grafikonu 39. prikazana je distribucija stepena slaganja ispitanika sa stavom (tvrdnjom)
da nov€ana sredstva upla¢ena u dobrovoljne penzijske fondove obezbeduju materijalnu
sigurnost. Ve¢ prvi pogled raspodele misljenja ispitanika po kategorijama (stepeni slaganja
sa tvrdnjom — stavom) kazuje da se najveci broj ispitanika uglavnom slaze (67; 44,7%) i
potpuno slaze (50; 33,3%) sa ovim stavom, $to je ukupno 117 (78%) ispitanika. Nasuprot
tome, broj ispitanika koji se sa ovim stavom uopste ne slaze (1; 0,7%) i uglavnom ne slaze
(4; 2,7%) je izuzetno mali. Broj ispitanika koji su neodluéni u pogledu tvrdnje da nov¢ana
sredstva uplac¢ena u dobrovoljne penzijske fondove obezbeduju materijalnu sigurnost je
nesto veci (28; 18,7%) u odnosu na ispitanike koji se sa ovom tvrdnjom uopste 1 uglavnom
ne slazu. Velika razlika izmedu onih ispitanika koji pridaju veliki znaCaj stavu da nov¢ana
sredstva uplac¢ena u dobrovoljne penzijske fondove obezbeduju materijalnu sigurnost i onih
koji su drugacijeg misljenja je i ocCekivanja, jer da nije tako postavilo bi se pitanje
svrsishodnosti dobrovoljnih penzijskih fondova.

Ovaj rezultat istrazivanja je u velikoj saglasnosti sa svim prethodno interpretiranim
pokazateljima zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih
usluga, Sto potvrduje konzistentnost i pouzdanost instrumenta Koji je primenjen u ovom
istrazivanju.
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Grafikon 39. Nov¢ana sredstva upla¢ena u DPF doprinose materijalnoj sigurnosti

Izvor: Autor

1z podataka prikazanih u tabeli 58. vidi se da je vrednost hi-kvadrata vrlo visoka (109,667)
1 da je statisticki znacajna (df=4; p=0,000), pa je, samim tim, potvrdeno da se opazena
distribucija statisti¢ki znacajno razlikuje od ocekivane. To se moglo i predvideti s obzirom
na dominantan broj ispitanika koji su na stanoviStu da nov¢€ana sredstva uplacena u
dobrovoljne penzijske fondove obezbeduju materijalnu sigurnost.

Tabela 58. Novc¢ana sredstva uplacena u DPF donose materijalnu sigurnost

Frekvencija {opse | UOiavRom| NE 9 | Uglavnom Potpuno sel yeuono| df | x| p
(f) slazem slazem | opredelim seslazem | slaZem
Opgcz)ena 1 4 28 67 50
oc k‘.’ 150 4 1109,667| 0,000
n
cexdvanal - 4 30 30 30 30
(f)
lzvor: Autor
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Ulozena sredstva u DPF dopunjuju kuc¢ni budzet

Na osnovu podataka na grafikonu 40. zapaza se da najveci broj ispitanika (124; 83,6%)
imaju izrazito pozitivan stav o mogucnosti da novcana sredstva uplacena u dobrovoljne
penzijske fondove posluze za dopunu kuénih budzeta. Sa tim stavom uglavnom se slaze
68 (45,3%) ispitanika, a njih 56 (37,3%) se potpuno slaze. Ova konstatacija podstice
ulaganje u dobrovoljne penzijske fondove, jer se time doprinosi stabilizaciji kuénog budzeta.
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Grafikon 40. Novc¢ana sredstva upla¢ena u DPF dopunjuju kuéni budzet

lzvor: Autor

Testiranjem znacCajnosti razlike opazene (empirijske) 1 ocekivane (teorijske) distribucije
utvrdeno je da je ona statisticki znadajna na nivou 0,000 (x*=122,600; df=4; p=0,000).
Ovaj nalaz, nedvosmisleno ukazuje da stavovi ispitanika o mogucnosti da se uloZena
sredstva u dobrovoljne penzijske fondove mogu koristiti kao dopuna ku¢nim budzetima
nisu rezultat slucajnosti.

Tabela 59. Ulozena sredstva u DPF dopunjuju kuéni budzet

Frekvencija {opse | UGiavRom| NE M9 | Uglavnom Potpuno sel yeuono| df | x| p
(f) slazem slazem | opredelim seslazem | slaZem
Opaz
p(f )e e 3 20 68 56
oc k‘.’ 150 4 {122,600| 0,000
cextvana) 4y 30 30 30 30
(f)
lzvor: Autor
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Uplacena sredstava u DPF omogucuju ostvarivanje jedinog vida penzije

Prema podacima na grafikonu 41. uocava se da su ispitanici prepoznali znacaj ulaganja u
dobrovoljne penzijske fondove radi sticanja jednog vida penzije. Podaci na ovom
grafikonu ubedljivo kazuju da se sa ovim stavom uglavnom slaze 52 (34,7%) ispitanika, a
potpuno se slaze njih 57 (38,0%), sto je ukupno iznad dve treéine ispitanika 109 (72,7%).
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Grafikon 41. Novc¢ana sredstva uplacena u DPF omogucuju jedan vid penzije

lzvor: Autor

Podaci u tabeli 60. sugeriSu da izmedu opazene i o¢ekivane distribucije stavova ispitanika
o mogucnosti uplate sredstava u dobrovoljne penzijske fondove radi sticanja jednog vida
penzije postoji statisti¢ki znatajna razlika, koja nije posledica slugajnosti (x*=45,680; df=3;
p=0,000).

Tabela 60. Uplatom sredstava u DPF omogucava se jedan vid penzije

Frekvenciia | Yglavnom| Ne mogu
J sene da se Ugla;vtlom POtlpono |Ukupno| df X p
(f) slazem | opredelim | 5¢ S'a#¢m | slazem
Opgz)ena 4 37 52 57
o k‘.’ 150 3 | 45,680 | 0,000
Ce(fl;'ana 375 | 375 | 375 | 375
t

lzvor: Autor




Novcana sredstva ulozena u DPF omogucuju ostvarivanje penzije i stranim drzaviljanima

Kada su u pitanju strani drzavljani i moguénost da uplatom sredstava u dobrovoljne
penzijske fondove ostvare pravo na penziju, vidi se iz podataka na grafikonu 42. da je
prili¢no veliki broj ispitanika (62; 41,3%) u vezi tog stava neopredeljeno. Verovatni razlog
tome je nedovoljna informisanost o tome, jer najveci broj ¢lanova dobrovoljnih penzijskih
fondova su iz Srbije. Iz tih razloga je, verovatno, i mali broj onih ispitanika koji se uopste
(3; 2,0%) i uglavnom (4; 2,7%) ne slazu sa tim stavom. Medutim, ipak je prilican broj
ispitanika misljenja da strani drzavlljani, ulaganjem sredstva u dobrovoljne penzijske
fondove u Srbiji, mogu da ostvare penziju (81; 54,0%). Pri tome, 36 (24%) ispitanika se sa
tom moguc¢nos$cu uglavnom slaze, a 45 (30,0%) se potpuno slaze.
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Grafikon 42. Novc¢ana sredstva upla¢ena u DPF omogucuju ostvarivanje penzije i
stranim drZavljanima

lzvor: Autor

Rezultati prezentovani u tabeli 61. nedvosmisleno ukazuju da postoji statisti¢ki znacajna
razlika izmedu opaZene (empirijske) 1 ocekivane (teorijske) frekvencije, jer vrednost hi-
kvadrata iznosi 88,667, 1 znaCajna je, uz Cetiri stepena slobode, na nivou 0,000. To znaci da
je svaka slucajnost u prikazanoj raspodeli miSljenja (stavova) ispitanika o mogucénosti da
strani drzavljani ulaganjem sredstava u dobrovoljne penzijske fondove u Srbiji ostvare
penziju iskljucena.
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Tabela 61. Novc¢ana sredstava ulozena u DPF obezbeduju ostvarivanje penzije i

stranim drzavljanima

Uopste

Uglavnom

Ne mogu

Frekvencija se ne se ne dase | JglavnomPotpuno se Ukupno| df X p
(f) slazem slazem | opredelim seslazem | slazem

OP;Z; R 4 62 36 45

Oc kc.’ 150 4 88,667 | 0,000

ivan
cektvana) 49 30 30 30 30
(f)
lzvor: Autor

Ulozena sredstva u DPF pruzaju finansijsku podrsku kad prestane radna aktivnost

Ovo istrazivanje je pokazalo da su ispitanici na stanovistu da nov¢ana sredstva uloZena u
dobrovoljne penzijske fondove pruzaju finansijsku podrsku clanovima fonda kad im
prestane radna aktivnost (grafikon 43). Na to ukazuju podaci da se 63 (42,0%) ispitanika
uglavnom slaze, a 65 (43,3%) potpuno slaze sa navedenom konstatacijom, $to je ukupno
preko dve treéine ispitanika, tacnije njih 128 (85,3%). To je i1 ocekivano, jer, da je
drugacije, postavilo bi se pitanje smisla postojanja dobrovoljnog penzijskog osiguranja. U
prilog tome je i ¢injenica da nije bilo ispitanika koji se u svakom pogledu sa tim ne slazu, a
da je samo njih 22 (14,7%) bilo neodlucno.
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Grafikon 43. Novc¢ana sredstva uloZzena u DPF pruZaju finasijsku podrsku kad prestane
radna aktivnost

lzvor: Autor
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lako je u odnosu na prethodno analizirane podatke, vrednost hi-kvadrata, u ovom slucaju,
najniza (23,560), ipak je ona, uz dva stepena slobode, statisticki znacajna na nivou 0,000
(tabela 62). To zna¢i da stavovi ispitanika o tome da ulozena sredstva u dobrovoljne
penzijske fondove, prestankom radne aktivnosti ¢lana fonda, pruzaju znacajnu finansijsku
podrsku, nisu rezultat slucajnosti.

Tabela 62. UloZena sredstva u DPF, prestankom radne aktivnosti, pruzaju
znacajnu finansijsku podrsku

-n N
Frekvencija %;n;g“ uglaivrjom Potlpl{no | Ukupno |  df ! 0
()] opredelim | S€ SlaZem | - slazem
Opazena |, 63 65
(o)
Oceki 150 2 23,560 | 0,000
cekivana| 50 -
(f)

lzvor: Autor

Ulozena novcana sredstava u DPF mogu se koristiti za otplatu kredita

Kakvi su stavovi ispitanika o moguénosti da se uloZena sredstva u dobrovoljne penzijske
fondove Koriste za otplatu kredita, kao jednog vida zadovoljstva Klijenata kvalitetom
poslovanja dobrovoljnih penzijskih fondova, pokazuju podaci na grafikonu 44. Odmah se
uocava da se, u vezi te mogucnosti, najveéi broj ispitanika nije moglo opredeliti (52;
34,7%), dok se njih 7 (4,7%) uopste ne slaze 1 njih 8 (5,3%) uglavnom ne slaze. Blizu
jedne tre¢ine je onih ispitanika (48; 32,0%) koji se uglavnom slazu da se nov€ana sredstva
uloZzena u dobrovoljne penzijske fondove mogu Koristiti za otplatu kredita, a njih 35
(23,3%) se potpuno slazu.

Na osnovu prethodnih podataka, moze se pretpostaviti da je ipak najve¢i broj onih
ispitanika (83; 55,3%) kojima ova mogucnost dobrovoljni penzijski fondovi, kao kvalitet
poslovanja, odgovara. Naravno, treba imati u vidu da klijenti, ipak, sa rezervom gledaju na
koriS¢enje uloZenih sredstava u dobrovoljne penzijske fondove za otplatu kredita, jer im
nije sve jedno da ulozena sredstva u fond, koja su vid stednje, koriste za otplatu kredita. Za
tu mogucénost se opredeljuju samo ako nemaju neku drugu alternativu.
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Grafikon 44. Ulozena novc¢ana sredstava u DPF mogu se Koristiti i za otplatu kredita

Izvor: Autor

Prezentovani podaci u tabeli 63. kazuju da se opaZene i ocekivane frekvencije po
kategorijama statistiCcki znacajno razlikuju, jer hi-kvadrat iznosi 61,533 i uz Cetiri stepena
slobode znacajan je na nivou 0,000. U sustini, to znaci da stavovi ispitanika o koris¢enju
novcanih sredstava uloZenih u dobrovoljne penzijske fondove za otplatu kredita nisu ishod
slucajnosti.

Tabela 63. Novc¢ana sredstava ulozena u DPF mogu da se koriste za otplatu kredita

Frekvenciia| Uopste |Uglavnom| Ne mogu
J sene sene da se Ugla;vgom Potlplﬂno |Ukupno| df X p
(f) slazem slazem |opredelim s¢ slazem |- slazem
Opar
pgcz)ena 7 8 52 48 35
oc k‘.’ 150 4 | 61,533 | 0,000
n;
cekivanal 49 30 30 30 30
(f)
lzvor: Autor

Uplatom sredstava u DPF nestaje strah da drzavna penzija nece biti dovoljna

Kada se radi o uticaju uplacivanja sredstava u dobrovoljne penzijske fondove na
oslobadanje od straha da drzavna penzija nece biti dovoljna, viSe od dve tre¢ine ispitanika
se sa tim stavom uglavnom (64; 42,7%) 1 potpuno slaze (46; 30,7%), Sto je ukupno 110
(73,4%) ispitanika (grafikon 45). Znatno je manji broj onih koji sa sa ovom tvrdnjom
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uopste (2; 1,3%) 1 uglavnom ne slaze. Takode, nije bitno veliki i broj onih ispitanika koji
su neopredeljeni. Ovakvi rezultati se mogli i ocekivati, jer mnogi se, upravo, iz tih razloga
(strah da drzavna penzija nece biti dovoljna za zivot) opredeljuju za ulaganje nov¢anih
sredstava u dobrovoljne penzijske fondove.
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Grafikon 45. Uplata novc¢anih sredstava u DPF oslobada od straha da drzavna penzija
nece biti dovoljna

Izvor: Autor

Na osnovu podataka u tabeli 64. opravdano je zakljuiti da se opazena (empirijska)
distribucija stavova ispitanika o ovom pitanju statisticki znacajno razlikuje od ocekivane
(teorijske) na nivou 0,000 slucajnosti (X2:96,267; df=4; p=0,000). Ovim je potvrdeno da
distribucija stavova ispitanika koji se odnose na doprinos uplata sredstava u dobrovoljne
penzijske fondove oslobadanju od straha da drzavna penzija nefe biti dovoljna nije
slu¢ajna.

Tabela 64. Uplatom sredstava u DPF nestaje strah da drzavna penzija nece biti dovoljna

Frekvencija) (opste | Ugiavom NE M9 | Uglavnom Potpuno sel yunno|  df | x| p
(f) slazem slazem | opredelim seslazem | slaZem
oo
pgcz)e e, 4 34 64 46
o k‘.’ 150 4 | 96,267 | 0,000
cexivana) 4, 30 30 30 30
(f)
lzvor: Autor
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Imaju¢i u vidu da je kod svih pokazatelja (manifestacija) zadovoljstva clanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga primenjen test za ispitivanje
kvaliteta podudaranja, kao i da se u svim slucajevima dobila statisticki znacajna vrednost
hi-kvadrata, moze ze zakljuéiti da ne postoji razlog da se opazena distribucija odgovora
(stavova) ispitanika u primenjenom uzorku ne pojavi i u osnovnom skupu.
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16. IDENTIFIKOVANJE FAKTORA KVALITETA PRUZENIH USLUGA

Sazimanje svih manifestnih varijabli''® kojima se iskazuje zadovoljstvo Glanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga na manji broj moze da se
izvrsi procenom ,,odoka®, §to je najjednostavniji postupak, ali se ne moze tvrditi da ovakav
postupak nije podlozan subjektivizmu koji je uslovljen ustaljenim nacinom rada. Zbog toga
je prihvatljivije grupisanje razliitih pokazatelja zadovoljstva ¢lanovima dobrovoljnih
penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga (manifestnih varijabli) prema jedinstvenom
kriterijumu koji ne ostavlja prostor za pristrasnost i proizvoljnost. Shodno tome,
najobjektivniji je postupak, kao Sto je ve¢ naglaseno, faktorska analiza koja omogucava da
se veéi broj manifestnih varijabli redukuje na manji broj latentnih varijabli — faktora na
osnovu njihove medusobne povezanosti 1 prema unapred zadatim matematicko-logickim
uslovima.

Polaznu osnovu za odredivanje faktora zadovoljstva clanova dobrovoljnih penzijskih
fondova kvalitetom pruzenih usluga ¢inila je interkorelaciona matrica svih manifestnih
varijabli, koja je podvrgnuta testovima znacajnosti da bi se proverila opravdanost primene
faktorske analize. Pri tom, dobijen je indeks adekvatnosti uzorka koji iznosi 0,887,
Sto se smatra dobrim pokazateljem. | vrednost Bartletovog testa sferi¢nosti je, takode,
visoka (p=0,000) i predstavlja pouzdanu osnovu za primenu faktorske analize (tabela 35).

Tabela 65. Testovi provere prikladnosti podataka za faktorsku analizu

Kajzer — Majer — Olkinov (Kaiser-Meyer-Olkin) 0887
,,Indeks adekvatnosti uzorka* '
Aproksimacija
Hi—kvadrat testa 1968,857
Bartletov test sferi¢nosti ] ]
(Bartlett’s Test of Sphericity) Broj stepeni slobode 435
Znacajnost 0,000
Izvor: Autor

Kao kriterijum za odredivanje broja estrahovanih faktora koris¢en je Katelov ,,scree* testa
(Scree test), koji ukazuje na sedmofaktorsku soluciju, odnosno na to da je izdvojeno sedam
faktora zadovoljstva c¢lanovima dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih
usluga koji reprezentuju svih 30 manifestnih varijabli — pokazatelja kvaliteta realizovanih
usluga ¢lanovima DPF (grafikon 46). Po ovom kriterijumu zadrzani su samo oni faktori
¢ija je vrednost karakteristicnog korena veca ili bar jednaka 1,00, tj. faktori koji imaju

118 Manifestne varujable su odredene indikatorima po kojima se one uoavaju.

119 7a ocenu indeksa adekvatnosti uzorka daje se sledec¢a skala: oko 0,90 — odli¢an; oko 0,80 — vrlo dobar;
oko 0,70 — dobar; oko 0,60 — osrednji; oko 0,50 — lo§; nizi od 0,50 — neprihvatljiv. Prema: Fulgosi, A.
(1988). Faktorska analiza, Skolska knjiga, Zagreb, str. 277.
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slede¢e vrednosti karakteristi¢nih korenova: 9,506; 2,428; 1,711; 1,463; 1,233; 1,163 i
1,094. Oni obuhvataju 62,261% kumulativne proporcije ukupne varijanse.

12

Vrednost karakteristi¢nih korenova

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29
Redni broj svojstvene vrednost (faktora)

Grafikon 46. Katelov ,,scree” test za odredivanje broja faktora zadovoljstva ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga

lzvor: Autor

U tabeli 66. prikazane su matrice faktorskog sklopa i faktorske strukture zadovoljstva
¢lanovima dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga. Pri tome su uzeti u
obzir samo oni pokazatelji kvaliteta realizovane usluge (manifestne varijable) koji imaju
faktorsku tezinu iznad 0,3 i koji su u korelaciji sa faktorom iznad 0,3*%.

20 pallant, J. (2009). SPSS: Prirucnik za prezivljavanje — Postupni vodi¢ kroz analizu podataka pomocu
SPSS-a za Windows (verzija 15), Prevod 3. izdanja — Miljenko Sucur. Beograd: Mikro knjiga. str. 199-202.
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Tabela 66. Matrice sklopa i strukture

Pokazatelji kvaliteta FAKTORI SKLOPA FAKTORI STRUKTURE
realizovanih usluga I I m IV v VI VII I I m Iv ki VI VII
1. 0,387 | 0,219 | -0,162| 0,372 | 0,077 | -0,041| 0,008 0,592 | 0,538 | 0,210 | 0,569 | 0,202 | 0,174 |-0,184
2. 0,755 | 0,137 | -0,156| 0,022 | 0,015 | -0,014| 0,018|f 0,770 | 0,539 | 0,261 | 0,325 | 0,154 | 0,212 |-0,098
3. 0,753 | -0,065]| -0,051| 0,086 | 0,111 | -0,001| -0,149|f 0,765 | 0,472 | 0,349 | 0,401 | 0,259 | 0,283 |-0,277
4, 0,489 | 0,359 | -0,049| -0,068| -0,115| 0,171 | 0,066 (| 0,686 | 0,622 | 0,354 | 0,252 | 0,066 | 0,368 |-0,086
5. 0,561 | 0,099 | -0,142| 0,344 | -0,084| 0,047 | 0,162|f 0,664 | 0,477 | 0,215| 0,514 | 0,040 | 0,213 |-0,028
6. 0,564 | 0,050 | 0,018 | -0,219| -0,085| 0,358 | -0,240(f 0,653 | 0,461 | 0,418 | 0,165 | 0,103 | 0,575 |-0,360
7. 0,800 | -0,129| 0,147 | -0,136| 0,136 | -0,146| -0,095(f 0,729 | 0,389 | 0,427 | 0,174 | 0,274 | 0,154 |-0,140
8. 0,323 | -0,042| 0,144 | 0,406 | -0,046 | -0,153| -0,382(f 0,519 | 0,408 | 0,366 | 0,634 | 0,121 | 0,188 |-0,524
9. 0,644 | -0,174| 0,118 | 0,015 | -0,036| 0,077 | 0,382 0,560 | 0,218 | 0,300 | 0,113 | 0,042 | 0,165 | 0,283
10. 0,619 | 0,126 | 0,055 | 0,086 | 0,078 | -0,141| -0,075(f 0,736 | 0,561 | 0,400 | 0,392 | 0,244 | 0,173 |-0,197
11. 0,188 | 0,453 | -0,261| 0,191 | 0,194 | -0,002| -0,245|| 0,493 | 0,627 | 0,172 | 0,483 | 0,330 | 0,236 |-0,410
12. 0,041 | 0,037 | -0,184| -0,060( 0,130 | 0,898 | 0,436 0,209 | 0,169 | 0,157 | -0,008| 0,171 | 0,727 | 0,190
13. 0,611 | -0,299| 0,096 | 0,172 | -0,084| 0,378 | 0,096 || 0,630 | 0,266 | 0,401 | 0,351 | 0,054 | 0,518 |-0,101
14. 0,082 | 0,571 | 0,035 | -0,102| 0,074 | 0,047 |-0,384 || 0,499 | 0,713 | 0,414 | 0,307 | 0,287 | 0,366 |-0,515
15. 0,290 | 0,465 | 0,290 | -0,340( 0,168 | -0,150| 0,140(f 0,546 | 0,606 | 0,516 | -0,032| 0,333 | 0,115 | 0,079
16. -0,215| 0,750 | 0,060 | 0,176 | 0,098 | -0,090| -0,075|f 0,348 | 0,726 | 0,343 | 0,421 | 0,275| 0,168 |-0,258
17. -0,038| 0,908 | -0,169| 0,109 | -0,052| 0,051 | 0,188|f 0,467 | 0,813 | 0,223 | 0,357 | 0,116 | 0,207 |-0,014
18. -0,125| 0,242 | -0,013| 0,798 | -0,028 | -0,017| 0,091 |f 0,304 | 0,442| 0,195 | 0,806 | 0,086 | 0,147 |-0,188
19. 0,130 | -0,110| 0,106 | 0,733 | 0,097 | -0,049| 0,108 0,383 | 0,295| 0,277 | 0,732 | 0,190| 0,139 |-0,139
20. 0,049 | 0,009 | 0,003 | 0,052 | 0,860 | 0,081 | 0,108 0,255 | 0,275| 0,284 | 0,161 | 0,877 | 0,212 |-0,056
21. 0,064 | -0,040| 0,069 | 0,021 | 0,850 | 0,121 | 0,240 0,251 | 0,235| 0,318 | 0,097 | 0,860 | 0,222 | 0,072
22. 0,012 | 0,030 | 0,813 | 0,111 | 0,018 | -0,165| 0,154 0,384 | 0,371 | 0,770 | 0,237 | 0,211| 0,155 | 0,014
23. -0,040| 0,121 | 0,159 | 0,063 | 0,203 | 0,329 | 0,848|f 0,159 | 0,163 | 0,247 | -0,046| 0,213| 0,210 | 0,655
24. 0,166 | 0,554 | 0,184 | 0,071 | -0,286| 0,133 | 0,157 0,588 | 0,705| 0,480 | 0,341 | -0,059| 0,354 |-0,042
25. 0,076 | 0,077 | 0,452 | 0,322 | 0,004 | -0,156| 0,008 (f 0,410 | 0,408 | 0,535 | 0,454 | 0,172| 0,140 |-0,157
26. -0,034| -0,040( 0,568 | -0,118| 0,046 | 0,310 | -0,116|f 0,290 | 0,281 | 0,664 | 0,095 | 0,229 | 0,532 |-0,263
27. -0,221| 0,067 | 0,484 | 0,114 | 0,115 | 0,382 | 0,044 |f 0,232 | 0,330| 0,613 | 0,249 | 0,284 | 0,554 |-0,189
28. 0,033 |-0,136| 0,858 | 0,044 | 0,005 |-0,102| 0,094 (f 0,324 | 0,241| 0,767 | 0,154 | 0,183 | 0,194 |-0,017
29. -0,139| 0,060 | 0,257 | 0,470 | -0,031| 0,216 | -0,280|f 0,305 | 0,394 | 0,457 | 0,631 | 0,152 | 0,469 | -0,529
30. 0,169 | 0,458 | 0,398 | -0,066 | -0,149 | -0,024| 0,160 || 0,554 | 0,638 | 0,591 | 0,199 | 0,070| 0,246 | 0,016

lzvor: Autor

Prvi faktor (tabela 67) zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom
pruzenih usluga najblize odreduju slede¢e manifestne varijable: (1) sa malim ulaganjem
novca u DPF mozZe se dosta ustedeti (1/0,387; 0,592)121, (2) uloZena novéana sredstva u
DPF doprinose sigurnijoj buducnosti (2/0,755; 0,770), (3) ulaganje u DPF je dobar vid
Stednje (3/0,753; 0,765), (4) uloZena sredstva u DPF obezbeduju dostojanstveniju starost
(4/0,489; 0,686), (5) DPF je garancija sigurnije buducnosti dece (5/0,561; 0,664), (6)
pravila poslovanja, sistem kontrole i transparentnost DPF-a ulivaju poverenje (6/0,564;
0,653), (7) ulaganjem u DPF doprinosi se kvalitetnijem zivotu u takozvanom tre¢em dobu
(7/0,800; 0,729), (8) akumulirana sredstva u DPF mogu da se koriste i za pokretanje licnog
biznisa (8/0,323; 0,519), (9) DPF daje mogucnost da prikupljena novcana sredstva ostanu
naslednicima (9/0,664; 0,560), (10) ulaganjem nov¢anih sredstva u DPF gubi se strah od
siromaStva u starosti (10/0,619; 0,736) i (11) stednjom u DPF posticemo dodatnu
odgovornost prema porodici (13/0,611; 0,630).

121 Pryi broj u zagradi je oznaava redni broj pitanja u upitniku, drugi broj predstavlja faktorsku teZinu, a treéi
oznacava koeficijent korelacije varijable sa faktorom.
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Sude¢i po srodnim atributivnim obelezjima (svojstvima) manifestnih varijabli postoje
valjani razlozi da se ovaj faktor definie kao DOBAR VID STEDNJE KOJA
DOPRINOSI KVALITETNIJEM ZIVOTU U BUDUCNOSTI. To je i razumljivo, jer
¢lanovi dobrovoljnih penzijskih fondova svoja ulaganja u fond vide kao vid ustede, izvor
sredstava za sigurniju buduénost, vecu sigurnost za svoje potomke i sli¢no, sto je, svakako,
izraz njihove odgovornosti prema porodici.

Tabela 67. Struktura prvog faktora

Red. bro! Pokazatelji zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih Faktorska Koeflcuent_
pokazatelja . . . . . povezanosti
(varijable) penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga tezina varijable sa
U upitniku (manifestne varijable) (saturacija) | e ioiom

1 Sfl mah.m ulaganjem novca u DPF moze se dosta 0,387 0,592
ustedeti.

2 Uloze;na nov¢ana sredstva u DPF doprinose sigurnijoj 0,755 0,770
buduénosti.

3. Ulaganje u DPF je dobar vid $tednje. 0,753 0,765

4 UloZena sredstva u DPF obezbeduju dostojanstveniju 0,489 0,686
starost.

5. DPF je garancija sigurnije buduénosti dece. 0,561 0,664

6. Pravila pc_)slc_)vanja, 5|st_em kontrole i transparentnost 0,564 0,653
DPF-a ulivaju poverenje.

7 Ulaganjem u DI?F doprinosi se kvalitetnijem zivotu u 0,800 0,729
takozvanom tre¢em dobu.

8. Akumullrangv sredst.va u DPF mogu se koriste i za 0,323 0,519
pokretanje li¢nog biznisa.

9 DPF daje mogucnost da prikupljena nov¢ana sredstva 0,644 0,560
ostanu naslednicima.

10. U.lagan_v]em novcanlh sredstva u DPF gubi se strah od 0,619 0,736
siromastva u starosti.

13. Stednjom u DPF posticemo dodatnu odgovornost 0,611 0,630
prema porodici.

lzvor: Autor

Drugi faktor (tabela 68) zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom
pruzenih usluga definisan je slede¢im manifestnim varijablama: (1) uloZena sredstva u
DPF obezbeduju dostojanstveniju starost (1/0,359; 0,622), (2) ulaganjem u DPF
obezbeduje se dodatna sredstava za bolju zdravstvenu negu (2/0,453; 0,627), (3) ulaganjem
u DPF obezbeduje se uvecanje nasih sredstava za dobrom zaradom (3/0,571; 0,713), (4)
uplatom nov¢anih sredstava u DPF mogu da se uveéaju buducéa niska primanja (4/0,465;
0,606), (5) prikupljen novac u DPF omogucava ispunjenje zelja za putovanjem ili
bavljenjem Zeljenim hobijem (5/0,750; 0,726), (6) ulaganjem u DPF obezbeduje se lagodiji
zivot (6/0,908; 0,813), (7) uplacena novcana sredstava u DPF-u obezbeduju materijalnu
sigurnost (7/0,554; 0,705) i (8) uplatom sredstava u DPF oslobadamo se straha, ukoliko
drzavna penzija ne bude dovoljna (8/0,458; 0,638).
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Kao sto se iz navedenih podataka vidi, manifestne varujable koje definiSu ovaj faktor imaju
znacajnu projekciju na prvi faktor i ukazuju da je njihov uticaj prevashodno usmeren na
doprinost ulozenih sredstava u PDF lagodnijem Zivotu i nekim aspektima materijalne
sigurnosti. Shodno tome, drugi faktor moze se nazvati — DOPRINOS LAGODNIJEM
ZIVOTU I LICNOJ SIGURNOSTI.

Tabela 68. Struktura drugog faktora

Red. broj Pokazatelji zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih Faktorska Koeficijent
pokazatelja .. ) .. " povezanosti
(varijable) penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga tezina varijable sa
U upitniku (manifestne varijable) (saturacija) | " piorom

" Ulozena sredstva u DPF obezbeduju dostojanstveniju 0,350 0,622
starost.

11 Ula_ganjem u DPF obezbeduje se dodatna sredstava za 0,453 0,627
bolju zdravstvenu negu.

14, Ulaganjem u DPF obezbeduje se uvecanje nasih 0,571 0,713
sredstava sa dobrom zaradom.

15, Uplatrom povcamh sr.edstava u DPF mogu da se uvecaju 0,465 0,606
buduca niska primanja.

16. Prlkuplj_en novac u DPF orrjogucgva ispunjenje zelja za 0,750 0,726
putovanjem ili bavljenjem zeljenim hobijem.

17. Ulaganjem u DPF obezbeduje se lagodiji zivot. 0,908 0,813

24, Uplac_e_na novcana sredstava u DPF-u obezbeduju 0,554 0,705
materljalnu slgurnost.

30, Urzlatom sredﬁtava u DPF oslol_)adamo se straha, ukoliko 0,458 0,638
drzavna penzija ne bude dovoljna.

lzvor: Autor

Treéi faktor (tabela 69) najbolje odreduju slede¢i pokazatelji zadovoljstva Clanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga: (1) ulaganjem u DPF
znacajno se doprinosi dopuni ve¢ obezbedene drzavne penzije (1/0,813; 0,770), (2) uloZena
sredstava u DPF dopunjuju kuéni budzet (2/0,452; 0,535), (3) uplata sredstava u DPF
omogucuje jedini vid penzije jednom delu gradanstva (3/0,568; 0,664), (4) ulozena
novcana sredstava u DPF obezbeduju ostvarivanje penzije i stranim drZavljanima (4/0,484;
0,613), (5) ulaganje u DPF pruza finansijsku podr§sku za vreme kad ne budemo radno
aktivni (5/0,858; 0,767) i (6) uplatom sredstava u DPF oslobadamo se straha, ukoliko
drzavna penzija ne bude dovoljna (6/0,398; 0,591).

Poznato je da su penzije mesec¢ne novcane naknade, kao i druge beneficije (zdravstvena i
socijalna zastita, itd), koje pojedinac ostvaruje po osnovu osiguranja za slucaj starosti,
invalidnosti i smrti."® Navedene varijable koje odreduju ovaj faktor jasno ukazuju na

122 Dostupno na: https://www.penzin.rs/penzija-vrste-penzija-i-dodatnih-novcanih-naknada/
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ulogu DPF u dopuni liénih primanja po osnovu ostvarenog nekog osnovnog tipa penzije
(starosna penzija invalidska penzija, porodi¢na penzija) ili nekog tipa nov¢anih naknada
(nov¢ana naknada za pomo¢ i negu drugog lica, novC€ana naknada za telesno oStecenje,
nov€ana naknada za pogrebne troskove, nov€ana naknada za nabavku specijalnih
pomagala). Zato je sasvim prihvatljivo da se tre¢i faktor definise kao ZNACAJNA
DOPUNA VEC OSTVARENIM FINANSIJSKIM PRINADLEZNOSTIMA PO
OSNOVU OSIGURANJA.

Tabela 69. Struktura trec¢eg faktora

Red. broj Pokazatelji zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih Faktorska Koeficijent
pokazatelja . . . . " povezanosti
(varijable) penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga tezina varijable sa
U upitniku (manifestne varijable) (saturacija) | "¢ iorom

29 Ulaganjem u DVPF znacajno se doprinosi dopuni vec¢ 0,813 0,770
obezbedene drzavne penzije.

25. Ulozena sredstava u DPF dopunjuju kuéni budzet. 0,452 0,535

26. Uplate sredstava u DPF omogucuje jedini vid penzije 0,568 0,664
jednom delu gradanstva.

27, Ulozepa novcana .sre.dstava. u DPVF ol?ezbeduju 0,484 0,613
ostvarivanje penzije i stranim drzavljanima.

28 Ulaganje u DPF pruza ﬁr_lansusku podrsku za vreme kad 0,858 0,767
ne budemo radno aktivni.

30. U[zlatom Sred.sttava u DPF oslobadamo se straha, ukoliko 0,398 0,591
drzavna penzija ne bude dovoljna.

lzvor: Autor

Cetvrti faktor (tabela 70) reprezentuju sledeée manifestne varijable: (1) sa malim
ulaganjem novca u DPF moze se dosta ustedeti (1/0,372; 0,569), (2) DPF je garancija
sigurnije buduénosti dece (2/0,344; 0,514), (3) uplata sredstava u DPF omogucuje jedini
vid penzije jednom delu gradanstva (3/0,406; 0,634), (4) ulozena nov¢ana sredstva u DPF
daju mogucénost kupovine nekretnina (4/0,798; 0,806), (5) ulaganjem u DPF obezbeduju se
dodatna sredstva za Skolovanje unucadi (5/0,733; 0,732), (6) ulaganje sredstava u DPF
dopunjuju kuéni budzet (6/0,322; 0,454) i (7) uloZena novcéana sredstava u DPF mogu se
koristiti i za otplatu kredita (7/0,470; 0,631).

Cetvrti faktor (tabela 70) je jednoznacno odreden pokazateljima zadovoljstva ¢lanova DPF
pruzenim uslugama koji se odnose na ugodnost u raspolaganju novcem i u kupovini. Zato
je opravdano ovaj faktor definisati kao VECI KOMFOR U KORISCENJU LICNIH
FINANSIJSKIH SREDSTAVA.
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http://penzin.rs/clanak/403/Invalidska-penzija.html
http://penzin.rs/clanak/404/Porodicna-penzija.html
http://penzin.rs/clanak/406/Naknada-za-pomoc-i-negu-drugog-lica.html
http://penzin.rs/clanak/407/Naknada-za-telesno-ostecenje.html
http://penzin.rs/clanak/408/Naknada-za-pogrebne-troskove.html
http://penzin.rs/clanak/409/Novcana-naknada-za-nabavku-specijalnih-pomagala.html
http://penzin.rs/clanak/409/Novcana-naknada-za-nabavku-specijalnih-pomagala.html
http://penzin.rs/clanak/409/Novcana-naknada-za-nabavku-specijalnih-pomagala.html

Tabela 70. Struktura cetvrtog faktora

Red. broj Pokazatelji zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih Faktorska Koeficijent
pokazatelja e . .. v povezanosti
(varijable) penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga tezina varijable sa
U upitniku (manifestne varijable) (saturacija) | "¢ iorom

1. Sa malim ulaganjem novca u DPF moze se dosta ustedeti. 0,372 0,569

5. DPF je garancija sigurnije buducnosti dece. 0,344 0,514

8 Uplate sredstava u DPF omogucuje jedini vid penzije 0,406 0,634
jednom delu gradanstva.

18, Ulozenz_l novcana sredstva u DPF daju moguénost kupovine 0,798 0,806
nekretnina.

19 Ejlaganjem u D?F pbezbeduju se dodatna sredstva za 0,733 0,732
Skolovanje unucadi.

25. Ulaganje sredstava u DPF dopunjuju kuéni budzet. 0,322 0,454

29 Ulozena novcana sredstava U DPF mogu se koristiti i za 0,470 0,631
otplatu kredita.

lzvor: Autor

Petom faktoru (tabela 71) obeleZja daju sledele manifestne varijable: (1) DPF daje
mogucénost da sami biramo nain primanja penzije (1/0,850; 0,877) i (2) DPF daju
mogucénost da sami biramo duzinu primanja penzije (2/0,860; 0,860).

Kao §to se iz podataka vidi, ovaj faktor odreduju samo dve manifestne varijable, 1 prema
miSljenju mnogih statisticara nema dovoljno elemenata za njegovu identifikaciju.
Medutim, zbog vaznosti manifestnih varijabli i njihove visoke korelacije sa faktorom, peti
faktor zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga
moze da se nazove — DPF PRUZA MOGUCNOST IZBORA NACINA I DUZINE
PRIMANJA PENZIJE. Dakle, izdvajanje ovog faktora je razumljivo i prihvatljivo, jer za
¢lanove DPF veoma je vazno da mogu birati nacin i duzinu primanja penzije.

Tabela 71. Struktura petog faktora

Eigi;ﬁ!a Pokazatelji zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih Faktorska Ié?/iggggg;
[Zvari jabl eJ) penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga teZina E)/arijable .
U upitniku (manifestne varijable) (saturacija) faktorom

20. ];;l;i}i;]e mogucénost da sami biramo nacin primanja 0,860 0,877
21, ];;Ei}i:]u mogucénost da sami biramo duzinu primanja 0,850 0,860

lzvor: Autor

Sesti faktor (tabela 72) najvise opredeljuju slede¢i pokazatelji zadovoljstva &lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga: (1) pravila poslovanja, sistem
kontrole i transparentnost DPF-a ulivaju poverenje (1/0,358; 0,575), (2) uplate nov¢anih
sredstava u DPF su fleksibilne, bez pritiska i ogranicenja (2/0,898; 0,727), (3) stednjom u
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DPF posti¢emo dodatnu odgovornost prema porodici (3/0,378; 0,518), (4) uplate sredstava
u DPF omogucuje jedini vid penzije jednom delu gradanstva (4/0,310; 0,532) i (5) uloZena
novc¢ana sredstava u DPF obezbeduju ostvarivanje penzije i stranim drzavljanima (5/0,382;
0,554).

S obzirom na to da najvecu faktorsku tezinu i korelaciju sa faktorom imaju prva i druga
manifestna varijabla, logicno je ovaj faktor nazvati kao FLEKSIBILNOST |
TRANSPARENTNOST UPLATE NOVCANIH SREDSTAVA U DPF. Estrahovanje
ovog faktora nije neocekivanos s obzirom na to da se u mnogim drugim istrazivanjima
javlja kao jedan od ¢inioca kvaliteta usluga, bez obzira na to o kojoj je vrsti usluga re¢. To
samo potvrduje da se fleksibilnost 1 transparentnost smatraju znacajnim pretpostavkama
kvaliteta.

Tabela 72. Struktura sestog faktora

Red. broj Pokazatelji zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih Faktorska Koeficijent
pokazatelja .. . . . " povezanosti
- penzijskih fondova kvalitetom pruzZenih usluga tezina -
(varijable) if il (saturacija) varijable sa
U upitniku (manifestne varijable) ] faktorom
6. Pravila pgslc_)vanja, 5|st_em kontrole i transparentnost 0,358 0,575
DPF-a ulivaju poverenje.
12 Uplgte n'ovcam.hv srgdstava u DPF su fleksibilne, bez 0,898 797
pritiska i ogranicenja.
13 Stedn_]_om u DPF posti¢emo dodatnu odgovornost prema 0,378 0,518
porodici.
2 Uplate sredstava u DPF omogucuje jedini vid penzije 0,310 0,532
jednom delu gradanstva.
27, Uloz'e'na' novcana srf:dstgvg u DPF obezbeduju ostvarivanje 0,382 0,554
penzije i stranim drzavljanima

lzvor: Autor

Sedmi faktor (tabela 73) objedinjuje slede¢e manifestne varijable: (1) akumulirana
sredstva u DPF mogu da se koriste i za pokretanje licnog biznisa (1/-0,382; -0,524), (2)
ulaganjem u DPF obezbeduje se uvecanje nasih sredstava sa dobrom zaradom (2/-0,384; -
0,515) i (3) rast akumuliranih sredstva u DPF moze se svakodnevno pratiti na licnom
rac¢unu (3/0,848; 0,655).

Ocigledno je da se ovaj faktor moZe definisati kao MOGUCNOST KORISCENJA

AKUMULIRANIH SREDSRAVA U DPF ZA POKRETANJE LICNOG BIZNISA U
CILJU DOBRE ZARADE.
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Tabela 73. Struktura sedmog faktora

Eigi:treclua Pokazatelji zadovoljstva &lanova dobrovoljnih Faktorska }f)?/ileg::g:tti
FEV arijabl eJ) penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga tezina F\)/arijable s
U upitniku (manifestne varijable) (saturacija) | "¢ iorom

Akumulirana sredstva u DPF mogu da se koriste i za

8. pokretanje li¢nog biznisa. 0,382 0,524
Ulaganjem u DPF obezbeduje se uvecanje nasih sredstava i i

14. sa dobrom zaradom. 0,384 0,515
Rast akumuliranih sredstva u DPF moze se svakodnevno

23. pratiti na licnom racunu. 0,848 0,655

lzvor: Autor

Medutim, u tabeli 73. uocava se da varijabla — akumulirana sredstva u DPF mogu da se
koriste i za pokretanje licnog biznisa 1 varijabla — ulaganjem u DPF obezbeduje se
uvecanje nasih sredstava sa dobrom zaradom, imaju negativnu saturaciju i korelaciju sa
faktorom.*? Razlog tome moze da bude nedovoljno ili neadekvatno koris¢enje ovih
mogucnosti. Samim tim, tu se moZze traZiti prostor za poboljSanje komunikacije menadzera
DPF sa svojim ¢lanovima.

U celini gledano, faktorskom analizom je identifikovan manji broj latentnih dimenzija koje
se manifestuju u ve¢em broju varijabli, odnosno empirijskim putem su identifikovani
faktori koji objektivno iskazuju zadovoljstvo ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
kvalitetom pruzenim uslugama, cime je u celosti realizovan drugi istraZivacki zadatak, a |
potvrdena druga posebna hipoteza, kojom se pretpostavljalo da se vecéi broj
manifestacionih varijabli o zadovoljstvu clanova dobrovoljnih penzijskih fondova
kvalitetom pruzenih usluga moze da redukuje (objedini) na manji broj latentnih dimenzija,
odnosno osnovnih faktora.

Definisani faktori, kao i manifestne varijable koje ih odreduju, dovoljno su relevantni
pokazatelji zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih
usluga. Medutim, svi izdvojeni faktori zadovoljstva c¢lanova dobrovoljnih penzijskih
fondova kvalitetom pruzenih usluga (tabela 74) ne ucestvuju podjednako u ukupnoj
varijansi, pa samim tim, ne doprinose jednako varibijalitetu istrazivane pojave, odnosno
nemaju isti znacaj. Naime, svih sedam izdvojenih faktora objasnjavaju ukupnu varijansu sa
62,261%. Pri tome, prvi izdvojeni faktor — dobar vid stednje koja doprinosi kvalitetnijem
Zivotu u buduénosti — je, nesumnjivo, najznacajniji i sa najve¢im uticajem na ukupnu
varijansu (31,955%). Naravno, to je bilo realno i o¢ekivati, jer poznato da svaki vid stednje
doprinosi relaksaciji kvaliteta zivota u budu¢nosti.

123 Negativna opterecenja pokazuju ono §to faktor ne predstavlja, a negativna korelacije koliko varijable ne
ucestvuju u datom faktoru.
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Tabela 74. Faktori zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
kvalitetom pruzenih usluga

Red Procenat Kumulativna
bro'. NAZIV FAKTORA objasnjenja ukupne | proporcija ukupne
J varijanse varijanse
1 Pobar vid ste(%nje kpya doprinosi kvalitetnijem 31,955 31,955
zivotu u buduénosti
2. | Doprinos lagodnijem Zivotu i li¢noj sigurnosti 8,094 40,049
3 ancajnavdopqna ve¢ ostvarenim ﬁnaqsq skim 5,703 45,752
prinadleznostima po osnovu osiguranja
4 Vedi komfor u kori$¢enju li¢nih finansijskih 4.877 50,629
sredstava
5 DI_’F pruza mogucnost izbora nacina i duzine 4111 54,740
primanja penzije
6. Fleksibilnost i transparentnost uplate novéanih 3,875 58,616
sredstava u DPF
Moguénost koris¢enja akumuliranih sredstava
7. | u DPF za pokretanje licnog biznisa u cilju 3,645 62,261
dobre zarade

lzvor: Autor

U neposrednoj vezi sa ovim faktorom je i sledeé¢i (drugi) faktor — doprinos lagodnijem
Zivotu i licnoj sigurnosti — (8,094%) zato $to je nemoguce da se u buducnosti bez dobre
Stednje obezbedi ugodniji i stabilnijist Zivot.

Tre¢i faktor — znacajna dopuna vec¢ ostvarenim finansijskiim prinadleznostima po osnovu
osiguranja — ucestvuje u objas$njavanju ukupne varijanse sa 5,703%, §to ukazuje na to da
se ne iskljucuje moguénost dopune vec ostvarenih finansijskih prinadleznosti po osnovu
osiguranja putem clanstva u dobrovoljnim penzijskim fondovima.

Ucesce preostalih faktora u objasnjavanju ukupne varijanse je neznatno manje, ali ne i
zanemarljivo. Oni se odnose na ve¢i komfor u koriS¢enju li¢nih finansijskih sredstava
(4,877%), moguénost izbora nacina i duZine primanja penzije (4,111%), fleksibilnost i
transparentnost uplate novcanih sredstava u DPF (3,875), kao i na moguénost koriS¢enja
akumuliranih sredsrava u DPF za pokretanje li€nog biznisa u cilju dobre zarade (3,645%).

U isto vreme je utvrdeno da postoji znacajna povezanost izmedu vecine izdvojenih faktora
na nivou 0,01 1 0,05 (tabela 75), Sto se moglo 1 ocekivati.
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Tabela 75: Interkorelacija faktora zadovoljstvo ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
kvalitetom pruzenih usluga

FAKTORI 1 2 3 4 5 6 7
1 1,000
2 0,620** 1,000
3 0,470** 0,453** 1,000
4 0,388** 0,396** 0,236** 1,000
5 0,196* 0,247** 0,265** 0,121 1,000
6 0,325** 0,306** 0,402** 0,210** 0,154 1,000
7 -0,144 -0,214** | -0,176* -0,321** | -0,133 -0,297** 1,000

* Povezanost zna¢ajna na nivou 0,05
** Povezanost zna¢ajna na nivou 0,01

lzvor: Autor

Prvi faktor — dobar vid Stednje koja doprinosi kvalitetnijem Zivotu u buducnosti — znatajno
je povezan na nivou 0,01 (p<0,01) sa slede¢im faktorima: fleksibilnost i transparentnost
uplate nov¢anih sredstava u DPF (r = 0,620), znacajna dopuna ve¢ ostvarenih finansijskih
prinadleznosti po osnovu osiguranja (r = 0,470), ve¢i komfor u koris¢enju li¢nih
finansijskih sredstava (r = 0,388) i DPF pruza moguénost izbora na¢ina i duzine primanja
penzije (r = 0,325), a na nivou 0,05 (p<0,05) sa faktorom DPF pruza moguénost izbora
nacina i duzine primanja penzije (r = 0,196). Kao $to se vidi, u pitanju su faktori koji su u
suprotnosti sa nefleksibilnos¢u kako u sistemu poslovanja dobrovoljnih penzionih fondova,
tako 1u koriS¢enju licnih finansijskih sredstava.

Drugi faktor — doprinos lagodnijem Zivotu i licnoj sigurnosti — znaajno je povezan na
nivou 0,01 (p<0,01) sa slede¢im faktorima: znaCajna dopuna ve¢ ostvarenih finansijskih
prinadleznosti po osnovu osiguranja (r = 0,453), ve¢i komfor u koris¢enju li¢nih
finansijskih sredstava (r = 396), DPF pruza moguénost izbora nacina i duzine primanja
penzije (r = 0,247), fleksibilnost i transparentnost uplate nov¢anih sredstava u DPF (r =
0,306) i moguénost koris¢enja akumuliranih sredsrava u DPF za pokretanje li¢nog biznisa
u cilju dobre zarade (r = -0,214). Navedene korelacije jasno ukazuju da je finansijska
dopuna ve¢ ostvarenih finansijskih prinadleznosti po osnovu osiguranja veoma znac¢ajna i
relaksiraju¢a. Ali, uocava se da je korelacija sa faktorom — mogucnost koriS¢enja
akumuliranih sredstava u DPF za pokretanje licnog biznisa u cilju dobre zarade
— negativna. To ukazuje da se ova moguénost nedovoljno koristi u radu sa ¢lanovima DPF,
Sto bi u budué¢em radu menadZera trebalo imati u vidu.

Tre¢i faktor — znacajna dopuna veé ostvarenim finansijskim prinadleznostima po osnovu
osiguranja — znacajno je povezan na nivou 0,01 (p<0,01) sa slede¢im faktorima: veéi
komfor u kori§¢enju li¢nih finansijskih sredstava (r = 0,236), DPF pruza moguénost izbora
nacina i duzine primanja penzije (r = 0,265) i fleksibilnost i transparentnost uplate
novcanih sredstava u DPF (r = 0,402), a na nivou 0,05 (p<0,05) je u negativnoj korelaciji
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sa faktorom — mogucnost kori$¢enja akumuliranih sredsrava u DPF za pokretanje licnog
biznisa u cilju dobre zarade (r = -0,176). Sasvim je oc¢ekivano da je korelacija zna¢ajna na
nivou 0,01 kada se radi o fleksibilnosti i transparetnosti u poslovanju i pruzanju usluga
¢lanovima DPF. Medutim, s obzirom na prethodne analize, nije nikakvo iznenadenje $to je
korelacija izmedu trec¢eg faktora i sedmog znacajna na nivou 0,05 i negativna.

Cetvrti faktor — veéi komfor u koriséenju licnih finansijskih sredstava — znaGajno je
povezan na nivou 0,01 (p<0,01) sa faktorom — fleksibilnost i transparentnost uplate
nov€anih sredstava u DPF (r = 0,210), §to je i razumljivo, jer se bez fleksibilnosti i
transparentnosti ne moze ocekivati zadovoljstvo korisnika usluga DPF. Kao 1 u prethodnim
sluajevima, Cetvrti faktor je, takode, u negativnoj korelaciji na nivou 0,01 (p<0,01) sa
sedmim faktorom — moguénost koris¢enja akumuliranih sredsrava u DPF za pokretanje
licnog biznisa u cilju dobre zarade (r = -0,321), Sto potvrduje da se u DPF-u nedovoljno
posvecije paznja informisanju ¢lanova o moguc¢nostima koris¢enja akumuliranih sredsrava
u DPF za pokretanje li¢nog biznisa.

Sasvim ocekivano, peti faktor — DPF pruza mogucnost izbora nacina i duzine primanja
penzije — nije u korelaciji ni sa jednim faktorom, jer je o¢igledno da je svaka povezanost i
uslovljenost nebitna.

Sesti faktor — fleksibilnost i transparentnost uplate novéanih sredstava u DPF — je
statisti¢ki znacajno povezan (na nivou 0,01) sa prvim, drugim, tre¢im i ¢etvrtim faktorom,
a sa Sestim faktorom je u negativnoj korelaciji, dok sa petim faktorom nije u statisticki
znacajnoj povezanosti.

Sedmi faktor — mogucnost koriséenja akumuliranih sredsrava u DPF za pokretanje licnog
biznisa u cilju dobre zarade — je, na §ta je ve¢ ukazano, u statisti¢ki zna¢ajnoj negativnoj
korelaciji sa drugim, tre¢im, Cetvrti i Sestim faktorom. Sa prvim i petim faktorom je, takode
u negativnoj korelaciji, ali ona nije statisticki znacajna.
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17. UTICAJ RAZLIKA SOCIJALNIH OBELEZJA CLANOVA
DOBROVOLJNIH PENZIJSKIH FONDOVA NA RAZLIKE
PERCIPIRANOG ZNACAJA IZDVOJENIH FAKTORA
KVALITETA PRUZENIH USLUGA

Uticaja socijalnih obeleZja (nezavisnih varijabli) ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
na znacajnost razlika u pridavanju znacaja svakom izdvojenom faktoru kvaliteta pruzenih
usluga, utvrden je testiranjem znacajnosti razlika aritmeti¢ke sredine faktorskih skorova za
pojedinacna pretpostavljena socijalna obelezja (nezavisne varijable).

17.1. Uticaj pola na razlike u pridavanju znacaja faktorima zadovoljstva ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruZenih usluga

Uticaj pola na razlike u pridavanju znacaja prvom faktoru — dobar vid Stednje koja
doprinosi kvalitetnijem Zivotu u buducnosti

Da bi se utvrdilo da 1i postoje znafajne razlike izmedu muskih 1 Zenskih clanova
dobrovoljnih penzijskih fondova u pridavanju znacaja prvom faktoru — dobar vid stednje
koja doprinosi kvalitetnijem Zivotu u buducnosti — izvrSeno je testiranje znacajnosti razlika
aritmetickih sredina dobijenih faktorskih skorova za oba pola (tabela 76).

Sobzirom na to da nivo znacajnosti Leveneovog testa jednakosti varijansi (Levene’s Test for
Equality of Variances) iznosi 0,638 (p>0,05), moze se zakljuéiti da pretpostavka o jednakosti
varijanse obe grupe (muski/Zenski) nije narusena. U tom slu¢aju, vrednost t-testa iznosi -1,06
i nije statisticki znacajan, jer je p=0,291 (tabela 76). Ovaj rezultat upucuje na zakljucak da ne
postoji znacajna razlika izmedu muSkaraca i Zena u pridavanju znacaja prvom faktoru,
odnosno u preferenciji dobrog vida Stednje koja doprinosi kvalitetnijem Zivotu u buduénosti
kao faktora zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga.

Ovu konstataciju potkrepljuje i vrednost eta kvadrata'® koji iznosi 0,007, §to, takode,
ukazuje na Cinjenicu da polna razlika ima izuzetno mali, takoreéi nikakav, uticaj na
preferenciju prvog faktora zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom
pruzenih usluga,’* odnosno da polna razlika objasnjava svega 0,6,% varijanse prvog faktora.

124 Eormula za izraCunavanje eta kvadrata:
2
t2+ (N, + N, — 2)

[Prema: Pallant, J. (2009). SPSS - Prirucnik za prezivljavanje — Postupni vodic¢ kroz analizu podataka pomocu
SPSS-a za Windows (verzija 15), Prevod 3. izdanja — Miljenko Suéur, Mikro knjiga, Beograd, str. 238]
125 Tymacenje eta kvadrata:

0,01 = mali uticaj,

0,06 = umereni uticaj i

0,14 = veliki uticaj

Eta kvadrat =
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Tabela 76. Uticaj polnih razlika na preferencuju prvog faktora

Pol N Aritmeticlca Standardna Razlike ¢ D
sredina (AS) dewijacija (SD) AS
Muski 69 -0,093735 1,0184494
Zenski 81 0,079848 0,9832664 -0,173584 | -106 | 0291
lzvor: Autor

Uticaj pola na razlike u pridavanju znacaja drugom faktoru — doprinos lagodnijem Zivotu i
licnoj sigurnosti

Leveneov test jednakosti varijansi pokazao je nivo statistiCke znacajnosti 0,114 (F=2,530),
Sto je visSe od grani¢ne vrednosti 0,05. To znaci da nije narusSena pretpostavka o jednakosti
varijanse obe grupe — muskaraci i Zene. Zbog toga je t-test izraCunat za slucaj jednakih
varijansi (tabela 77). Podaci u navedenoj tabeli pokazuju da je vrednost t-testa -2,975, a da je
p=0,003. Shodno tome, moZe se konstatovati da postoji znacajna razlika izmedu vrednosti
aritmetickih sredina faktorskih skorova muSkaraca i Zena, odnosno da su polne razlike u
preferenciji drugog faktora zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom
pruzenih usluga — doprinos lagodnijem Zivotu i licnoj sigurnosti — statisticki znacajne (p<0,01).

Tabela 77. Uticaj polnih razlika na preferenciju drugog faktora

Pol N Aritmeticka Standardna Razlike i
sredina (AS) |  devijacija (SD) AS P
Muski 69 -0.256513 1.0483269
Zenski 81 0,218511 0.9073384 -0,475025 | -2,975 | 0,003
lzvor: Autor

Iako su polne razlike u preferenciji drugog faktora zadovoljstva Clanova dobrovoljnih
penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga statisticki znacajne, ipak je njihov uticaj
mali, jer vrednost eta kvadrata iznosi 0,056, Sto ukazuje da polna razlika objaSnjava samo
0,056%% varijanse drugog faktora (zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
kvalitetom pruzenih usluga (doprinos lagodnijem Zivotu i li¢noj sigurnosti).

Uticaj pola na razlike u pridavanju znacaja trecem faktoru — znacajna dopuna veé
ostvarenim finansijskim prinadleznostima po osnovu osiguranja

Imajuci u vidu da je nivo znacéajnosti Leveneovog testa ve¢i od 0,05 (F=1,732; p=0,190), t-
test je izraCunat sa pretpostavkom da jednakosti varijansi obe grupe (muskarci/Zene) nije
narusena. Dobijeni rezultati su prezentovani u tabeki 78. Kao $to se vidi, vrednost t-testa
iznosi -1,792 i statisticki nije znacajna (p=0,075; p>0,05). Na osnovu toga, moze se
zakljuciti da se vrednosti aritmetickih sredina faktorskih skorova tre¢eg faktora znacajno
ne razlikuju izmedu ispitanika muskog i1 Zenskog pola. Zato je i razumljivo Sto je uticaj
polnih razlika na tre¢i faktor zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
kvalitetom pruzenih usluga — znacajna dopuna vecé ostvarenim  finansijskim
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prinadleznostima po osnovu osiguranja — vrlo mali, jer vrednost eta kvadrata iznosi 0,02.
To znaci da polne razlike objasnjavaju samo 2% varijanse treceg faktora (znacajna dopuna
ve¢ ostvarenim finansijskim prinadleznostima po osnovu osiguranja).

Tabela 78. Uticaj polnih razlika na preferencuju tre¢eg faktora

Pol N Aritmeticlca Standardna Razlike t D
sredina (AS) devijacija (SD) AS
Muski 69 -0,1573721 1,04189531
Zenski 81 0,1340577 0,94880413 |0,2914298) -1,792 | 0,075
Izvor: Autor

Uticaj pola na razlike u pridavanju znacaja cetvrtom faktoru — veéi komfor u koriséenju
licnih finansijskih sredstava

I u ovom slucaju pretpostavka o jednakosti varijansi obe grupe (muskarci/Zene) nije
naruSena, jer vrednost znacajnosti Leveneovog testa iznosi 0,773, §to premaSuje grani¢nu
vrednost 0,05. Kao §to se vidi u tabeli 79, vrednost t-test je -1,885 i statistiCki nije
znacajan, jer je p=0,061. To kazuje, kada su u pitanju polne razlike, da ne postoje
statisticki znacajne razlike izmedu aritmetickih sredina faktorskih skorova cetvrtog faktora
— veci komfor u korisc¢enju licnih finansijskih sredstava, odnosno da polne razlike znacajno
ne utiCu na preferenciju ovog faktora (p>0,05). Eta kvadrat, koji iznosi 0,02, ovu
konstataciju potvrduje, jer je uticaj polnih razlika mali, tj. objaSnjavaju samo 2% varijanse
cetvrtog faktora zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih
usluga (vec¢i komfor u koris¢enju licnih finansijskih sredstava).

Tabela 79. Uticaj polnih razlika na preferencuju ¢etvrtog faktora

Pol N Aritmeticka Standardna Razlike ¢
sredina (AS) |  devijacija (SD) AS P
Muski 69 -0,1653260 0,96322029
Zenski 81 0,1408333 1,01499718 -0,3061593) -1,885 | 0,061
lzvor: Autor

Uticaj pola na razlike u pridavanju znacaja petom faktoru, koji se odnosi na pruzanje
mogucnost izboru nacina i duzine primanja penzije

Izracunavanje vrednosti t-testa zasnovano je na pretpostavci da jednakost varijansi obe
grupe (muskarci/zene) nije naruSena, jer je nivo znacajnosti Leveneovog testa 0,66, Sto
premasuje grani¢nu vrednost od 0,05 (F=0,194; p=0,660). Prema podacima u tabeli 80,
vidi se da je vrednost t-testa 0,882 i da nije statisticki znacajna (p=0,379; p>0,05). 1z ovih
podataka proizilazi da polne razlike, kada se radi o zadovoljstvu ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga, nisu statisti¢ki znacajne kako je to, inace,
definisano petim faktorom — DPF pruza mogucnost izbora nacina i duZine primanja
penzije, odnosno da polne razlike znac¢ajno ne utiCu na preferenciju ovog faktora. To
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potvrduje vrednost eta kvadrata, koja iznosi 0,005, Sto znaci da je veliina uticaja polnih
razlika na preferenciju petog faktora vrlo mala, odnosno da polna razlika ucestvuje u
objasnjavanju varijanse petog faktora samo sa 0,005%.

Tabela 80. Uticaj polnih razlika na preferencuju petog faktora

Pol N Aritmeticlca Standardna Razlike t
sredina (AS) |  devijacija (SD) AS P
Muski 89 0.0781114 0,99676094
Jenski 81 0,0665394 100411762 | O1446508 0882 | 0,379

lzvor: Autor

Uticaj pola na razlike u pridavanju znacaja Sestom faktoru — fleksibilnost i transparentnost
uplate novcanih sredstava u DPF

Vrednosti Leveneovog testa (F=0,477; p=0,491) pokazuju da pretpostavku o jednakosti
varijansi obe grupe (muskarci/Zene) nije naruSena, jer je p>0,05. Na toj pretpostavci je
zasnovan prorac¢un vrednosti t-testa (tabela 81), koji iznosi -0,791 i nije statisticki zna¢ajan
(p=0,430; p>0,05). To znaci da ne postoji znacCajna razlika izmedu muskaraca i1 Zena u
pridavanju znacaja Sestom faktoru zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
kvalitetom pruzenih usluga, odnosno u preferenciji fleksibilnosti i transparentnosti uplate
novcanih sredstava u DPF.

Ako se ima u vidu da razlika izmedu grupa (muskarci/zene) u pridavanju znacaja
fleksibilnosti 1 transparentnosti uplate nov¢anih sredstava u DPF kao faktoru zadovoljstva
¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga nije, sa statistickog
aspekta, znacajna, onda je razumljivo Sto polne razlike imaju veoma mali, moglo bi se reci
beznacajan, uticaj na preferenciju ovog faktora. To je potvrdila vrednost eta kvadrata koja
iznosi 0,004, sto znaci da je u pitanju veoma mali uticaj. Procentualno izrazeno, razlike u
polu objasnjavaju samo 0,004% varijanse Sestog faktora zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga.

Tabela 81. Uticaj polnih razlika na preferencuju Sestog faktora

Pol N Aritmeticlca Standardna Razlike ¢ D
sredina (AS) devijacija (SD) AS
Muski 69 -0,0700918 0,96124983
Zenski 81 0,597079 1,03404643 -0,1297997) 0,791 0,430
lzvor: Autor

Uticaj pola na razlike u pridavanju znacaja sedmom faktoru — mogucnost koriscenja
akumuliranih sredstava u DPF za pokretanje licnog biznisa u cilju dobre zarade

Za razliku od prikazanih analiza uticaja pola na razlike u pridavanju znacaja prethodnim
faktorima, izraCunavanje t-testa je bilo zasnovano na pretpostavci o jednakosti varijansi
obe grupe (muskarci/Zene) — Leveneov test, koja nije naruSena, a u ovom slucaju varijanse
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obe grupe nisu jednake (F=4,509; p=0,027; p<0,05), sto zna¢i da je pretpostavka o
jednakosti varijansi narusena i na tome je zasnovan proracun vrednosti t-testa (tabela 82).

Tabela 82. Uticaj polnih razlika na preferencuju sedmog faktora

Pol N Aritmeticlca Standardna Razlike t D
sredina (AS) devijacija (SD) AS
Muski 69 0,1994345 1,12267014
Zenski 81 -0,1698887 0,85301927 0,3693232 2,237 0,027
Izvor: Autor

Kao Sto se u pomenutoj tabeli vidi, vrednost t-testa iznosi 2,237 1 statisticki je znaCajan
(p=027; p<0,05). Na osnovu toga se moze konstatovati da postoji znacajna razlika izmedu
vrednosti aritmetickih sredina faktorskih skorova muskaraca i1 Zena, odnosno da polna
razlika znaCajno utiCe na preferenciju sedmog faktora zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga — mogucnost koriséenja akumuliranih
sredstava u DPF za pokretanje licnog biznisa u cilju dobre zarade. KoliKi je taj uticaj
pokazuje vrednost eta kvadrata. U ovom slucaju on iznosi 0,33, §to znaci da je mali.
Procentualno predstavljeno, polna razlika objasnjava varijansu sedmog faktora
zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruZenih usluga sa 3,3%.

Zbirni rezultati testiranja uticaja polnih razlika na razlike u pridavanju znacaja izdvojenim
faktorima kvaliteta pruzenih usluga prikazani su u tabeli 83.

Tabela 83. Uticaj pola na razlike u pridavanju znacaja faktorima zadovoljstva ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga

Aritmeticke sredine grupa
Red. FAKTORI o &b t D
broj Muski Zenski
1, | Dobar vid Stednje koja doprinosi 0,093735 | 0,079848 | -1,06 | 0,201
kvalitetnijem Zivotu u buducénosti
2 Doprinos lagodnijem zivotu i li¢noj -0.256513 0218511 | -2.975 | 0,003

sigurnosti

Znacajna dopuna ve¢ ostvarenim
3. | finansijskim prinadleznostima po osnovu -0,1573721 | 0,1340577 | -1,792 | 0,075

osiguranja

4 Veci komfor u koris¢enju liénih finansijskih -0.1653260 | 0,1408333 | -1,885 | 0,061
sredstava

5. | DPF pruza moguénost izbora nacina i 0,0781114 | -0,0665394 | 0,882 | 0,379
duZzine primanja penzije

6. Fleksibilnost i transparentnost uplate 10,0700918 | 0,597079 | -0,791 | 0,430

nov¢anih sredstava u DPF

Moguénost koris¢enja akumuliranih
7. | sredstava u DPF za pokretanje licnog 0,1994345 | -0,1698887 | 2,237 | 0,027
biznisa u cilju dobre zarade

lzvor: Autor
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Na osnovu podataka u navedenoj tabeli, moze se konstatovati da polne razlike znacajno
uticu na razlike u pridavanju znacaja drugom faktoru — doprinos lagodnijem Zivotu i licnoj
sigurnosti i sedmom faktoru — mogucnost koris¢enja akumuliranih sredstava u DPF za
pokretanje licnog biznisa u cilju dobre zarade. Uticaj polnih razlika na razlike u pridavanju
znacaja ostalim faktorima kvaliteta pruzenih usluga je prisutna, ali nije statisticki znacajna.

17.2. Uticaj godina starosti na razlike u pridavanje znacaja faktorima
zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
kvalitetom pruZenih usluga

Uticaj godina zivota na razlike u pridavanju znacaja prvom faktoru — dobar vid Stednje
koja doprinosi kvalitetnijem Zivotu u buducnosti

Ako se sagleda vrednost Leveneovog testa homogenosti varijanse koja iznosi 0,261,'%°
moze se zakljuciti da ona premaSuje grani¢nu vrednost od 0,05. Shodno tome, moze se
konstatovati da se u utvrdivanju razlika o uticaju godina Zivota u pridavanju znacaja prvom
faktoru nije narusila pretpostavka o jednakosti varijansi u rezultatima svake od Cetiri grupe.

Rezultati prikazani u tabeli 84. pokazuju da ne postoji statisticki znacajna razlika izmedu
aritmetickih sredina faktorskih skorova prvog faktora u cCetiri grupe godina zivota. U
sustini, to znaci, da razlike zasnovane na starosnoj dobi nemaju statisticki znacajan uticaj
na javljanje razlika kod ispitanika u pridavanju znacajne vaznosti prvom izdvojenom
faktoru zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga,
ozna¢emom kao — dobar vid Stednje koja doprinosi kvalitetnijem Zivotu u buducnosti, jer je
p>0,05 (F=1,347; p=0,261). Ocigledno, ¢lanovi dobrovoljnih penzijskih fondova, bez
obzira na starosnu dob, imaju priblizne stavove o ulaganju u dobrovoljne penzijske
fondove kao dobarom vidu S$tednje koja moze da doprinose kvalitetnijem Zivotu u
buduc¢nosti.

U skladu sa prethodnim konstatacijama, potvrdeno je da je i uticaj razlika srednjih

vrednosti grupa (kategorija) godina zivota na prvi faktor vrlo mala, jer eta kvadrat iznosi
0,02.77

126 yrednosti Leveneovog testa znacajan ja radi dalje artikulacije proraduna i interpretacije vrednosti F-
odnosa injegove znacajnosti.

127
Zbir kvadrata odstupanja razli¢itih grupa
Ukupan zbir kvadrata

[Prema: Pallant, J. (2009). SPSS — Prirucnik za prezivijavanje — Postupni vodic¢ kroz analizu podataka
pomocu SPSS-a za Windows (verzija 15), Prevod 3. izdanja — Miljenko Su¢ur. Beograd: Mikro knjiga. str.
250]

Eta kvadrat =
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Tabela 84. Uticaj godina zivota na preferencuju prvog faktora

_ Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) | devijacija (SD) | odnos

o Do 19 godina 2 0,8474637 0,57191354

=

& | 20-39 godina 37 -0,2386401 1,07397165

u 1,347 0,261
"§ 40-59 godina 105 0,0666617 0,98521509

(&)

Preko 60 godina 6 0,0225472 0,66171666
Izvor: Autor

Ako se pogleda grafikon 47, moze se videti da starosna grupa do 19 godina najviSe pridaje
znacaj dobarom vidu Stednje koja doprinosi kvalitetnijem Zivotu u buducnosti kao faktoru
zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga. To je i
razumljivo, jer je pred njima dug Zivotni period koga bi oni Zeleli da u€ine kvalitetnijim. S
druge strane, grupa koja je u zivotnom razdoblju 20-39 godina ovom faktoru pridaje
najmanji znacaj. Razlog tome je verovatno u ¢injenici da osobe u ovom periodu Zivota
nastoje da ostvare uspeh u radu, jer u tome vide perspektivu stabilizacije svog porodi¢nog

zivota (Milovanovi¢ i Damnjanovi¢, 1999),128 Sto doprinosi 1 njegovom kvalitetu.
1.0
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Grafikon 47. Aritmeticke sredine faktorskih skorova prvog faktora u
odnosu na godine Zivotai
Izvor: Autor

128 Milovanovi¢, R. i Damnjanovié, P. (1999). Osnovi andragogije (drugo izdanja). Beograd: Policijska
akademija, str. 25.
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Uticaj godina Zivota na razlike u pridavanju znacaja drugom faktoru — doprinos
lagodnijem Zivotu i licnoj sigurnosti

I kod sagledavanja uticaja godina zivota na razlike u pridavanju znacaja drugom faktoru,
Leveneov test homogenosti varijansi pokazao je da nivo statisticke znacajnosti (0,101)
premasuje grani¢nu vrednosti 0,05. Prema tome, pri utvrdivanju razlika o uticaju godina
zivota u pridavanju znaCaja drugom faktoru nije naruSena pretpostavka o jednakosti
varijansi u rezultatima svake od Cetiri grupe.

Shodno podacima prikazanim u tabeli 85, moze se zakljuciti da ne postoji statisti¢ki
znaCajna razlika izmedu aritmetickih sredina faktorskih skorova drugog faktora u sve
razmatrane grupe godina zivota. [z toga proizilazi da uticaj razlike u godinama Zivota na
razlike u pridavanju znacaja drugom faktoru zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih
fondova kvalitetom pruzenih usluga — doprinos lagodnijem Zivotu i licnoj sigurnosti —
statistiCki nije znacajna, zato $to je p>0,05 (F=2,313; p=0,078). Imajuci to u vidu, moze se
zakljuciti da ¢lanovi dobrovoljnih penzijskih fondova, bez obzira kojoj starosnoj kategoriji
pripadaju, imaju slicne stavove o tome da ulaganje u dobrovoljne penzijske fondove
doprinos lagodnijem Zivotu 1 li¢noj sigurnosti. I vrednost eta kvadrata (0,045) ukazuje da je
uticaj razlika srednjih vrednosti faktorskih skorova grupa (kategorija) po godinama Zivota
na drugi faktor mala.

Tabela 85. Uticaj godina Zivota na preferencuju drugog faktora

) Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) | devijacija (SD) | odnos

o Do 19 godina 2 1,3798826 0,28338899

b5

& | 20-39 godina 37 -0,1943098 1,07935238

U 2,313 0,078
"§ 40-59 godina 105 0,0665454 0,93912612

]

Preko 60 godina 6 -0,4262622 1,30351165
Izvor: Autor

Podaci na grafikonu 48. pokazuju da ispitanici (¢lanovi dobrovoljnih penzijskih fondova)
starosne dobi do 19 godina najvise pridaju znacaju drugom faktoru zadovoljstva ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga — doprinos lagodnijem Zivotu
i licnoj sigurnos, $to je u skladu sa prirodom njihove li¢nosti — ,,...uzburkan duh,
nesebi¢nost 1 lako oduSevljavanje idejama 1 idealima®“ (Milovanovi¢ 1 Damnjanovié,
1999),"*° zbog ¢ega im je i ideal lagodan Zivot i li¢na sigurnost. Nasuprot ovom Zivotnom
uzrastu, ispitanici koji pripadaju Zivotnom periodu preko 60 godina preokupirani su
pripremom za penziju i socijalnom sigurno$¢u, pa zato manje misle na lagodanost Zivota,

129 | bidem, str 65.
174




zbog ¢ega najmanje pridaju znacaju drugom faktoru zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga.
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Grafikon 48. Aritmeticke sredine faktorskih skorova drugog faktora u
odnosu na godine Zivota

lzvor: Autor

Uticaj godina Zivota na razlike u pridavanju znacaja trecem faktoru — znacajn dopuna vec
ostvarenim finansijskim prinadleZnostima po 0Snovu osiguranja

Sobzirom na vrednost Leveneovog testa homogenosti varijanse (0,127), Sto je iznad
grani¢ne vrednosti 0,05, u utvrdivanju razlika o uticaju godina zivota u pridavanju znacaja
treceg faktora zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruZzenih
usluga, nije naruSena pretpostavka o jednakosti varijansi u rezultatima svake od cetiri
testirane grupe.

Prema podacima u tabeli 86. vidi se da ne postoji statisticki znacajna razlika izmedu
aritmetiCkih sredina faktorskih skorova tre¢eg faktora u cetiri grupe godina zZivota. To se
moZe tumaciti time da uticaj razlike u godinama zivota na razlike u pridavanju znacaja
treCem faktoru zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruZenih
usluga — znacajna dopuna veé ostvarenim finansijskim prinadleznostima po osnovu
osiguranja — statisticki nije znacajna, jer je p>0,05 (F=1,374; p=0,253). Na osnovu toga
moze se zakljuciti da godine zivota ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova nemaju
znacajan uticaj na stavove 0 tome da je ulaganje u dobrovoljne penzijske fondove znacajna
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dopuna ve¢ ostvarenim finansijskim prinadleznostima po osnovu osiguranja. Ovaj nalaz
potkrepljuje i vrednost eta kvadrata (0,027), koja pokazuje da je uticaj razlika aritmetickih

sredina faktorskih skorova grupa po godinama zivota na tre¢i faktor mala.

Tabela 86. Uticaj godina Zivota na preferencuju treCeg faktora

) Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) devijacija (SD) odnos

o Do 19 godina 2 0,7796222 0,25966337

=

& | 20-39 godina 37 -0,2512247 0,96985906

U 1,374 | 0,253
"§ 40-59 godina 105 0,0700687 1,02633995

(4]

Preko 60 godina 0,0631423 0,53458135
Izvor: Autor

Podaci na grafikonu 49. pokazuju da za ulaganje u dobrovoljne penzijske fondove radi
dopune ve¢ ostvarenih finansijskih prinadleZnosti po osnovu osiguranja najvece
interesovanje ispoljavaju najmladi ispitanici (¢lanovi DPF). To se 1 moglo ocekivati,
sobzirom na to da oni ulaganje u dobrovoljne penzijske fondove smatraju dobrim vidom
Stednje koja doprinosi kvalitetnijem i lagodnijem Zivotu, kao i1 vecoj licnoj sigurnosti.
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Grafikon 49. Aritmeticke sredine faktorskih skorova treceg faktora u
odnosu na godine Zivota

lzvor: Autor
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Suprotno ovoj grupi, generacija uzrasta 20—39 godina ulaganje u dobrovoljne penzijske
fondove radi dopune ve¢ ostvarenih finansijskih prinadleznosti po osnovu osiguranja
smatra najmanje znacajnim. Razlog tome je, verovatno, u njihovoj velikoj posveéenosti
radu i usavr$avanju, kao i porodi¢nom zivotu, §to zahteva i1 znatna novc¢ana sredstva, pa se
postavlja pitanje koliko im sredstava preostaje koja se mogu uloziti u dobrovoljno
penzijsko osiguranje.

Uticaj godina zivota na razlike u pridavanju znacaja cetvrtom faktoru — veci komfor u
koriséenju licnih finansijskih sredstava

U proveri da li postoji statisticki znacajna razlika izmedu aritmetickih sredina faktorskih
skorova Cetvrtog faktora u sve Cetiri grupe godina Zivota zasnovana je na Cinjenici da nije
narusena pretpostavka o homogenosti varijanse, jer Leveneov test homogenosti varijanse
iznosi 0,297 (p>0,05). Pri tome je utvrdeno da ta razlika ne postoji (F=1,195; p=0,314),
odnosno da uticaj razlike u godinama Zzivota na razlike u pridavanju znacaja Cetvrtom
faktoru zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga
— veci komfor u koriséenju licnih finansijskih sredstava — statisticki nije znaCajna (tabela
87). Prema tome, starosne razlike ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova, nemaju bitan
uticaj na njthovu preferenciju Cetvrtog faktora zadovoljstva kvalitetom pruzenih usluga
(ve¢i komfor u koriS¢enju li€nih finansijskih sredstava), jer je nivo statisticke znacajnosti
(p) ve¢i od 0,05 . To potvrduje i vrednost eta kvadrata (0,023), Sto ukazuje na vrlo mali
uticaj razlika aritmetickih sredina faktorskih skorova uzrasnih grupa na Cetvrti faktor
zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzionih fondova kvalitetom pruzenih usluga.

| vrednost eta kvadrata (0,045) ukazuje da je uticaj razlika srednjih vrednosti faktorskih
skorova grupa (kategorija) po godinama Zivota na drugi faktor mala.

Tabela 87. Uticaj godina Zivota na preferencuju ¢etvrtog faktora

) Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) | devijacija (SD) | odnos

o Do 19 godina 2 1,2922896 0,01466101

B

. | 20-39 godina 37 0,0115477 0,90259540

u 1,195 0,314
"§ 40-59 godina 105 -0,0185232 1,02997803

(&)

Preko 60 godina 6 -0,1778178 1,07440849
Izvor: Autor

Na grafikonu 50, jasno se uocava da starosna grupa do 19 godina pridaje najveci znacaj
ve¢em komforu u kori§¢enju li¢nih finansijskih sredstava. Ostale grupe su u tom pogledu
na priblizno istom nivou. Ali, bez obzira na to izmedu grupa ne postoji statisti¢ki znacajna
razlika.
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Grafikon 50. Aritmeticke sredine faktorskih skorova ¢etvrtog faktora u odnosu
na godine Zivota

lzvor: Autor

Uticaj godina Zivota na razlike u pridavanju znacaja petom faktoru — DPF pruza
mogucnost izbora nacina i duzine primanja penzije

I u ovom slucaju vrednost Leveneovog testa homogenosti varijanse iznosi 0,507 (p>0,05),
Sto znaCi da nije naruSena pretpostavka homogenosti varijanse. Polaze¢i od toga, a na
osnovu podataka prikazanih u tabeli 88, moZe se konstatovati da uticaj razlike u godinama
zivota na razlike u pridavanju znacaja petom faktoru zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga — DPF pruza mogucnost izbora nacina i
duzZine primanja penzije — statisti¢ki nije znac¢ajna, zato $to je p>0,05 (F=0,288; p=0834).
U vezi s tim, kao eksplicitan zakljucak proizilazi da, bez obzira na starosne razlike, stav je
¢lanova fondova da se ulaganjem u dobrovoljne penzijske fondove obezbeduju realne
mogucnosti da se vrs$i izbor nacina i duzine primanja penzije. Vrednost eta kvadrata
(0,005) ukazuje da je uticaj razlike izmedu grupa na preferenciju petog faktora izuzetno
mala, §to je u saglasnosti sa prethodnim konstatacijama.
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Tabela 88.

Uticaj godina zivota na preferencuju petog faktora

_ Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) | devijacija (SD) | odnos

o Do 19 godina 2 0,6551837 0,58093137

=

& | 20-39 godina 37 -0,0000045 1,11942952

L 0,288 0,834
"§ 40-59 godina 105 -0,0103624 0,98139716

(&)

Preko 60 godina 6 -0,0370254 0,70788105
Izvor: Autor

Prema podacima na grafikonu 51. vidi se da i petom faktoru najveéi znac¢aj pridaje starosna
grupa do 19 godina. Za njih je to interesantno, jer vide vefe mogucnosti za regulisanje
pitanja nacina i duzine primanja penzije. Ostale grupe ispitanika (¢lanova dobrovoljnih
penzionih fondova) priblizno imaju iste stavove o moguénostima regulisanja nacina 1

duzine primanja penzije, 1 prili¢no se razlikuju od najmlade grupe, ali kao Sto je vec

konstatovano, ta razlika, ipak, nije znacajna.
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Uticaj godina Zivota na razlike u pridavanju znacaja sestom faktoru — fleksibilnost i
transparentnost uplate novcanih sredstava u DPF

Prilikom provere da li postoji statisticki znacajna razlika izmedu aritmetickih sredina
faktorskih skorova u sve Cetiri starosne grupe i Sestog faktora zadovoljstva c¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga nije naruSena pretpostavka o
homogenosti varijanse, jer je vrednost Leveneovog testa 0,931 (p>0,05). Rezultati ove
provere prikazani su u tabeli 89, u kojoj su dati osnovni deskriptivni pokazatelji i vrednosti
F-odnosa, odnosno nivo na kome je on statisti¢ki znacajan, a koji nedvosmisleno ukazuje
da li izmedu grupa postoji statisticki znaCajna razlika. Na osnovu prikazanih podataka
moze se zakljuciti da ne postoji statisticki znac¢ajna razlika aritmetickih sredina faktorskih
skorova Sestog faktora — fleksibilnost i transparentnost uplate novcéanih sredstava u DPF —
sve Cetiri starosne grupe (F=1,599; p=0,129). I stvarni uticaj razlika aritmetickih sredina je
mali (eta kvadrat iznosi 0,03) Dakle, ¢lanovi dobrovoljnih penzijskih fondova, bez obzira
kojoj starosnoj grupi pripadaju, imaju sliéne stavove o fleksibilnost i transparentnost uplate
novcanih sredstava u DPF kao faktoru zadovoljstva kvalitetom pruzenih usluga.

Tabela 89. Uticaj godina Zivota na preferencuju Sestog faktora

_ Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) devijacija (SD) odnos

o Do 19 godina 2 0,1520232 0,79899922

b5

& | 20-39 godina 37 -0,1790501 10,00841142

U 1,599 0,129
"§ 40-59 godina 105 0,0972015 0,99245433

e

Preko 60 godina 6 -0,6475594 0,95671854
Izvor: Autor

Grafikon 52. jasno pokazuje da starosna grupa do 19 godina i grupa 40—59 najveéi znacaj
pridaju fleksibilnosti 1 transparentnosti uplate nov¢anih sredstava u DPF kao faktoru
zadovoljstva kvalitetom pruzenih usluga. Najmanji znacaj ovom faktoru pridaje grupa
ispitanika preko 60 godina.
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Grafikon 52. Aritmeticke sredine faktorskih skorova Sestog faktora u
odnosu na godine Zivota

lzvor: Autor

Uticaj godina starosti na razlike u pridavanju znacaja sedmom faktoru — mogucnost
koris¢enja akumuliranih sredstava u DPF za pokretanje licnog biznisa u
cilju dobre zarade

Da bi utvrdili da li postoji znacajna razlika izmedu aritmetickih sredina faktorskih skorova
sedmog faktora u sve Cetiri starosne grupe, moralo se proveriti putem Leveneovog testa
homogenosti varijanse. Pri tome, dobijena vrednost ovog testa je 0,753 (p>0,05), Sto
pokazuje da nije prekrSena pretpostavka o homogenosti varijanse. Dalja analiza, prikazana
u tabeli 90, ukazuje na ¢injenicu da ne postoji statistiCki znacajna razlika aritmetickih
sredina faktorskih skorova sedmog faktora — mogucnost koriséenja akumuliranih sredstava
u DPF za pokretanje licnog biznisa u cilju dobre zarade — sve Cetiri starosne grupe
(F=0,081; p=0,970).

Kao zakljucak se namece da, starosna dob ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
presudno ne uti¢e na njihovo opredeljenje za koris¢enje akumuliranih sredstava u DPF za
pokretanje licnog biznisa u cilju dobre zarade. To potvrdije i vrednost eta kvadrata (0,00),
Sto kazuje da uticaj razlika veli¢ine aritmetickih sredina starosnih grupa na razlike u
pridavanju znacaja sedmom faktoru veoma mali, gotovo, i da ne postoji.
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Tabela 90.

Uticaj godina Zivota na preferencuju sedmog faktora

_ Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) | devijacija (SD) | odnos

o Do 19 godina 2 -0,0762238 0,58717188
=)
& | 20-39 godina 37 -0,0036587 0,89804091
u 0,081 0,970
"§ 40-59 godina 105 -0,0084248 1,05127534
(&)

Preko 60 godina 0,1954033 0,94177224

Izvor: Autor

Prema pokazateljima na grafikonu 53. vidi se da je najmlada starosna grupa najmanje
spremna da koristi akumulirana sredstva u DPF za pokretanje licnog biznisa u cilju dobre
zarade. To je i razumljivo, jer se radi o generaciji koja, objektivno, nije imala mogucnosti
da znacajnije ulaze sredstva u dobrovoljne penzijske fondove. Ali, ako se dalje analiziraju
navedeni podaci, vidi se da sa godinama zivota raste 1 Zelja za ulaganjem sredstava u
dobrovoljne penzijske fondove zbog mogucénosti njihovog naknadnog koriS€enja za
pokretanje li€nog biznisa u cilju dobre zarade. Zato je razumljivo §to ovom faktoru
zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga starosna
grupa preko 60 godina pridaje najveci znacaj.

- (N
| | | |

o
o
1

Aritmeticke sredine faktorskih skorova

-1

Do 19 godina

Godine zZivota

Grafikon 53. Aritmeticke sredine faktorskih skorova sedmog faktora u

20-39 godina

40-59 godina

odnosu na godine Zivota

lzvor: Autor

Preko 60 godina
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Imaju¢i u vidu sumarne rezultate analize uticaja godina zivota na razlike u pridavanju
znacaja izdvojenim faktorima zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
kvalitetom pruzenih usluga (tabela 91), moze se konstatovati da godine zivota nemaju
znacajan utiuticaj na razlike u pridavanju znacaja ni jednom faktoru.

Tabela 91. Uticaj godina Zivota na razlike u pridavanju znacaja faktorima zadovoljstva
¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga

Red. Aritmeticke sredine grupa F
broi FAKTORI P

o] 1 2 3 4 odnos

1, | Dobar vid Stednje koja doprinosi. 0,8474637 |-0,2386401| 0,0666617 | 0,0225472 1,347 | 0,261
kvalitetnijem zivotu u budu¢nosti

2. ggﬁﬁaz‘giilag"d“ijem zivotuiliénoj |4 2798896 |.0,1943098| 0,0665454| -0,4262622 2,313 | 0,078
Znacajna dopuna ve¢ ostvarenim

3. finansijskim prinadleznostima po 0,7796222 |-0,2512247| 0,0700687| 0,0631423 1,374 | 0,253
0snovu osiguranja
Vec¢i komfor u koriS¢enju li¢nih

4. . Y 1,2922896 | 0,0115477 |-0,0185232| -0,1778178 1,195 | 0,314
finansijskih sredstava

5. | DPF pruza moguénost izbora nadina i | 5 greq837 1.0 0000045|-0,0103624| -0,0370254 0,288 | 0,834
duzine primanja penzije

g. | Fleksibilnosti transparentnostuplate |, 1550535 | g 1790501 0,0972015| -0,6475594 1,599 | 0,129
nov¢anih sredstava u DPF
Moguénost koris¢enja akumuliranih

7. sredstava u DPF za pokretanje licnog |-0,0762238|-0,0036587|-0,0084248( 0,1954033| 0,081 | 0,970
biznisa u cilju dobre zarade

Grupe su: 1= Do 19 godina; 20-39 godina; 40-59 godina; Preko 60 godina.
lzvor: Autor

17. 3. Uticaj obrazovanja na razlike u pridavanje znacaja faktorima zadovoljstva
¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruZenih usluga

Uticaj stepena obrazovanja na razlike u pridavanju znacaja prvom faktoru — dobar vid
Stednje koja doprinosi kvalitetnijem Zivotu u buducnosti

Da bi se utvrdilo da li razlike u iznosima aritmetickih sredina u cCetiri nivoa obrazovanja
uticu na razlike u pridavanju znacaja prvom faktoru zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova — dobar vid stednje koja doprinosi kvalitetnijem Zivotu u buducnosti —
pristupilo se postupku izraCunavanja statisticke znacajnosti F-odnosa. Pri tome je,
prethodno, putem Leveneovog testa utvrdeno da nije narusena pretpostavka o homogenosti
varijanse.

U tabeli 92. data je vrednost F-testa (0,526) i nivo na kome je ovaj parameter statisticki
znacajan (p=0,665). Na osnovu navedenih podataka moZe se zakljuciti da ne postoji

183




statisticki znaCajna razlika aritmetickih sredina vrednosti faktorskih skorova prvog faktora
u sve cetiri starosne grupe nivoa obrazovanja (p>0,05), odnosno da razlike u vrednostima
faktorskih skorova po grupama nivoa obrazovanja ne uslovljavaju razliku u pridavanju
znacaja dobrovoljnom vidu Stednje koja doprinosi kvalitetnijem Zivotu u buduénosti kao
faktoru zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga.
Ovaj uticaj razlika aritmetickih sredina faktorskih skorova grupa na prvi faktor je izuzetno
mali (eta kvadrat iznosi 0,003), gotovo zanemarljiv.

Tabela 92. Uticaj obrazovanja na preferencuju prvog faktora

) Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) | devijacija (SD) | odnos
Osnovna $kola 7 0,1864069 0,90789061
A - <
f Srfgrlr’]]: sreucna 64 0,0463791 1,08491986
E \Eiéa strué¢na 0,526 0,665
£ | sprema 15 0,1761992 0.74944717
o 2 _
Visoka strucna 64 | -01080640 0,97949470
sprema
lzvor: Autor

Ako se pogledaju podaci na grafikonu 54, moze se zakljuciti da ¢lanovi dobrovoljnih
penzijskih fondova koji imaju zavrSenu osnovnu Skolu, kao i oni sa sa viSom stru¢nom
spremom najve¢i znacaj pridaju prvom faktoru — dobar vid Stednje koja doprinosi
kvalitetnijem zivotu u budu¢nosti. To se moglo 1 ocekivati, jer ispitanici sa zavrSenom
osnovnom Skolom, realno, imaju niZza primanja, a samim tim i ve¢u nesigurnost, pa su zato
viSe naklonjeni Stednji za Zivot u buducnosti. I ispitanici sa zavrSenom visom Skolom,
takode, ve¢i znacaj pridaju dobrom vidu Stednje koji doprinosi kvalitetnijem Zivotu u
buduénosti. To se moZe objasniti Cinjenicom da ispitanici sa viSom stru¢nom spremom,
ipak, vide jo$ jedan nain da obezbede sebi lagodniju buduc¢nost. Nasuprot njima, ¢lanovi
dobrovoljnih penzijskih fondova sa zavr§enom visokom $kolom su spokojniji i relativno
uspesni u profesionalnom i radnom smislu, pa samim tim i manje brizni za budué¢nost. Zato
faktoru — dobar vid Stednje koja doprinosi kvalitetnijem Zivotu u buducnosti pridaju
najmanji znacaj.
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Grafikon 54. Aritmeticke sredine faktorskih skorova prvog faktora u odnosu na
obrazovanje

lzvor: Autor

Uticaj stepena obrazovanja na razlike u pridavanju znacaja drugom faktoru — doprinos
lagodnijem Zivotu i licnoj sigurnosti

Leveneov test i u ovom slucaju pokazuje da se u daljoj obradi podataka polazi od
pretpostavke da nije prekrSena pretpostavka o homogenosti varijanse (p=0,752; p>0,05).
Imajuci to u vidu, a na osnovu podataka u tabeli 93, moze se konstatovati da ne postoji
statistiCki znacajna razlika izmedu aritmetickih sredina faktorskih skorova drugog faktora —
doprinos lagodnijem Zivotu i licnoj sigurnosti — U Sve grupe nivoa obrazovanja. Dakle,
uticaj razlike u nivou obrazovanja na razlike u pridavanju znacaja drugom faktoru
zadovoljstva clanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga
statisticki nije znacajna, zato Sto je p>0,05 (F=0,188; p=0,904). Imajuéi u vidu prethodne
konstatacije, sasvim je razumljivo zakljuciti da ¢lanovi dobrovoljnih penzijskih fondova,
bez obzira na nivo obrazovanja, imaju priblizno sli¢ne stavove o ulaganju u dobrovoljne
buduénosti. To potvrduje 1 vrednost eta kvadrata koja iznosi 0,004, Sto ukazuje na izuzetno
mali uticaj razlika srednjih vrednosti faktorskih skorova grupa (kategorija) po nivou
obrazovanja na drugi faktora.
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Tabela 93.

Uticaj obrazovanja na preferencuju drugog faktora

_ Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) | devijacija (SD) | odnos
Osnovna $kola 7 0,2390736 0,80155001
L . .
§ | Sredmasreucna 64 0,0245898 0,98177881
E \Eiéa struCna 0,188 0,904
£ | sprema 15 -0,0320009 1,11572711
] - <
Visoka struéna 64 -0,0432383 1,02677178
sprema
Izvor: Autor

Na osnovu podataka prikazanih na grafikonu 55, moZe se do¢i do zakljucka da nizi nivo

obrazovanja ima za posledicu 1 niZi standard, naravno, sa neizbeznim izuzecima. Sa
porastom nivoa obrazovanja opada znacaj koji se pridaje ovom faktoru, jer sa
povecavanjem nivoa obrazovanja, smanjuje se i neizvesnost u vezi lepseg i1 lagodnijeg

Zivota.

0.0 -

Aritmeticke sredine faktorskih skorova
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Osnovna gkola

Obrazovanje

Srednja strué¢na sprema  Viga stru€na sprema

Visoka stru€éna sprema

Grafikon 55. Aritmeticke sredine faktorskih skorova drugog faktora u odnosu na

obrazovanje

lzvor: Autor
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Uticaj stepena obrazovanja na razlike u pridavanju znacaja trecem faktoru — znacajn
dopuna vec ostvarenim finansijskim prinadleznostima po osnovu osiguranja

Izra¢unavanje F-odnosa i nivoa njegove znacajnosti bazira se na konstataciji da nije
prekrSena pretpostavka o homogenosti varijanse, jer Leveneov test iznosi 0,175. U skladu
sa tim, dobijena vrednost F-testa iznosi 1,131 i nije statistiSki znacajna (p=0,339; p>0,05),
Sto sugeriSe da ne postoji statisticki znacajna razlika izmedu aritmetickih sredina faktorskih
skorova treceg faktora u sve Cetiri grupe nivoa obrazovanja (tabela 94). Polazeéi od tog
nalaza moze se izvesti zakljucak da razlike u vrednostima faktorskih skorova po grupama
nivoa obrazovanja ne uslovljavaju razliku u pridavanju znacaja tre¢em faktoru, t;.
znacajnom dopunom vec ostvarenim finansijskim prinadleznostima po osnovu osiguranja
kao faktoru zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih
usluga. Dakle, razlika aritmetic¢kih sredina po grupama nivoa obrazovanja nije znacajna, a i
njen uticaj na treci faktor je mali (eta kvadrat iznosi 0,022).

Tabela 94. Uticaj obrazovanja na preferencuju treceg faktora

) Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) | devijacija (SD) | odnos
Osnovna Skola 7 0,4322546 1,18045071
.E : X
g | Srednja sreucna 64 0,1100548 1,07516513
g ifi;zn;?ruéna 1,131 0,339
5 | sprema 15 -0,1588066 1,00140218
D X .
Visoka strucna 64 -0,1201123 0,89432502
sprema
lzvor: Autor

Prema podacima na grafikonu 56, vidi se da najve¢i znacaj treCem faktoru pridaju
ispitanici sa zavrSenom osnovnom Skolom. Razlog tome je, verovatno, u mogucnosti da se
dobrovoljnim penzijskim osiguranjem moZze obezbediti znacajna dopuna ve¢ ostvarenim
finansijskim prinadleznostima po osnovu osiguranja. S druge strane, znacaj ovog faktora
najmanje cene ispitanici sa viSom i visokom stru¢nom spremom, jer, sobzirom na
ostvarena primanja, imaju manju potrebu za dopunom svojih buducih penzija.
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Grafikon 56. Aritmeticke sredine faktorskih skorova treceg faktora u
odnosu na obrazovanje

lzvor: Autor

Uticaj stepena obrazovanja na razlike u pridavanju znacaja cetvrtom faktoru — veci komfor
u koriséenju licnih finansijskih sredstava

Imajuci u vidu Leveneov test, u obradi i interpretaciji dobijenih istrazivackih podataka,
uvazena je Cinjenica da nije prekrSena pretpostavka o homogenosti varijanse (p=0,366;
p>0,05). U skladu sa tim, podaci u tabeli 95. nedvosmisleno ukazuju da ne postoji
statistiCki znacCajna razlika vrednosti aritmetickih sredina faktorskih skorova cetvrtog
faktora u sve Cetiri grupe nivoa obrazovanja (p>0,05), odnosno da razlike u vrednostima
faktorskih skorova po grupama nivoa obrazovanja ne uslovljavaju razliku u pridavanju
znacaja vecem komforu u koriséenju licnih finansijskih sredstava kao faktoru zadovoljstva
¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga (F=0,961; p=0,413).
Uticaj razlike aritmetickih sredina faktorskih skorova cetvrtog faktora po grupama na
pridavanju znacaja veCem komforu u koriS¢enju li¢nih finansijskih sredstava je mali, jer
eta kvadrat iznosi 0,02.
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Tabela 95.

Uticaj obrazovanja na preferencuju cetvrtog faktora

_ Aritmeticlca Standardna F p
N sredina (AS) | devijacija (SD) | odnos
Osnovna $kola 7 0,0196436 0,67424020
A p <
8 SSr?gr?aa steucna 64 0,0673391 1,07164863
E \Eiéa stru¢na 0,961 0,413
5 | soroma 15 0,2992480 0,86910945
. : ”
ggrs:rlr‘; strucna 64 -0,1396239 0,97965430
lzvor: Autor

Grafikon 57. pokazuje da najveci znacaj Cervrtom faktoru pridaju ispitanici (¢lanovi
dobrovoljnih penzijskih fondova) koji imaju zavrSenu visu Skolu. To se mozZe objasniti da
ova grupa ispitanika ima Sanse da moze da obezbedi ve¢i komfor u koriS¢enju li¢nih
finansijskih sredstava. Grupa ispitanika koja ima visoku stru¢nu spremu ovom faktoru
pridaje najmanji znacaj, jer su verovatno, na stanoviStu da su obezbedili odredeni nivo
komfora u koriS¢enju li¢nih finansijskih sredstava i da imaju malo prostora za njegovo

unapredivanje.
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Grafikon 57. Aritmeticke sredine faktorskih skorova Cetvrtog faktora u odnosu
na obrazovanje

lzvor: Autor
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Uticaj stepena obrazovanja na razlike u pridavanju znacaja petom faktoru — DPF pruza
mogucnost izbora nacina i duzine primanja penzije

Zbog vrednosti Leveneovog testa (0,669) izraCunavanje vrednosti F-odnosa i nivoa
njegove znaCajnosti zasnovano je na verovanju da nije naruSena pretpostavka o
homogenosti varijanse. 1z podataka prikazanih u tabeli 96. vidi se da vrednost F-odnosa
iznosi 0,779, a nivo njegove statisticke znacajnosti je 0,508, $to znaci da nije statisticki
znacajan. Na osnovu navedenih statistickih pokazatelja moze se rezimirati da ne postoji
statisticki znacajna razlika izmedu aritmetickih sredina faktorskih skorova petog faktora u
sve Cetiri grupe nivoa obrazovanja, odnosno da razlike u vrednostima faktorskih skorova
po grupama nivoa obrazovanja ne uslovljavaju razliku u pridavanju znacaja mogucénostima
DPF u pruzanju izbora nacina i duzine primanja penzije kao faktoru zadovoljstva ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga. Kao §to se vidi, razlike
izmedu grupa po nivoima obrazovanja nisu znacajne, a 1 nihov uticaj na peti faktor je
veoma mali, jer eta kvadrat iznosi samo 0,02.

Tabela 96. Uticaj obrazovanja na preferencuju petog faktora

_ Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) devijacija (SD) odnos

Osnovna Skola 7 0,4976594 0,80472963
L, —
f Srﬁ;‘;‘f; sreucna 64 0,0429777 0,98868635
E \Eiéa struéna 0,779 0,508
= sprema 15 -0,0675394 0,82233486
] - <

Visoka strucna 64 | -0,081579% 1,06695239

sprema

lzvor: Autor

Podaci prikazani na grafikonu 58. nedvosmisleno pokazuju da petom izdvojenom faktoru
(DPF pruza moguénost izbora nacina i duzine primanja penzije) najvecu paznju posvecuju
¢lanovi dobrovoljnih penzijskih fondova koji imaju zavrSenu osnovnu Skolu, a najmanju
ispitanici sa visokim obrazovanjem. Oc¢igledno je da sa porastom nivoa obrazovanja raste 1
kriticnost prema moguénostima DPF u davanju izbora nacina i duzine primanja penzije kao
faktora zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga.
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Grafikon 58. Aritmeticke sredine faktorskih skorova petog faktora u odnosu na
obrazovanje

lzvor: Autor

Uticaj stepena obrazovanja na razlike u pridavanju znacaja sestom faktoru — fleksibilnost i
transparentnost uplate novcanih sredstava u DPF

U utvrdivanju uticaja stepena (nivoa) obrazovanja na razlike u pridavanju znacaja Sestom
faktoru — fleksibilnost i transparentnost uplate novéanih sredstava u DPF — poslo se od
ocekivanja da nije prekrSena pretpostavka o jednakosti varijanse (vrednost Leveneovog
testa iznosi 0,892, $to je vece od 0,05). Sobzirom na to da vrednost F-odnosa iznosi 0,506
(tabela 97) 1 da nije statisticki znacajna (p=0,679), moze se izvesti zakljucak da razlike u
vrednostima faktorskih skorova po razmatranim obrazovnim grupama znacajno ne
uslovljavaju javljanje razlika u pridavanju znacaja fleksibilnom 1 transparentnom
upla¢ivanju nov€anih sredstava u DPF kao faktoru zadovoljstva clanova fondova
kvalitetom pruzenih usluga. I vrednost eta kvadrata (0,01) ukazuje da je vrednost
aritmetiCkih sredina faktorskih skorova grupa po nivoima (stepenima) obrazovanja na
pridavanje znacaja Sestom faktoru mala.
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Tabela 97. Uticaj obrazovanja na preferencuju Sestog faktora

_ Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) | devijacija (SD) | odnos
Osnovna Skola 7 -0,0854739 1,09216510
L . -
8 ssrfgr?faa steucna 64 0,0062702 1,07238467
: \f e 0,506 | 0,679
& Splrseanfa“" a 15 -0,2802283 1,01373415
. : ”
Visoka stru¢na 64 0,0687570 0,92127550
sprema
lzvor: Autor

Najveci znacaj fleksibilnosti 1 transparentnosti uplate novc€anih sredstava u DPF kao
faktoru zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga
pridaje grupa ispitanika sa zavrSenom visokom S$kolom, a najmanji grupa sa zavrSenom
viSom Skolom (grafikon 59). TeSko je doneti zakljucak zaSto je to tako, ali mozda bi se
moglo re¢i da je to posledica steGenog iskustva.

1-. |

Aritmeticke sredine faktorskih skorova

-3
- x v i
Osnovna gkola Srednja struéna sprema  Visa stru€na sprema Visoka struéna sprema

Obrazovanje

Grafikon 59. Aritmeticke sredine faktorskih skorova Sestog faktora u odnosu na
obrazovanje

lzvor: Autor
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Uticaj stepena obrazovanja na razlike u pridavanju znacaja sedmom
faktoru — mogucnost korisé¢enja akumuliranih sredstava u DPF za
pokretanje licnog biznisa u cilju dobre zarade

Jednakost varijansi u rezultatima u svakoj od Cetiri grupe nivoa obrazovanja ispitana je
Leveneovim testom, pri ¢emu je dobijena vrednost 0,313 (p>0,05), Sto kazuje da nije
naruSena pretpostavka o homogenosti varijanse. U skladu sa tom ¢injenicom, podaci u
tabeli 98. ukazuju na to da razlike u vrednostima faktorskih skorova po grupama nivoa
obrazovanja nemaju znacajan uticaj na razlike u pridavanju znacaja sedmom faktoru —
mogucnost koris¢enja akumuliranih sredstava u DPF za pokretanje licnog biznisa u cilju
dobre zarade — kao faktoru zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
kvalitetom pruzenih usluga, jer je F=0,488, a p=0,691 (p>0,05). To je potvrdila i vrednost
eta kvadrata, koja iznosi 0,01, $to ukazuje na mali uticaj razlika aritmetic¢kih sredina grupa
po nivoima obrazovanja na sedmi faktor.

Tabela 98. Uticaj obrazovanja na preferencuju sedmog faktora

_ Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) devijacija (SD) odnos

Osnovna Skola 7 -0,2146097 1,52825376
A - <
¥ frfgr’:f; Strucna 64 0,0713415 1,06298012
E \fiéa struéna 0,488 0,691
= sprema 15 0,1572095 0,81926642
] - <

;gf;lr‘]z strucna 64 -0,0847145 0,91657000

lzvor: Autor

Podaci na grafikonu 60. ukazuju da grupa ispitanika sa zavrSenom viSom $kolom pridaje
najveéi znacaj moguénosti da mogu koristiti akumulirana sredstava u DPF za pokretanje
li¢nog biznisa u cilju ostvarivanja dobre zarade. To sugeriSe da je ova grupa i najspremnija
da ulozena sredstva u dobrovoljni penzijski fond ulozi u li¢ni biznis radi bolje zarade.
Najmanji znacaj takvom pristupu akumuliranim sredstava u dobrovoljni penzijski fond ima
grupa ispitanika sa zavrSenom osnovnom Skolom. To je donekle i razumljivo, jer su im
mogucnosti izbora vrste biznisa kojim bi mogli da se bave relativno ogranicena.
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Aritmeticke sredine faktorskih skorova
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-3
Osnovna skola Srednja struéna sprema  Viga stru€na sprema Visoka struéna sprema

Obrazovanje
Grafikon 60. Aritmeticke sredine faktorskih skorova sedmog faktora u odnosu na brazovanje
Izvor: Autor

Sumarni rezultati analize uticaja nivoa (stepena) obrazovanja na razlike u pridavanju
znaCaja izdvojenim faktorima zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
kvalitetetom pruzenih usluga (tabela 99), moze se konstatovati da nivo obrazovanja nema
znacCajan uticaj na razlike u pridavanju znacaja ni jednom faktoru.

Tabela 99. Uticaj obrazovanja na razlike u pridavanju znac¢aja faktorima zadovoljstva
¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga

Eed. Aritmeticke sredine grupa F
bro FAKTORI - = = T odnos| P
7, | Dobar vid stednje koja doprinosi 0,1864069 | 0,0463791 | 0,1761992 | -0,108064{ 0,526 | 0,665

kvalitetnijem zivotu u buducnosti

Doprinos lagodnijem zivotu i licnoj

2. | H . 0,2390736 | 0,0245898 | -0,0320009| -0,0432383| 1,188 | 0,904
SIgUanStI
Znacajna dopuna ve¢ ostvarenim

3. finansijskim prinadleznostima po 0,4322546 | 0,1100548 | -0,1588066| -0,1201123| 1,374 | 0,339
0snovu osiguranja

4. | Veci komfor u koriSéenju liénih 0,0196436 | 0,0673391 | 0,2992480| -0,1396239| 0,961 | 0,413
finansijskih sredstava

5. | DPF pruza mogucnost izbora nadinai | ) yq76594 | 00429777 | -0,0675394| -0,0815796| 0,779 | 0,508
duzine primanja penzije

g, | Fleksibilnostitransparentnost uplate | ) gac47a9 | 0 0062702 | -0.2802283| 0,0687570| 0,506 | 0,679

nov¢anih sredstava u DPF

Moguénost kori$¢enja akumuliranih
7. sredstava u DPF za pokretanje liénog | -0,2146097 | 0,0713415 | 0,1572095|-0,0847145| 0,488 | 0,691
biznisa u cilju dobre zarade

Grupe su: 1= Osnovna $kola; 2=Srednja stru¢na sprema;  3=Visa stru¢na sprema; 4=Visoka stru¢na sprema.

lzvor: Autor
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17.4. Uticaj radnog iskustva na razlike u pridavanje znacaja faktorima
zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom
pruZenih usluga

Uticaj radnog iskustva na razlike u pridavanju znacaja prvom faktoru — dobar vid stednje
koja doprinosi kvalitetnijem Zivotu u buducnosti

Pri utvrdivanju vrednost F-odnosa i njegove znacajnosti, uvazen je Leveneov test, koji
iznosi 0,690, Sto sugeriSe da pri tome nije narusena pretpostavka o jednakosti varijanse u
rezultatima u svakoj od pet grupa. Proracunata vrednost F-odnosa iznosi 2,196 (tabela 100)
1 nije statisticki znacajna (p=0,072; p>0,05). To otkriva da uticaj razlike u vrednostima
faktorskih skorova po grupama duzine radnog staZza nemaju znacajan uticaj na razlike u
pridavanju znacaja prvom faktoru — dobar vid Stednje koja doprinosi kvalitetnijem Zivotu u
buducnosti — kao faktoru zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom
pruzenih usluga. Medutim, ako se pogleda vrednost eta kvadrata (0,06), uocava se da ona
sugeriSe da je uticaj razlika aritmetickih sredina faktorskih skorova po grupa ispitanika
razvrstanih po duzini radnog iskustva u pridavanju znacaja prvom faktoru, ipak, srednja
(Cohen, 1988).:%

Tabela 100. Uticaj radnog iskustva na preferenciju prvog faktora

) Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) | devijacija (SD) | odnos

Bez radnog 4 0,6091628 0,69700173

iskustva
E Do 10 godina 28 -0,2871236 0,91685115
& [0d11do20 52 -0,1647182 1005245218 | 2,196 | 0,072
o | godina
[ 0d 21 do30 44 0,1699001 10,01739433
/= | godina

Preko 30 godina 22 0,3042068 0,85459667

lzvor: Autor

Na grafikonu 61, jasno se uocava da grupa ispitanika (¢lanova dobrovoljnih penzijskih
fondova) koja je bez radnog iskustva pridaje najveéi znacaj dobrom vidu Stednje koja
doprinosi kvalitetnijem Zivotu u buduénosti kao faktoru zadovoljstva kvalitetom pruzenih
usluga. Moglo bi se reci da je to, donekle 1 ocekivano, jer se radi o ispitanicima koji nisu u
radnom odnosu, pa ulaganje u dobrovoljni penzijski fond vidi kao $ansu za dobru $tednju
koja u buduénosti moze da doprinese kvalitetnijem Zivotu.

130Detaljnije: Cohen, J, W. (1988). Statistical power analysis for the behavioral sciences (2nd edn).
Hillsdale, Nj: Lawrence Erlbaum Associates, pp. 284—287.
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Najmanji znacaj ovom vidu Stednje pridaje grupa koja ima radno iskustvo do 10 godina.
Ovi ispitanici se, verovatno, rukovode pretpostavkom da je jos rano da se posvete Stednji
za stare dana. Sa povecanjem duzine radnog staza, kao §to se iz grafikona vidi, raste i
znacaj koji se pridaje ovom faktor zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih fondova kvalitetom

pruzenih usluga.
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Grafikon 61. Aritmetic¢ke sredine faktorskih skorova prvog faktora u
odnosu na radno iskustvo

lzvor: Autor

Uticaj radnog iskustva na razlike u pridavanju znacaja drugom faktoru — doprinos
lagodnijem Zivotu i licnoj sigurnosti

I u ovoj analizi poslo se od konstatacije da nije narusena pretpostavka o homogenosti
varijanse (Leveneov test iznosi 0,252, §to je vise od 0,05). Pri tome, dobijena vrednost F-
odnosa iznosi 3,057 (tabela 101), a nivo statisticke znacajnosti p=0,019 (p<0,05). Ta
argumentacija upucuje na zakljuak da razlike u vrednostima faktorskih skorova po
grupama duzine radnog staza (iskustva) nemaju znacajan uticaj na razlike u pridavanju
znacaja doprinosu lagodnijem Zivotu i li¢noj sigurnosti kao faktoru zadovoljstva ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga. U saglasnosti sa tim je 1
vrednost eta kvadrata (0,08), koja upucuje na zaklju¢ak da razlike u vrednostima
aritmetickih sredina faktorskih skorova grupa po duzini radnog iskustva imaju srednji
uticaj na pridavanje znacaja drugom faktor (doprinos lagodnijem Zivotu i li€noj sigurnosti).
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Tabela 101.

Uticaj radnog iskustva na preferencuju drugog faktora

_ Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) | devijacija (SD) | odnos

Bez radnog

e 4 1,1053582 068421169
2 | Do 10 godina 28 -0,2002791 1,07520944
£ [0d11do20 52 -0,2292974 102186107 | 3,057 | 0,019
g godina

0d 21 do 30
2 | gocina 44 0,1560761 0,81988900

Preko 30 godina 22 0,2837501 1,03818521

lzvor: Autor

Kao 1 u prethodnom slucaju, grupa ispitanika bez radnog iskustva pridaje najveci znacaj
doprinosu lagodnijem zivotu i licnoj sigurnosti kao faktoru zadovoljstva c¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga (grafikon 62). Ostale grupe sa
bogatijim radnim stazom ovom faktoru pridaju manji znacaj jer, verovatno, Vide
mogucnost 1 u drugim vidovima penzijskog osiguranja kao Sansu za lagodnijim zZivotom 1
liénom sigurnosc¢u (npr. obavezno drzavno penzijsko osiguranje).
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Grafikon 62: Aritmetic¢ke sredine faktorskih skorova drugog faktora u
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odnosu na radno iskustvo

lzvor: Autor
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Uticaj radnog iskustva na razlike u pridavanju znacaja trec¢em faktoru — znacajn dopuna
vec ostvarenim finansijskim prinadleznostima po osnovu osiguranja

U uslovima kada Leveneov test iznosi 0,049 (p<0,05), prekrSena je pretpostavka o
homogenosti varijanse. Zbog toga su u utvrdivanju vrednosti F-odnosa i njegove
znacajnosti uvazeni pokazatelji aproksimativne F raspodele (Robust Tests of Equality of
Mean) koja je na nivou zancajnosti 0,002. U tim okolnostima, vrednost F-odnosa iznosi
3,178, a nivo znacajnosti je 0,015 (tabela 102). To ukazuje da uticaj razlika u vrednostima
aritmeti¢kih sredina faktorskih skorova po grupama duzine radnog staza bitno uti¢u na
razlike u pridavanju paznje tre¢em faktoru — znacajna dopuna vec¢ ostvarenim finansijskim
prinadleznostima po osnovu osiguranja — kao faktoru zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga. I vrednost eta kvadrata (0,08) sugeriSe da
je uticaj razlika aritmetiCkih sredina faktorskih skorova po kategorijama radnog iskustva u
pridavanju znacaja tre¢cem faktoru srednja.

Tabela 102. Uticaj radnog iskustva na preferenciju tre¢eg faktora

) Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) dewvijacija (SD) odnos

Bez radnog 4 0,7949925 0,38234024

iskustva
E Do 10 godina 28 -0,3651094 1,08029575
% [0d11do20 52 -0,1246433 1,05848868 | 3,178 | 0,015
& | godina
§ [ 0d21do30 44 0,0766754 0,94987404
e | godina

Preko 30 godina 22 0,4614013 0,65839383

Izvor: Autor

Ako se pogledaju rezultati medusobnih razlika grupa (Post Hoc Multiple Comparisons) u
tabeli 103, moze se konstatovati da statisticki znacajna razlika postoji samo izmedu grupe
sa radnim iskustvom do 10 godina i grupe sa iskustvom preko 30 godina (0,027). Zasto je
to tako pokazuju podaci na grafikonu 63. Naime, grupa sa radnim iskustvom do 10 godina
ima najmanje od ulaganja u dobrovoljne penzijske fondove kao znafajnoj dopuni vec
ostvarenim finansijskim prinadleznostima po osnovu osiguranja, dok su pogledi grupe

.....
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Tabela 103. Razlike izmedu uporedivanih grupa

. Razlika aritmetickih
Radno iskustvo sredina grupa p
Bez radnog iskustva Do 10 godina 1,1601020 0,174
Od 11 do 20 godina 0,9196358 0,364
Od 21 do 30 godina 0,7183172 0,619
Preko 30 godina 0,3335913 0,970
Do 10 godina Bez radnog iskustva -10,1601020 0,174
Od 11 do 20 godina -0,2404661 0,829
Od 21 do 30 godina -0,4417848 0,333
Preko 30 godina -0,8265107* 0,027
Od 11 do 20 godina Bez radnog iskustva -0,9196358 0,364
Do 10 godina 0,2404661 0,829
Od 21 do 30 godina -0,2013187 0,850
Preko 30 godina -0,5860445 0,129
Od 21 do 30 godina Bez radnog iskustva -0,7183172 0,619
Do 10 godina 0,4417848 0,333
Od 11 do 20 godina 0,2013187 0,850
Preko 30 godina -0,3847259 0,554
Preko 30 godina Bez radnog iskustva -0,3335913 0,970
Do 10 godina 0,8265107* 0,027
Od 11 do 20 godina 0,5860445 0,129
0Od 21 do 30 godina 0,3847259 0,554

lzvor: Autor
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Grafikon 63. Aritmeticke sredine faktorskih skorova treceg faktora u
odnosu na radno iskustvo

lzvor: Autor
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Uticaj radnog iskustva na razlike u pridavanju znacaja cetvrtom faktoru — veci komfor u
koris¢enju licnih finansijskih sredstava

Utvrdivanje vrednosit F-odnosa i njegove znacajnosti zasnovano je na pretpostavei da nije
naruSena homogenost varijanse, jer Leveneov test iznosi 0,996. Dobijena vrednost F-
odnosa iznosi 0,752 (tabela 104), a p=0,558, §to znaci da F-odnos nije statisti¢ki znacajan
(p>0,05). To sugeriSe da uticaj razlike u vrednostima faktorskih skorova po grupama
duzine radnog staza nemaju znacajan uticaj na razlike u pridavanju znacaja Cetvrtom
faktoru, odnosno veéem komforu u koriséenju licnih finansijskih sredstava kao faktoru
zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga.

U skladu sa prethodnim nalazom je i vrednost eta kvadrata (0,02), koja upucuje na logic¢an

zakljucak da je uticaj razlika aritmetickih sredina faktorskih skorova po grupa duZine
radnog iskustva u pridavanju znacaja prvom faktoru mala.

Tabela 104. Uticaj radnog iskustva na preferenciju ¢etvrtog faktora

) Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) | devijacija (SD) | odnos

Bez radnog 4 0,7949925 0,38234024

iskustva
£ | Do 10 godina 28 -0,3651094 10,08029575
% [0d11do20 52 -0,1246433 10,05848868 | 0,752 | 0,558
& | godina
Y | 0d21do30 44 0,0766754 0,94987404
e | godina

Preko 30 godina 22 0,4614013 0,65839383

Izvor: Autor

Najveci znacaj ve¢em komforu u koriS¢enju licnih finansijskih sredstava, kao faktoru
zadovoljstva Clanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga, pridaje
grupa ispitanika bez radnog iskustva (grafikon 64), jer ispitanici ove grupe, objektivno, to i
zele. S druge strane, grupa ispitanika sa radnim iskustvom do 10 godina ovom faktoru
pridaje najmanje znacaja, jer, verovatno nemaju pouzdano iskustvo da bi mislili drugacije.
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Grafikon 64. Aritmeticke sredine faktorskih skorova Cetvrtog faktora u
odnosu na radno iskustvo

lzvor: Autor

Uticaj radnog iskustva na razlike u pridavanju znacaja petom faktoru, koji se odnosi na
mogucnost izbora nacina i duzine primanja penzije

Na osnovu vrednosti Leveneovog testa homogenosti varijanse koji iznosi 0,021, sto je
ispod grani¢ne vrednosti 0,05 i grani¢na vrednost Robust Tests of Equality of Means, koja
je, takode, ispod 0,05, u utvrdivanju razlika o uticaju radnog iskustva na pridavanje znacaja
petom faktoru zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih
usluga, poslo se od cCinjenice da je naruSena pretpostavka o jednakosti varijansi u
rezultatima svake od pet testiranih grupa. Ovi statisticki parametri su vazni za dalju obradu
dobijenih podataka, kao i za njihovu interpretaciju.

Podaci u tabeli 105. upucuju na zakljucak da ne postoji statisti¢ki znacajna razlika izmedu
aritmetiCkih sredina faktorskih skorova petog faktora u pet grupa duzZine radnog staza
(iskustva). To se moze objasniti ¢injenicom da uticaj razlike u duzini radnog iskustva po
razmatranim grupama na razlike u pridavanju znacaja petom faktoru zadovoljstva ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga — DPF pruza mogucnost
izbora nacina i duzine primanja penzije — statisti¢ki nije znacajna, jer je F=0784, a p=0,537
(p>0,05). Imajué¢i u vidu navedene konstatacije, moze se do¢i do zakljucka da radno
iskustvo ispitanika (¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova) nema znacajan uticaj na
njihove stavove o moguénostima dobrovoljnih penzijskih fondova da obezbede svojim
¢lanovima izbor nacina i duZine primanja penzije.
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Prehodni nalaz potkrepljuje 1 vrednost eta kvadrata (0,02), Sto upucuje na konstataciju da je
uticaj razlika aritmetickih sredina faktorskih skorova grupa po duzini radnog iskustva na

peti faktor mala.

Tabela 105. Uticaj radnog iskustva na preferenciju petog faktora

. Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) devijacija (SD) odnos

Bez radnog

iskustva 4 0,6417866 0,35065722
£ | Do 10 godina 28 -0,0119231 0,99774712
% [0di1do20 52 -0,0164508 1,16293041 | 0,784 | 0,537
g godina

Od 21 do 30
pt'f'd godina 44 -0,1260745 0,96606699

Preko 30 godina 22 0,1895191 0,67236012

Izvor: Autor

Na grafikonu 65. se uocava da najveéi znacaj mogucénostima dobrovoljnih penzijskih fondova da
obezbede svojim €lanovima izbor nacina 1 duzine primanja penzije pridaje grupa koja je bez
radnog iskustva. To se moze smatrati viSe izrazom njihovih Zelja, nego dozivljenom iskustvu.
Sasvim je drugacije sa grupom ispitanika koji imaju radno iskustvo od 21 godine do 30 godina.

Ona pridaje najmanji znacaj ovom faktoru, §to je, verovatno izraz dozivljenog iskustva.
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Bez radnog iskustva
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0d 11 do 20 godina

Od 21 do 30 godina

Preko 30 godina

Grafikon 65. Aritmeticke sredine faktorskih skorova petog faktora u
odnosu na radno iskustvo

lzvor: Autor
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Uticaj radnog iskustva na razlike u pridavanju znacaja Sestom faktoru — fleksibilnost i
transparentnost uplate novcanih sredstava u DPF

Postupak izracunavanja vrednosti F-odnosa i nivoa njegove znacajnosti baziran je na
argumentaciji da nije naruSena pretpostavka 0 homogenosti varijanse, jer vrednost
Leveneovog testa iznosi 0,968 (p>0,05). Rezultati ovih proracuna prikazani su u tabeli 106.

Na osnovu prikazanih podataka vidi se da je vrednost F-odnosa 1,249, a nivo njegove
statisticke znacCajnosti p=0,293 (p>0,05), Sto upucuje na konstataciju da ne postoji
statisticki znaCajna razlika aritmetickih sredina faktorskih skorova Sestog faktora —
fleksibilnost i transparentnost uplate novcanih sredstava u DPF — svih pet grupa sa
razli¢itim duzinama radnog staza, odnosno iskustva.

Medutim, koliki je stvarni uticaj razlike aritmetiCkih sredina faktorskih skorova Sestog
faktora na pridavanje znacaja fleksibilnosti i1 transparentnosti uplate nov€anih sredstava u
DPF, kazuje vrednost eta kvadrata, koja iznosi 0,03, Sto znaci da je taj uticaj mali. Dakle,
¢lanovi dobrovoljnih penzijskih fondova, bez obzira na duzinu radnog iskustva, imaju
slicne stavove o fleksibilnosti 1 transparentnosti uplate novcanih sredstava u DPF kao
faktoru zadovoljstva kvalitetom pruzenih usluga.

Tabela 106. Uticaj radnog iskustva na preferenciju Sestog faktora

) Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) | devijacija (SD) | odnos

Bez radnog 4 -0,.2760207 0,90495191

iskustva
E Do 10 godina 28 -0,1789472 0,93752857
£ [0d11do20 52 -0,1274060 101672268 | 1.249 | 0,293
o | godina
| 0d21do30 44 0,1341769 1,00039344
e | godina

Preko 30 godina 22 0,3107244 1,02575783

lzvor: Autor

Ipak, ako se pogledaju podaci na grafikonu 66. uofava se da znacaj koji ¢lanovi
dobrovoljnih penzijskih fondova pridaju fleksibilnosti i transparentnosti uplate novéanih
sredstava u DPF kao faktoru zadovoljstva kvalitetom pruzenih usluga raste sa godinama
radnog iskustva
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Aritmeticke sredine faktorskih skorova

Bez radnog iskustva l Od 11do l20 godina l Preko 30 godina
Do 10 godina Od 21 do 30 godina

Radno iskustvo

Grafikon 66. Aritmeticke sredine faktorskih skorova Sestog faktora u
odnosu na radno iskustvo

lzvor: Autor

Uticaj radnog iskustva na razlike u pridavanju znacaja sedmom faktoru — mogucnost
koriscenja akumuliranih srvedstava u DPF za pokretanjelicnog biznisa u
cilju dobre zarade

U sagledavanju uticaja duzine radnog iskustva na razlike u pridavanju znacaja sedmom
faktoru, takode je primenjen Leveneov test homogenosti varijansi, ¢ija je vrednost 0,205,
Sto premasuje grani¢nu vrednost 0,05. Shodno tome, moze se konstatovati da nije narusena
pretpostavka o jednakosti varijansi u rezultatima svake od pet grupa.

Podaci prikazani u tabeli 107. upucuju na zakljucak da razlike u vrednostima faktorskih
skorova po grupama duzine radnog staza (iskustva) nemaju znacajan uticaj na razlike u
pridavanju znacéaja sedmom faktoru — mogucnost koriséenja akumuliranih sredstava u DPF
za pokretanje licnog biznisa u cilju dobre zarade — kao faktoru zadovoljstva ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga, posto je F=0,398, a p=0,810
(p>0,05). U saglasnosti sa ovom konstatacijom je i vrednost eta kvadrata, koja iznosi 0,01,
Sto upucuje na mali uticaj razlika aritmetickih sredina grupa po duZini radnog iskustva na
sedmi faktor.
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Tabela 107. Uticaj radnog iskustva na preferenciju sedmog faktora
_ Aritmeticka Standardna F p
N sredina (AS) | devijacija (SD) | odnos

Bez radnog 4 0,3966056 0,65294701

iskustva
E Do 10 godina 28 0,1525484 0,90138163
£ [0d11do20 52 -0,0280020 120652544 | 0398 | 0,810
o | godina
| 0d21do30 44 -0,0707891 0,94504713
r< | godina

Preko 30 godina 22 -0,0584979 0,74070984

lzvor: Autor

Ako se obrati paznja na grafikon 67, vidi se da sa rastom duzine radnog iskustva, opada
znacaj koji ¢lanovi dobrovoljnih penzijskih fondova pridaju moguénostima koris¢enja
akumuliranih sredstava u DPF za podsticanje neke vrste licnog biznisa koji moze da
doprinese vecoj zaradi 1 ekonomskoj stabilnosti. To je 1 razumljivo, jer sa rastom duzine
radnog iskustva, rastu i godine zivota, a smanjuju se Sanse za pokretanje licnog biznisa.

5
s 4
e
o
S
7
s 37
a4
v
8
4
< 2
o
=
S
O 14
(7]
o
X
0
 00-
£
=
<

-1

Bez radnog iskustva

Do 10 godina

Radno iskustvo

0d 11 do 20 godina

Od 21 do 30 godina

Preko 30 godina

Grafikon 67. Aritmeticke sredine faktorskih skorova sedmog faktora u
odnosu na radno iskustvo

lzvor: Autor
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Sumarni pregled analize uticaja radnog iskustva na razlike u pridavanju znacaja faktorima
zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga prikazan
je u tabeli 108. Kao §to se u tabeli vidi, razlike aritmetickih sredina faktorskih skorova po
grupama duzine radnog iskustva znacajno uti€u na razlike u pridavanju znacaja drugom
faktoru — doprinos lagodnijem Zivotu i licnoj sigurnosti i tre¢em faktoru — znacajn dopuna
ve¢ ostvarenim finansijskim prinadleznostima po osnovu osiguranja. Takode se moze
konstatovati da je uticaj razlika aritmetickih sredina faktorskih skorova po grupama duzine
radnog iskustva na preostalih pet faktora zadovoljsta ¢lanovima dobrovoljnih penzijskih
fondova kvalitetom pruzenih usluga prisutna, ali nije statisticki zna¢ajna.

Tabela 108. Uticaj radnog iskustva na razlike u pridavanju znac¢aja faktorima zadovoljstva
¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruZenih usluga

Red. AritmetiCke sredine grupa F

broj FAKTORI 1 2 3 4 5 |odnos

1 Dobar vid stednje koja doprinosi
" | kvalitetnijem Zivotu u buduc¢nosti

2 Doprinos lagodnijem zivotu i licnoj
" | sigurnosti

Znacajna dopuna ve¢ ostvarenim

0,6091628|-0,2871236/-0,1647182| 0,169900(0,3042068| 2,196 | 0,072

1,1053582|-0,2002791-0,2292974|0,1560761 |0,2837501 | 3,057 | 0,019

3. | finansijskim prinadleznostima po 0,7949925|-0,3651094/-0,1246433|0,0766754 |0,4614013| 3,178 | 0,015

0snovu osiguranja

Veéi komfor u koriséenju licnih

g4, | yecrkomt 0,7949925|-0,36510941-0,1246433|0,0766754 |0,4614013| 0,961 | 0,413
finansijskih sredstava

5. | DPF pruza mogucnost izboranadina i |g o/ 7e6sl o 01192310,0164508 “|0,1895191| 0,784 | 0,537
duzine primanja penzije 0,1260745

g, | Fleksibilnost i transparentnost uplate | o o760 178047210,1274060(0,1341760|0,3107244| 1,249 | 0,293

novcanih sredstava u DPF

Moguénost koris¢enja akumuliranih

7. | sredstava u DPF za pokretanje licnog |0,3966056(0,1525484 -0,0280020-0,0707891/-0,0584979 0,488 | 0,691

biznisa u cilju dobre zarade

Grupe su: 1=Bez radnog iskustva 2=Do 10 godina 3=0d 11 do 20 godina
4=0d 21 do 30 godina 5=Preko 30 godina
Izvor: Autor

Imaju¢i u vidu rezultate analize uticaja razlika u socijalnim obelezjima c¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova na razlike u pridavanju znacaja izdvojenim faktorima
kvaliteta pruZzenih usluga moze se zakljuciti da je treci istraZivacki zadatak, kojim je
trebalo da se utvrdi uticaj razlika u socijalnim obelezja ¢lanova dobrovoljnih penzijskih
fondova na razlike u pridavanju znacaja izdvojenim faktorima kvaliteta pruZenih usluga
realizovan.

Ovim zadatkom delimicno je potvrdena i pretpostavka iskazana u trecoj posebnoj hipotezi
da razlike u socijalnim obelezZijima clanova dobrovoljnih penzijskih fondova (pol, godine
starosti, obrazovanje, radno iskustvo) uticu na razlike u proceni znacaja izdvojenih faktora,
jer su rezulzultati istraZivanja ubedljivo pokazali da samo polne razlike zna¢ajno uticu na
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razlike koje se javljaju u pridavanju znacaja drugom faktoru, koji podrazumeva lagodniji
zivot 1 licnu sigurnost, kao i sedmom faktoru, ¢ija je sustina u mogucnosti koris¢enja
akumuliranih sredstava u DPF za pokretanje li¢nog biznisa u cilju ostvarivanja dobre
zarade. Takode, i razlike po grupa duzine radnog iskustva znacajno uticu na drugi faktor
zadovoljsta ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga i na tre¢i
faktor — znacajna dopuna veé¢ ostvarenim finansijskim prinadleznostima po osnovu
osiguranja.
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18. PREDVIDANJE PREFERENCIJE FAKTORA ZADOVOLJSTVA
CLANOVA DOBROVOLJNIH PENZIJSKIH FONDOVA
KVALITETOM PRUZENIH USLUGA

U okviru ovog dela rada, trebalo je, na osnovu pretpostavljenih socijalnih obelezja ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova, empirijskim putem utvrditi mogucnost predikcije njihovih
stavova o zadovoljstvu kvalitetom pruzenih usluga, odnosno da li razlike u navedenim
obelezjima uslovljavaju i razlike u predvidanju znacaja izdvojenih faktora. Sasvim je bilo
logi¢no da se u tom cilju primeni regresiona analiza, i to linearni model regresije. Naravno,
to je podrazumevalo da se proveri da li se na primenjenom uzoraku moze nau¢no korektno
primeniti ovaj statisti¢ki postupak, §to je 1 uradeno u skladu sa datim objasnjenjima u delu
rada — Metodoloski pristup istraZivanju faktora zadovoljstva clanova dobrovoljnih
penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga.

Bitno je naglasiti da je u primenjenom modelu regresije, kao metoda izabrana opcija
,Enter”, jer je u ovom slucaju najadekvatnija. Da bi se ovaj statisticki postupak mogao
primeniti bilo je potrebno da bude zastupljena adekvatna veli¢ina uzorka. Po jednom
kriterijumu (Stevens,1996) to bi znacilo 15 ispitanika po prediktoru (15 X 4 = 60), a po
drugom (Tabachnick & Fidell, 2007), N > 50 + 8m, pri ¢emu je ,,m” broj nezavisnih
varijabli (50 + 8 X 4 = 82). Kao §to se vidi, oba kriterijuma su ispunjena, pa samim tim
nije bilo smetnji za primenu standardizovane viSestruke regresije.

Skup prediktorskih varijabli, 0 ¢emu je ve¢ bilo reci, predstavljala su socijalna obelezja
ispitanika (¢lanova DPF): 1) pol, 2) godine starosti, 3) obrazovanje i 4) radno iskustvo.

Predikcija znacaja ulaganja u DPF kao dobrog vida ustede koja doprinosi kvalitetnijem
Zivotu u buduénosti

Rezultati regresijske analize, prvog u nizu izdvojenog faktora (kriterijumska varijabla) —
dobar vid stednje koja doprinosi kvalitetnijem Zivotu u buducénosti — prikazani su u tabeli
109. Imaju¢i u vidu da je vrednost koeficijenta multiple korelacije (R) 0,207, moze se
zakljuciti da je povezanost izmedu pretpostavljenih socijalnih obelezja, kao prediktorskih
varijabli i prvog izdvojenog faktora, kao kriterijumske varijable, veoma niska, kao i da se
pretpostavljenim socijalnim obelezjima ispitanika moze objasniti 4,3% varijanse
Kriterijuma.
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Tabela 109. Sumarni rezultati regresione analize prediktorskih varijabli i

kriterijumske varijable (prvog faktora)

Koeficijent Kr?]il]lgllleent Korigovani koeficijent
Kriterijumska varijabla multiple determirﬁ)acije determinacije”
korelacije (R) (R Square) (Adjusted R Square)
Dobar vid stednje koja
doprinosi kvalitetnijem Zivotu 0,207 0,043 0,017
u buducnosti

* Korigovani koeficijent determinacije koristi se kod malih uzoraka, §to u ovom istrazivanju nije sluca;.

lzvor:

Autor

Testiranjem znacajnosti koeficijenta multiple determinacije (tabela 110) pokazalo se da on
nije statisticki znacajan (r=0,171; p>0,05), jer vrednost F-testa iznosi 1,627. To upucuje na
¢injenicu da dobijeni statistiCki pokazatelji nemaju sva statisticka svojstva. Naime,
pretpostavljene prediktorske varijable nemaju prediktivnu vrednost za prvi kriterijum,
odnosno faktor (tabela 111). Ovo samo ukazuje na sloZenost posmatrane pojave —
zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga.

Tabela 110. Test zna¢ajnosti koeficijenta multiple determinacije

. . Prosecni kvadrat
Analiza Suma kvadrata Br. stepeni odstupanja F_test 0
varijanse (Sum of Square) slobode (df) (Mean Square)
Regresija 6,400 4 1,600
Rezidual 142,600 145 0,983 1627 | 0171
(greska)
Suma 149,000 149
Izvor: Autor
Tabela 111. Prognoza vrednovanja prvog faktora na osnovu
prediktorskih obelezja
Nestandardizovani L . _
Prediktorske koeficijenti Parcijalni standardizovani
varijable regresioni Ecl_:leﬁcg;em T—test p
greska
Pol 0,235 0,165 0,117 1,426 | 0,156
Godine starosti -0,095 0,199 -0,051 -0,480 | 0,632
Obrazovanje -0,063 0,081 -0,064 -0,780 | 0,437
Radno iskustvo 0,192 0,105 0,198 1,833 | 0,069
Izvor: Autor
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Predikcija doprinosa lagodnijem Zivotu i licnoj sigurnosti

Kad je u pitanju druga kriterijumska varijabla, tj. drugi u nizu izdvojenih faktora —
doprinos lagodnijem Zivotu i licnoj sigurnosti, rezultati regresijske analize (tabela 112)
ukazuju da je korelacija izmedu prediktorskih varijabli i kriterijumske varijable jedva
umerena (R=0,300), a da se pomocu pretpostavljenih socijalnih obelezja ispitanika
(prediktora) moZze objasniti 9%, $to je znatno viSe nego u prethodnom slucaju.

Tabela 112. Sumarni rezultati regresione analize prediktorskih varijabli i
kriterijumske varijable (drugog faktora)

Koeficijent Koeflguent Korigovani koeficijent
Kriterijumska varijabla multiple mult_lple__ determinacije
J ) P determinacije . y
korelacije (R) (R Square) (Adjusted R Square)
Doprinos lagodnijem Zivotu i 0,300 0,090 0,065
licnoj sigurnosti
lzvor: Autor

Ako se analiziraju podaci testa znacajnosti koeficijenta multiple determinacije (tabela 113)
uocava se da je vrednost F-testa (3,579) statisticki znaCajna, jer je p=0,008, odnosno
p<0,05. Na osnovu navedenih pokazatelja moze se konstatovati da je sistem prediktorskih
varijabli znacajan u predikciji kriterijumske varijable.

Tabela 113. Test znacajnosti koeficijenta multiple determinacije

. . Prosecni kvadrat

Analiza Suma kvadrata Br. stepeni odstunania F—test

varijanse | (Sum of Square) | slobode (df) | e Rer T i
Regresija 13,390 4 3,348
Rezidual 135,610 145 0,935 3579 | 0,008
(greska)
Suma 149,000 149

Izvor: Autor

Medutim, vrednosti, kao i predznaci standardizovanih parcijalnih regresionih koeficijenata
(beta) prikazanih u tabeli 114, daju za pravo da se zaklju¢i da medu socijalnim obelezijima
ispitanika (¢lanova DPF) kao prediktorima, najve¢i doprinos prognoziranju vrednosti
preferencije kriterijumske varijable daju obeleZja ispitanika oznacenih kao pol (p=0,001) i
radno iskustvo (p=0,034). Sa prakticnog stanovista, sobzirom na vrednost i predznak
parcijalnih standardizovanih regresionih koeficijenata (Beta), moze se zakljuciti da ispitanici
zenskog pola, kao 1 ispitanici sa bogatijim radnim iskustvom imaju pozitivniji stav prema
doprinosu uloZenih sredstava u DPF lagodnijem Zivotu i li¢noj sigurnosti.

Parcijalni doprinos preostala dva sociojalna obeleZja ispitanika (godine starosti 1
obrazovanje) kao prediktora, nije statisticki znacajan, te se mogu iskljuciti iz skupa
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prediktorskih varijabli, pri ¢emu se ne bi bitno umanjila valjanost predvidanja
kriterijumske varijable.

Tabela 114. Prognoza vrednovanja drugog faktora na osnovu
prediktorskih obelezja

Nestandardizovani o o
Prediktorske koeficijenti Par cwm.z stanaaraizovan
varijable regresiont koeficijent T—test p
B gs;tggl?a {Beia)
Pol 0,529 0,161 0,263 3,270 | 0,001
Godine starosti -0,249 0,194 -0,133 -1,284 | 0,201
Obrazovanje -0,044 0,079 -0,045 -0,564 | 0,574
Radno iskustvo 0,219 0,102 0,226 2,139 | 0,034
Izvor: Autor

Predikcija znacaja dopune veé ostvarenih finansijskih prinadleznosti po osnovu osiguranja

Pokazatelji predikcije tre¢eg faktora — znaCajna dopuna ve¢ ostvarenim finansijskim
prinadleznostima po osnovu osiguranja — prikazani su u tabeli 115. 1z dobijenih podataka
vidi se da je povezanost izmedu prediktorskih varijabli i Kriterijumske varijable po
intenzitetu nesto niza nego u prethodnom slucaju (R=281) i da prediktori objasnjavaju
varijansu kriterijuma (trec¢eg faktora) sa 7,9%.

Tabela 115. Sumarni rezultati regresione analize prediktorskih varijabli i
Kriterijumske varijable (tre¢eg faktora)

Koeficijent Koeﬁc_:uent Korigovani koeficijent
I . ; multiple o
Kriterijumska varijabla multiple L determinacije
korelacije (R) determinacije (Adjusted R Square)
(R Square)
Znacajna dopuna vec
ost.varenlvm fmansuskm 0,281 0,079 0,054
prinadleznostima po 0snovu
osiguranja
Izvor: Autor

Sli¢na je situacija i sa testom znacajnosti koeficijenta multiple determinacije (tabela 116)
koji je neSto nizi, jer F-testa iznosi 3,117, ali je statisti¢ki znacajna (p=0,017), §to znaci da
je p<0,05.
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Tabela 116. Test znacajnosti koeficijenta multiple determinacije

Analiza Suma kvadrata Br. stepeni | | r(;sjgt’ai l;‘;l ‘?Zr at Etest
varijanse (Sum of Square) slobode (df) (Mean Spqué re) P
Regresija 11,793 4 2,950
Rezidual 137,202 145 0,946 3117 | 0,017
(greska)
Suma 149,000 149
Izvor: Autor

Na osnovu vrednosti i predznaka parcijalnih standardizovanih regresionih koeficijenata
(Beta), u tabeli 117, vidi se da su, kao i u prethodnom slucaju, najefikasniji prediktori pol
(p=0,024) i radno iskustvo (p=0,014). Pri tome, ispitanici Zenskog pola, kao i ispitanici sa
ve¢im radnim iskustvom imaju pozitivniji stav prema znacaju finansijske dopune vec
ostvarenih finansijskih prinadleznosti po osnovu osiguranja. To je, donekle, i razumljivo,
jer su u pitanju ispitanici kojima je dokapitalizacija uvek dobro dosla. S druge strane, ostali
prediktori — godine starosti i obrazovanje — nisu relevantni, te se mogu isjljuciti iz skupa
prediktorskih varijabli za ovu kriterijumsku varijablu.

Tabela 117. Prognoza vrednovanja treceg faktora na osnovu
prediktorskih obelezja

Nestandardizovani Parciialni standardizovari
Prediktorske koeficijenti dreyjaimi siandardizovant
varijable o regresioni kgeﬁcyem T —test p
B arjk' (Beta)
greska
Pol 0,369 0,161 0,184 2,282 | 0,024
Godine starosti -0,099 0,195 -0,053 0,509 0,612
Obrazovanje -0,118 0,079 -0,120 1,483 0,140
Radno iskustvo 0,218 0,103 0,224 2,115 | 0,014
lzvor: Autor

Predikcija znacaja veceg komfora u koris¢enju licnih finansijskih sredstava

Prema rezultatima regresijske analize prikazane u tabeli 118. uocava se da je povezanost
izmedu prediktorskih varijabli i kriterijumske varijable — vec¢i komfor u koris¢enju licnih
finansijskih sredstava — niska (R=244), pri ¢emu analizirana socijalna obelezja ispitanika
objasnjavaju 5,9% varijanse kriterijuma.

212




Tabela 118. Sumarni rezultati regresione analize prediktorskih varijabli i
Kriterijumske varijable (Cetvrtog faktora)

Koeficijent Koeflguent Korigovani koeficijent
I . X multiple L
Kriterijumska varijabla multiple determinacije determinacije
korelacije (R) (R Square) (Adjusted R Square)
Veci komfor u koriséenju
licnih finansijskih sredstava 0,244 0,059 0,033
Izvor: Autor

Test znacajnosti koeficijenta multiple determinacije (tabela 119) pokazuje da vrednost F-
testa iznosi 2,117 i da statisticki nije znacajan, Sto je sasvim logi¢no, jer je p>0,05
(p=0,063). To upucuje na zaklju¢ak da celokupni sistem prediktorskih varijabli nije
znacajan za predikciju kriterijjumske varijable.

Tabela 119. Test znacajnosti koeficijenta multiple determinacije

. . Prosecni kvadrat

Analiza Suma kvadrata Br. stepeni odstupania F_test

varijanse (Sum of Square) slobode (df) (Mean gqué re) es P
Regresija 8,842 4 2,210
Rezidual
(ereska) 140,158 145 0,967 2,117 0,063
Suma 149,000 149

Izvor: Autor

Ako se imaju u vidu prethodni pokazatelji, onda je sasvim razumljivo $to se godine starosti,
obrazovanje i radno iskustvo ne namecu kao relevantni prediktori kriterijumske varijable (tabela
120) — veci komfor u koris¢enju licnih finansijskih sredstava, odnosno $to se pomocu njih ne
mogu predvideti zahtevi ¢lanova PDF u pogledu komfora u koris¢enju li¢nih finansijskih
sredstava. Medutim, podatak da prediktorska varijabla pol ima prediktivnu vrednost, jer
parcijalni standardizovani regresivni koeficijenta (Beta) iznosi 0,169 i statisti¢ki je znacajan
(p<0,05), moze se, u ovom slu¢aju, tretirati kao slucajnost, zboga toga $to celokupni sistem
prediktorskih varijabli nije statisticki znacajan za predikciju kriterijumske varijable.

Tabela 120. Prognoza vrednovanja ¢etvrtog faktora na osnovu
prediktorskih obelezja

Nestandardizovani Parcijalni standardizovani
Prediktorske koeficijenti S A
i, regresioni koeficijent T—test p
varijable Stand. .
B . {Betq)
greska
Pol 0,338 0,163 0,169 2,072 | 0,040
Godine starosti -0,363 0,197 -0,195 -1,845 | 0,067
Obrazovanje -0,086 0,080 -0,087 -1,069 | 0,287
Radno iskustvo 0,183 0,104 0,189 1,761 | 0,080
Izvor: Autor
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Predikcija mogucnosti izbora nacina i duzine primanja penzije

Iz prikazanih podataka u tabeli 121. uocava se da je povezanost izmedu prediktorskih
varijabli i kriterijuma — DPF pruza mogucnost izbora nacina i duzine primanja penzije —
veoma niska. Naima, koeficijent multiple determinacije (R) iznosi samo 1,129, dok
analizirana obelezja ispitanika objasnjavaju varijansu kriterijuma samo sa 1,7%. Naravno,
to 1 ne iznenaduje, jer ovaj faktor (kriterijumska varijabla) nije u korelaciji ni sa jednim
drugim faktorom (kriterijumom).

Tabela 121. Sumarni rezultati regresione analize prediktorskih varijabli i
Kriterijumske varijable (petog faktora)

Koeficijent Koeflguent Korigovani koeficijent
Kriterijumska varijabla multiple multiple determinacije
J ) P determinacije . y
korelacije (R) (R Square) (Adjusted R Square)

DPF pruza mogucnost izbora

nacina i duzine primanja 0,129 0,017 -0,011

penzije

Izvor: Autor

Takode, podaci u tabeli 122. pokazuju da je vrednost F-testa niska (0,609) i da nije
statistiCki znacajna (p=0,657; p>0,05). To znaci da celokupni sistem prediktorskih varijabli
nije znacajan u predikciji kriterijumske varijable (peti faktor).

Tabela 122. Test zna¢ajnosti koeficijenta multiple determinacije

. . Prosecni kvadrat

Analiza Suma kvadrata Br. stepeni odstunania F_test

varijanse (Sum of Square) slobode (df) (Mean gqué re) €s P
Regresija 2,461 4 0,615
Rezidual 146,539 145 1,011 0,609 | 0,657
(greska)
Suma 149,000 149

Izvor: Autor

S obzirom na prethodne pokazatelje regresijske analize, proizilazi da nema svrhe analizirati
parcijalni doprinos svake prediktorske varijable u objasnjavanju varijanse kriterijuma. To
potvrduju 1 vrednosti parcijalnih standardizovanih regresionih koeficijenata (Beta)
prikazanih u tabeli 123, koji nisu statisti¢ki znacajni (p>0,05).
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Tabela 123. Prognoza vrednovanja petog faktora na osnovu
prediktorskih obelezja

Nestandardizovani o . _
Prediktorske koeficijenti Pm":wm.r stanaaraizovan
varijable regresioni koeficijent T—test p
B gs;tggl?a (Beta)

Pol -0,143 0,167 -0,071 -0,855 | 0,394
Godine starosti -0,080 0,201 -0,043 -0,397 | 0,692
Obrazovanje -0,096 0,082 -0,098 -1,177 | 0,241
Radno iskustvo -0,012 0,106 -0,012 0,108 | 0,914

lzvor: Autor

Predikcija fleksibilnosti i transparentnosti uplate novcanih sredstava u DPF

Prikazani podaci u tabeli 124. pokazuju da je povezanost izmedu analiziranih socijalnih
obelezja ispitanika i kriterijumske varijable — fleksibilnost i transparentnost uplate novcéanih
sredstava u DPF — niska (R=0,236) i da prediktori objasnjavaju 5,6% varijanse kriterijuma.

Tabela 124. Sumarni rezultati regresione analize prediktorskih varijabli i

Kriterijumske varijable (Sestog faktora)

Koeficijent Koefl(_:ljent Korigovani koeficijent
... .. . multiple .
Kriterijumska varijabla multiple L determinacije
korelacije (R) determinacije (Adjusted R Square)
(R Square)

Fleksibilnost i transparentnost

uplate novéanih sredstava u 0,236 0,056 0,030

DPF

Izvor: Autor

Dobijeni pokazatelji na testu znacajnosti koeficijenta multiple determinacije (tabela 125)
pokazuju da pretpostavljena socijalna obeleZja ispitanika, kao prediktoroske varijable, u
izvesnoj meri doprinose prognoziranju vrednosti kriterijumske varijable. Ipak, taj doprinos
prediktorskih varijabli kao sistema nije statisti¢ki znac¢ajan u prognoziranju kriterijuma, jer
vrednost F-testa iznosi 2,136, §to nije statisticki znacajno (p=0,079; p>0,05).

Tabela 125. Test znacajnosti koeficijenta multiple determinacije

. . Prosecni kvadrat

Analiza Suma kvadrata Br. stepeni odstunania F_test

varijanse (Sum of Square) slobode (df) (Mean gquzja re) €s P
Regresija 8,292 4 2,073
Rezidual 140,708 145 0,970 2,136 | 0,079
(greska)
Suma 149,000 149

Izvor: Autor
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Na osnovu dobijenih vrednosti t-testa i standardizovanih parcijalnih regresionih
koeficijenata (Beta), navedenih u tabeli 126, moze se zakljuciti da medu pretpostavljenim
socijalnim obelezjima ispitanika (¢lanova DPF-a) najve¢i doprinos prognoziranju vrednosti
kriterijumske varijable daje obelezje ispitanika oznaceno kao radno iskustvo (p=0,007;
p<0,01). Parcijalni doprinos ostalih obelezja statisti¢ki nije znac¢ajan. Medutim, to sto je t-
test statisticki znacajan za kriterijum radno iskustvo, nije validan podatak i ne uzima se u
razmatranje zbog vrednosti testa znacajnosti koeficijenta multiple determinacije, koji, kao
Sto je vec naglaseno, nije statisticki znacajan. Zato se ovaj nalaz moze smatrati slu¢ajnoséu
zbog ¢ega se radno iskustvo ne moze prihvatiti kao prediktor.

Tabela 126. Prognoza vrednovanja sestog faktora na osnovu

prediktorskih obelezja

Nestandardizovani L . _

Prediktorske koeficijenti Parcjjalni standardizovani
variiable regresioni koeficijent T—test p

! B gﬂg?/?a {Beta)
Pol 0,183 0,164 0,092 1,119 | 0,263
Godine starosti -0,280 0,197 -0,150 -1,419 | 0,158
Obrazovanje 0,060 0,080 0,062 0,753 | 0,453
Radno iskustvo 0,287 0,104 0,295 2,751 | 0,007
Izvor: Autor

Predikcija mogucnosti koriséenja akumuliranih sredstava u DPF za pokretanje licnog
biznisa u cilju dobre zarade

Poslednji (sedmi) u nizu izdvijenih faktora — mogucnost koriséenja akumuliranih sredstava
u DPF za pokretanje licnog biznisa u cilju dobre zarade, takode ne moze da se predvida
nijednom prediktorskom varijablom (pretpostavljenim socijalnim obeleZjem ispitanika).
Na to upucuju sumarni rezultati regresione analize prediktorskih varijabli i kriterijumske
varijable (tabela 127), jer je vrednost koeficijenta multiple korelacije veoma niska
(R=245), a i prediktori u¢estvuju u objasnjavanju varijanse kriterijuma sa 6%.

Tabela 127. Sumarni rezultati regresione analize prediktorskih varijabli i
Kriterijumske varijable (sedmog faktora)

Koeficijent Koeflguent Korigovani koeficijent
— . ; multiple L
Kriterijumska varijabla multiple determinacije determinacije
korelacije (R) (R Square) (Adjusted R Square)

A][(oguc’lr_zost kr(])riic'gnja
akumuliranin sredsrava u

DPF za pokretanje licnog 0,245 0,060 0,034
biznisa u cilju dobre zarade

lzvor: Autor
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Istovremeno, i test znacajnosti koeficijenta multiple determinacije (tabela 128) nije
statisticki znacajan (F=2,319; p=0,060) sto upucuje na zakljuCak da sistem prediktorskih
varijabli nije znacajan u predvidanju kriterijumske varijable (sedmog faktora).

Tabela 128. Test znacajnosti koeficijenta multiple determinacije

. . Prosecni kvadrat

Analiza Suma kvadrata Br. stepeni odstupania F_test

varijanse (Sum of Square) slobode (df) (Mean gqué re) P
Regresija 8,959 4 2,240
Rezidual 140,041 145 0,966 2319 | 0,060
(greska)
Suma 149,000 149

Izvor: Autor

Prema podacima u tabeli 129, parcijalni doprinos prediktorskih varijabli: godine starosti,
obrazovanje i radno iskustvo nije statistiCki znacajan. Medutim, to $to pol kao prediktor
ima statistiCki znacCajan uticaj na predikciju kriterijuma — mMogucnost koriséenja
akumuliranih sredstava u DPF za pokretanje licnog biznisa u cilju dobre zarade, moze se
smatrati slucajno$c¢u zbog vrednosti prethodnih pokazatelja.

Tabela 129. Prognoza vrednovanja sedmog faktora na osnovu

prediktorskih obelezja
Nestandardizovani L . _
Prediktorske koeficijenti Parcijalni standardizovani
variiable regresioni koeficijent T—test p
] B Sta[ld. (Beta)
greska
Pol -0,401 0,163 -0,200 -2,455 | 0,015
Godine starosti 0,245 0,197 0,131 1,244 | 0,215
Obrazovanje -0,053 0,080 -0,054 -0,658 | 0,512
Radno iskustvo -0,204 0,104 -0,210 -1,962 | 0,052
lzvor: Autor

Imajuci u vidu rezultate regresione analize moze se konstatovati da je Cetvrti istrazivacki
zadatak, u kome je trebalo je utvrditi mogucnot predikcije estrahovanih faktora zadovoljstva
¢lanova dobrovoljnih  penzijskih  fondovana kvalitetom pruzenih usluga na osnovu
pretpostavljenih socijalnih obelezja klijenata (pol, godine starosti, obrazovanje, radno
iskustvo) u potpunosti realizovan.

Ovim zadatkom potvrdena je i teorijska pretpostavka iskazana u cetvrtoj posebnoj hipotezi
da je moguce vrsiti predikciju stavova o zadovoljstvu ¢lanova dobrovoljnih penzijskih
fondova kvalitetom pruzenih usluga na osnovu njihovih pretpostavljenih socijalnih obelezja
(tabela 130).
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Tabela 130. Sazet pregled analiziranih parametara predikcije identifikovanih
faktora kvaliteta pruzenih usluga ¢lanovima dobrovoljnih penzipnih fondova

Prediktorske varijable

Red. FAKTORI _
starosti iskustvo
Dobar vid stednje koja doprinosi
L kvalitetnijem Zivotu u buduénosti p>0,05 p>0,05 p0.05 p>0.05
Doprinos lagodnijem Zivotu i li¢noj p=0,001 p=0,034
& sigurnosti p<0,01 p>0,05 p>0,05 p<0,05
Znacajna dopuna ve¢ ostvarenih finansijskih | p=0,024 p=0,014
S prinadleznosti po osnovu osiguranja p<0,05 p>0,05 p>0,05 p<0,05
Veci komfor u koris¢enju li¢nih p=0,040
4 finansijskih sredstava p<0,05* p>0,05 p>0,05 p>0,05
5 DPVF pruza mo‘gucnos't'lzbora nacina 1 0>0,05 0>0,05 0>0,05 0>0,05
duZzine primanja penzije
Fleksibilnost i transparentnost uplate p=0,007
6. novcanih sredstava u DPF p>0,05 p>0,05 p>0,05 p<0,01*
Moguc¢nost koris¢enja akumuliranih ~0015
7. | sredstava u DPF za pokretanje licnog FF):O,OS* p>0,05 p>0,05 p>0,05

biznisa u cilju dobre zarade

*Doprinos prediktora predvidanju kriterijuma moze se, na osnovu ostalih pokazatelja, smatrati
slu¢ajnoscéu, pa se ne mogu smatrati statisti¢ki znacajnim.

lzvor: Autor

218




ZAKLJUCCI I PREPORUKE ZA DALJA ISTRAZIVANJA

Dobrovoljni penzijski fondovi na nasem trzistu posluju preko deset godina, $to je relativno
kratak vremenski period imajuci u vidu dugoro¢an karakter ove finansijske institucije. Na
trziStu posluje sedam dobrovoljnih penzijskih fondova kojima upravljaju 4 drustava za
upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondovima, kojima je viSe od 185.445 gradana
poverilo na upravljanje preko 36,2 milijarde dinara. Uprkos nepovoljnim kretanjima na
berzama, kako u zemlji, tako 1 u regionu, gradani i poslodavci prepoznaju znacaj
dugoro¢ne Stednje, o ¢emu govori podatak da, i ako proseCna vrednost investicione
jedinice prate kretanja na berzi, prosecan doprinos, kao imovina fonda belezi porast.

Prostor za razvoj sektora je znacajan, sobzirom da je uces¢e neto imovine fondova u bruto
drustvenom proizvodu oko 0,15%, Sto je znatno nize od evropskog proseka (15%) 1
proseka zemalja u okruzenju (5%), kao i da svega 9,3% zaposlenih ima zaklju¢en ugovor o
¢lanstvu sa nekim od postoje¢ih fondova. Trziste penzijskih fondova i dalje odlikuje visok
stepen trziSne koncentracije, ali bez obzira na to, potencijal za osnivanje novih 1 rast
postoje¢ih fondova postoji. Dakle, sasvim je izvesno da postoji zainteresovanost za sektor
dobrovoljnih penzijskih fondova, kako kod osnivaca, tako i kod korisnika usluga fondova.

Jedan od veoma znacajnih podsticaja za razvoj dobrovoljnih penzijskih fondova u Srbiji
predstavlja 1 postojanje poreskih olakSica. Poreske olakSice, koje predvidaju da se
doprinosi uplac¢eni iz sredstava poslodavca, odnosno obustavom od zarade ne oporezuju,
doprineli su razvoju sistema penzijskih fondova, obzirom da stimuliSu poslodavce da
zaposlenima povecavaju zarade uplac¢ivanjem u penzijski fond. Tako je u 2017. godini
svaki iznos uplate do 5.589 dinara bio osloboden plac¢anja poreza i doprinosa, a od 1.
februara 2018. godine on je uskladen sa rastom cena na malo 1 trenutno iznosi 5.757
dinara.

Razvijenost organizacione mreze drusStava je vazan faktor za povecanje trziSnog ucesca
fondova, a banke imaju veliku ulogu u ostvarivanju ovog cilja. One su finansijske
institucije koje se mogu baviti posredovanjem, a imaju¢i u vidu da poseduju razgranatu
organizacionu mrezu 1 lakSu dostupnost korisnicima, proizilazi da koriS¢enje ovog
prodajnog kanala moze pruziti komparativnu prednost.

Moze se re¢i da je u Srbiji trziSte kapitala jo§ uvek nedovoljno razvijeno, sa malim brojem
finansijskih instrumenata koji zadovoljavaju uslove za ulaganje imovine dobrovoljnih
penzijskih fondova, te je mogucénost za diversifikaciju portfelja fondova suZena. Smanjena
su ulaganja u hartije od vrednosti, a po prvi put jedno druStvo deo imovine fonda je
usmerilo na ulaganja u nepokretnosti.

Posebno treba istaci da ¢e razvoj ,.tre¢eg stuba* u Srbiji biti prvenstveno uslovljen rastom
zivotnog standarda naSih gradana, makroekonomskom stabilno$¢u, odrZzavanjem stabilnosti
finansijskog sistema koji ¢e doprineti daljem rastu poverenja gradana u institucije
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dugorocne Stednje prosirivanjem i produbljavanjem trzista kapitala, razvojem konkurencije
u sistemu dobrovoljnih penzijskih fondova, kao i finansijskom edukacijom gradana Srbije.

Uspesno poslovanje dobrovoljnih penzijskih fondova u tesnoj je vezi sa kvalitetom usluga
koje pruzaju svojim ¢lanovima, odnosno klijentima. Kada je u pitanju kvalitet, to je i
ocekivano, jer on sve vise postaje uzor u savremenom poslovanju u svim sferama ljudske
delatnosti, bez obzira na to da li je u pitanju materijalna proizvodinja ili su po sredi usluge.

S obzirom na rastuc¢i znacaj usluga i njihovo veliko uc¢e$¢e u nacionalnim ekonomijama, u
savremenom poslovanju se, sasvim logi¢no, kvalitet usluga postavlja kao prioritet za
organizacije koje zele da diferenciraju svoje usluge u visoko konkurentnom okruzenju.
Uopsteno gledano, u uslugama se uocavaju dva trenda — u visoko razvijenim zemljama,
usluge postaju dominantni sektor ekonomije, a istovremeno proizvodi koji se nude sve vise
predstavljaju spoj proizvoda i usluga kao odgovor na vece i objektivnije razumevanje
korisnikovih potreba.

U ovom radu paznja je bila usmerena na kvalitet pruzenih usluga kao determinanti
zadovoljstva c¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova (DPF), §to je bio predmet
istraZivanja. SloZenost predmeta istrazivanj i njegova $ira teorijska zasnovanost uticali su
na to da opsti cilj istrazivanja bude: empirijskim putem definisati indikatore kao polazne
osnove za izradu instrumenta za merenje stavova clanova dobrovoljnih penzijskih fondova
o zadovoljstvu kvalitetom prizenih usluga.

Ocigledno je da ovako postavljeni cilj istrazivanja sadrzi vec¢i broj varijabli, zbog ¢ega mu se
pristupilo diferencijalno. Naime, bilo je neophodno da se opsti cilj deduktivno prelomi u
posebne ciljeve, odnosno zadatke. Isti metodoloski put je koriS¢en i pri postavljanju opste i
posebnih hipoteza.

Prvi istraZivacki zadatak bio je usmeren na definisanje indikatora zadovoljstva ¢lanova
dorovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih uslugama, jer od njih zavisi valjanost
opisa i objasnjenja istrazivane pojave. S obzirom na to da postoje razli¢iti nacini
odredivanja validnosti indikatora, u ovom istrazivanju primenjena je validacija pomocu
miSljenja ispitanika (korisnika DPF). Da bi se ovaj nacin validacije indikatora kvaliteta
usluga DPF mogao uspesno da primeni, poslo se od koncepta balanisranog merenja
performnasi (Balance Scorecard — BSC), u okviru koga je dat akcenat na kvalitet
isporucenih vrednosti i satisfakcije klijenata. Na osnovu sprovedene metodoloske
procedure u odredivanju indikatora, doslo se do 30 indikatora zadovoljstva ¢lanova
dorovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih uslugama.

Pri njihovom utvrdivanju, uvazavani su osnovni epistemoloski zahtevi nau¢nog saznanja —
validnost, objektivnost, pouzdanost i preciznost, a takode je izvrSena i provera relijabilnosti
(pouzdanosti) skale stavova o zadovoljstvu ¢lanova dorovoljnih penzijskih fondova
kvalitetom pruzenih uslugama. Sve to, opravdano, upucuju na konstataciju da je prvi
zadatak — na osnovu misljenja i stavova ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova,
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rukovodecéi se epistemoloSkim principima nau¢nog saznanja, definisati indikatore njihovog
zadovoljstva kvalitetom pruzenih usluga — u celosti realizovan. Samim tim, potvrdena je i
prva posebna hipoteza — moguce je empirijskim putem, na osnovu misljenja i stavova
¢lanova dobrovoljnih penzijskin fondova, definisati indikatore njihovog zadovoljstva
kvalitetom pruzenih usluga.

Drugi istraZivacki zadatak bio je usmeren na empirijsko istrazivanje mogucnosti da se veci
broj stavova clanova dobrovoljnih penzijskih fondova o zadovoljstvu kvalitetom pruzenih
usluga svede na manji broj faktora (latentnih dimenzija), ali koji ¢e reprezentovati sve
ostale manifestne varijable. Da bi se realizovao, primenjena je faktorska analiza (promaks
varijanta sa Kajzerovom normalizacijom varijabli) koja je omogucila da se 30 manifestnih
varijabli o zadovoljstvu ¢lanova DPF kvalitetom pruzenih usluga sazme i svede na sedam
faktora, ali koji reprezentuju sve ostale. Identifikovani faktori objasnjavaju ukupnu
varijansu sa 62,261%. Pri tome, najvec¢i doprinos objasnjavanju ukupne varijanse daje prvi
faktor — dobar vid stednje koja doprinosi kvalitetnijem zZivotu u buducnosti — 31,955%. To
se moglo i ocekivati, jer ¢lanovi dobrovoljnih penzijskih fondova svoja ulaganja u fond
vide kao vid ustede, izvor sredstava za sigurniju buducnost, vec¢u sigurnost za svoje
potomke i sli¢no, sto je, svakako, izraz njihove odgovornosti prema porodici.

Drugi faktor — doprinos lagodnijem zivotu i li¢noj sigurnosti — u¢estvuje u objasnjavanju
ukupne varijanse sa 8,094%. Njegovo izdvajanje ukazuje na to da je nemoguce bez dobre
Stednje obezbedi ugodna stabilnost Zivota.

Tre¢i faktor — znacajna dopuna veé ostvarenih finansijskih prinadleznosti po osnovu
osiguranja — ucestvuje u objasnjavanju ukupne varijanse sa 5,703%. To kazuje da se ne
isklju¢uje moguc¢nost dopune ve¢ ostvarenih finansijskih prinadleznosti po osnovu
osiguranja putem ¢lanstva u dobrovoljnim penzionim fondovima.

Uces¢e preostala Cetiri faktora u objasnjavanju ukupne varijanse je neznatno manje (u
rasponu od 4,877% do 3,645%), ali ne i zanemarljivo.

U okviru ovog zadatka utvrdena je i medusobna korelativna povezanost izdvojenih faktora.
Ovaj statisti¢ki postupak se mogao da primeni s obzirom na to da je u obradi podataka
primenjena PROMAKS (PROMAX) kosougla rotacija. Rezultati ove analize kazuju da su
svi izdvojeni faktori medusobno znac¢ajno povezani na nivou 0,01 1 0,05 i da je korelacija
pozitivna, osim kada je u pitanju korelacija sa sedmim faktorom — mogucnost korisé¢enja
akumuliranih sredstava u DPF za pokretanje licnog biznisa u cilju dobre zarade.

Zanimljivo je da peti faktor — DPF pruza mogucnost izbora nacina i duZine primanja
penzije — nije u Korelaciji ni sa jednim faktorom, jer je sasvim logi¢no da je, u ovom
slu€aju, svaka povezanost i uslovljenost nebitna, pa samim tim 1 iskljucena.

Rezultati do kojih se doslo u realizaciji drugog istraZivackog zadatka potvrdiju da je on u
potpunosti realizovan, kao i da je potvrdena druga posebna hipoteza, kojom se
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pretpostavlja da se veéi broj stavova clanova dobrovoljnih  penzijskih  fondova
(manifestacionih varijabli) o zadovoljstvu kvalitetom pruzenih usluga moze svesti na manji
broj faktora (latentne varijable), ali koji reprezentuju sve ostale manifestne varijable.

Tred¢im istraZivackim zadatakom trebalo je da se ustanovi da li razlike u socijalnim
obelezijima clanova dobrovoljnih penzijskih fondova uticu na razlike u proceni znacaja
izdvojenih faktora. Pri tome, skup socijalnih obelezja ispitanika (¢lanova DPF) ¢inili su pol,
godine starosti, obrazovanje i radno iskustvo.

Rezultati istrazivanja su pokazali da polne razlike zna¢ajno utiu na razlike u pridavanju
znacaja drugom faktoru — doprinos lagodnijem Zivotu i licnoj sigurnosti (t=-2,975; p=0,003;
p<0,01) i sedmom faktoru — mogucnost koris¢enja akumuliranih sredstava u DPF za
pokretanje licnog biznisa u cilju dobre zarade (t=2,237; p=0,027; p<0,05). Uticaja polnih
razlika na razlike u pridavanju znacaja ostalim faktorima kvaliteta pruzenih usluga je
prisutna, ali nije statisticki znacajna.

Medutim, rezultati analize uticaja godina Zivota na razlike u pridavanju znacaja izdvojenim
faktorima zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetetom pruzenih
usluga pokazuju da razlike u godinama zivota nemaju znacajan uticaj na razlike u
pridavanju znacaja ni jednom faktoru. Takode, analize uticaja nivoa (stepena) obrazovanja
na razlike u pridavanju znacaja izdvojenim faktorima zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova kvalitetetom pruzenih usluga pokazala je da i1 razlike u nivou
obrazovanja nemaju znacajan uticaj na razlike u pridavanju znacaja ni jednom faktoru, jer
vrednost F-odnosa u oba slucaja nije statisticki zna¢ajna (p>0,05).

Kada je u pitanju socijalno obelezje — duzina radnog iskustva — rezultati istrazivanja su
pokazali da razlike aritmetickih sredina faktorskih skorova po grupama duzine radnog
iskustva znacajno utiCu na razlika u pridavanju znacaja drugom faktoru — doprinos
lagodnijem Zivotu i licnoj sigurnosti (F=3,057; p=0,019; p<0,05) i treCem faktoru —
znacajna dopuna veé ostvarenim finansijskim prinadleznostima po osnovu osiguranja
(F=3,178; p=0,015; p<0,05). Takode je utvrdeno da je uticaja razlika aritmetickih sredina
faktorskih skorova po grupama duzine radnog iskustva na preostalih pet faktora
zadovoljsta ¢lanovima dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga
prisutna, ali da nije statisticki znacajna.

Kao $to se vidi, tredi istraZivacki zadatak je u potpunosti realizovan, ali njegovom
realizacijom samo je delimi¢no potvrdena pretpostavka iskazana u trecoj posebnoj
hipotezi da razlike u socijalnim obelezijima ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova (pol,
godine starosti, obrazovanje, radno iskustvo) uticu na razlike u proceni znacaja izdvojenih
faktora zadovoljstva kvalitetom pruzenih usluga, jer samo polne razlike znacajno utiCu na
razlike u pridavanju znafaja drugom faktoru — doprinos lagodnijem Zivotu i li¢noj
sigurnosti, i sedmom faktoru — mogucénost koris¢enja akumuliranih sredstava u DPF za
pokretanje licnog biznisa u cilju dobre zarade. Takode, i razlike koje se javljaju po grupa
koje su razvrstane po duzini radnog iskustva znacajno uti€u na drugi faktor zadovoljsta
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¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga i na tre¢i faktor —

znac¢ajna dopuna veé ostvarenim finansijskim prinadleznostima po osnovu osiguranja
(tabela 131).

Tabela 131. Uticaj razlika u socijalnim obelezja ¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova
na razlike u pridavanju znacaja izdvojenim faktorima kvaliteta pruzenih usluga

SOCIJALNA FAKTORI
OBELEZJA [ I 1T IV V VI VI
Pol p>0,05 | p<0,01 p>05 p>05 p>05 p>05 | p<0,05
Godine starosti p>05 p>05 p>05 p>05 p>05 p>05 | p>05
Obrazovanje p>05 p>05 p>05 p>05 p>05 p>05 | p>05
Radno iskustvo p>05 p<0,05 | p<0,05 p>05 p>05 p>05 | p>05
Izvor: Autor

U okviru cdetvrtog istraZivackog zadatka trebalo je utvrditi mogucnost predikcije
estrahovanih faktora zadovoljstva clanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom
pruzenih usluga na osnovu pretpostavljenih socijalnih obelezja klijenata (pol, godine
starosti, obrazovanje, radno iskustvo).

Utvrdeno je da najvec¢i doprinos prognoziranju kriterijumskih varijabli (faktora) daju
obelezja ispitanika (prediktori) oznacena kao pol i radno iskustvo, §to je u saglasnosti sa
ve¢ dobijenim rezultatima o uticaju razlika u pretpostavljenim socijalnim obelezijima
¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova na javljanje razlika u percepciji znac¢aja izdvojenih
faktora. Socijalno obelezje — pol — znacajno doprinosi predikciji kriterijuma — doprinos
lagodnijem Zivotu i licnoj sigurnosti (p=0,001; p<0,01) i kriterijuma — znacajna dopuna ve¢
ostvarenih finansijskih prinadleznosti po osnovu osiguranja (p=0,024; p<0,05). Sli¢ni
pokazatelji dobijeni su i u slu¢aju utvrdivanja prediktivne vrednosti socijalnog obelezja —
radno iskustvo. Naime, radno iskustvo, i u ovom sluc¢aju znacajno doprinosi predikciji
kriterijuma — doprinos lagodnijem zivotu i lichoj sigurnosti (p=0,024; p<0,05) i kriterijuma
—znacajna dopuna vec¢ ostvarenih finansijskih prinadleznosti po osnovu osiguranja
(p=0,014; p<0,05).

Dakle, rezultati regresione analize (tabela 132) pokazuju da prediktorska varijabla pol ima
znacajnu prediktorsku vrednost za drugi i tre¢i faktor zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova kvaliteta pruzenih isluga, a radno iskustvo, takode, za drugi i treci
faktor. Ostala socijalna obelezja nemaju znacajnu prediktorsku vrednost.
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Tabela 132. Uticaj socijalnih obelezja ispitanika na predikciju faktora zadovoljstva
¢lanova dobrovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga

Prediktorske varijable

Red. FAKTORI -
br. (kriterijumske varijable) Pol Godine Obrazovanje ‘Radno
starosti iskustvo
1 Dobar vid stednje koja doprinosi
" | kvalitetnijem Zivotu u buduénosti
2 Doprinos lagodnijem zivotu i licnoj + +
" | sigurnosti
Znacajna dopuna vec ostvarenih
3. | finansijskih prinadleznosti po osnovu i A
osiguranja
Veéi komfor u koris¢enju li¢nih
4, . )
finansijskih sredstava
5 DPF pruza moguénost izbora nacina i
" | duZzine primanja penzije
5 Fleksibilnost i transparentnost uplate

novcanih sredstava u DPF

Moguénost koris¢enja akumuliranih
7. | sredstava u DPF za pokretanje licnog
biznisa u cilju dobre zarade

lzvor: Autor

Na osnovu rezultata regresione analize moze se konstatovati da je letvrti istraZivacki
zadatak u potpunosi realizovan.

Ovim zadatkom potvrdena je i teorijska pretpostavka iskazana u detvrtoj posebnoj
hipotezi da je moguce vrsiti predikciju stavova o zadovoljstvu c¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova kvalitetom pruzenih usluga na osnovu njihovih pretpostavljenih
socijalnih obelezja.

I, na kraju, nacin saopstavanja zakljuc¢aka sugerise da je realizacijom postavljenih zadataka
ostvaren i cilj ovog istraZivanja, a samim tim i potvrdena opsta hipoteza kojom je
iskazana pretpostavka da je moguce, na osnovu misljenja i stavova ¢lanova dobrovoljnih
penzijskih fondova o zadovoljstvu kvalitetom prizenih usluga, ustanoviti indikatore kao
polazne osnhove za identifikovanje faktora zadovoljstva c¢lanova dobrovoljnih penzionih
fondova kvalitetom pruzenih usluga. Pri tome se pretpostavlja da razlike u socijalnim
obelezijima clanova dobrovoljnih penzijskih fondova (pol, godine starosti, obrazovanje,
radno iskustvo) uticu na razlike u proceni znacaja izdvojenih faktora. Takode je moguca
predikcija definisanih faktora zadovoljstva clanova dobrovoljnih penzijskih fondova
kvalitetom pruzenih usluga na osnovu pretpostavljenih socijalnih obelezja klijenata.

U celini gledano, prezentovani rezultati istrazivanja potvrduju svu slozenost istraZivanja
kvalitet pruZenih usluga kao determinante zadovoljstva ¢lanova dobrovoljnih penzijskih
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fondova. To je razlog zbog Cega je dobijen veliki broj empirijskih podataka koji u
hijerarhijskom smislu imaju veéi ili manji znacaj za zakljucivanje o predmetu koji je
postavljen u ovoj disertaciji.

Nesumnjivo, slozenost teme nije omogucila da se do kraja i bez ostataka objasne svi
aspekti zadovoljstva c¢lanova dorovoljnih penzijskih fondova kvalitetom pruzenih
uslugama. Zbog toga se namece potreba da se nastavi sa istraZzivanjem u ovom pravcu, bilo
radi provere postojecih rezultata, ili radi dobijanja novih, detaljno ispitanih, u praksi
potvrdenih podataka.

Svakako, bilo bi pozeljno sagledati prediktivne vrednosti i drugih obelezja ¢lanova
dobrovoljnih penzijskih fondova — demografsko poreklo, socijalno poreklo, migraciona
obelezja, bra¢ni status, vrsta skolske spreme i sl.

Naravno, bilo bi korisno, pre svega iz prakti¢nih razloga, da se na osnovu rezultata ovog
empirijskog istrazivanja kao polazne premise, definise model vrednovanja koji bi, van
svake sumnje, unapredio i olaksao vrednovanje kvaliteta pruzenih usluga kao jedne od
bitnih pretpostavki uspesnog poslovanja dobrovoljnih penzijskih fondova.

Nalazi ovog doktorskog istrazivanja mogu se koristiti za buduca istrazivanja i kao osnova

za sli¢na istraZivanja u drugim zemljama, bilo da sluze samo kao smernica za razvoj
instrumenata istrazivanja ili da se koriste u komparativnim analizama.
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PRILOG

a) Pol:

v) Obrazovanje:

UPITNIK — IDPF

za ispitivanje misljenja i stavova o izboru dobrovoljnog penzijskog fonda

Prilog 1.

Pred Vama se nalazi upitnik kojim treba da izrazite misljenje i stavove zasto ste se
opredelili za izbor dobrovoljnog penzijskog fonda (DPF). Ovim upitnikom se prikupljaju
podaci ANONIMNO u istrazivacke svrhe. Rezultati nece biti dostupni bilo kome ko nije
&lan istrazivackog tima. Zato Vas molimo da dajete TACNE i ISKRENE odgovore, bez
bojazni da ¢ete time ikoga oStetiti.

Molimo Vas da odgovorite na sva postavljena pitanja.

UNAPRED VAM SE ZAHVALJUJEMO NA SARADNJI!

Molimo Vas da date neke opSte podatke o sebi zaokruzivanjem broja ispred nekog
od ponudenih odgovora za svako pitanje.

1. Muski

2. Zenski

1. Osnovna Skola
2. Srednja stru¢na sprema
3. Visa stru€na sprema

4. Visoka stru¢na sprema

b) Godine starosti:

g) Radno iskustvo:

2. Do 10 godina

1. Bez radnog iskustva

3. 0d 11 do 20 godina

4. Od 21 do 30 godina
5. Preko 30 godina

Do 19 godina

. 20-39 godina

40-59 godina
Preko 60 godina

U ovom delu upitnika nalaze se tvrdnje o razlozima zbog kojih se ljudi opredeljuju
za ulaganje u dobrovoljni penzijski fond (DPF). Sa odredenim tvrdnjama se neki slazu, a
neki ne. Nas interesuje koliko se Vi slazete sa svakom od ovih tvrdnji. Stepen Vaseg
slaganja izrazi¢ete zaokruzivanjem samo jednog broja na skali od 1 do 5. Znacenje
svakog broja na skali prikazano je u sledecoj tabeli:

1 2 3 4 5
Uopste se ne Uglavhom se | Ne mogu da se | Uglavnhom se Potpuno se
slazem ne slazem opredelim slazem slazem
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Molimo Vas da pazljivo procitate svaku tvrdnju koja Vam je ponudena za vrednovanje

Redni

Stepen slaganja sa

broj LUl tvrdnjom
1. | Sa malim ulaganjem novca u DPF moZe se dosta uStedeti. 1 2 3 4 5
2. | UloZena nov€ana sredstva u DPF doprinose sigurnijoj buduénosti. 1 2 3 4 5
3. | Ulaganje u DPF je dobar vid Stednje. 1 2 3 4 5
4. | UloZena sredstva u DPF obezbeduju dostojanstveniju starost. 1 2 3 4 5
5. | DPF je garancija sigurnije buducnosti dece. 1 2 3 4 5
6 Pravila poslovanja, sistem kontrole i transparentnost DPF-a ulivaju 1 > 3 4 5
" | poverenje..
Ulaganjem u DPF doprinosi se kvalitetnijem Zivotu u takozvanom
7. . 1 2 3 4 5
treCem dobu.
Akumulirana sredstva u DPF mogu se koriste i za pokretanje li€nog
8. biznisa 1 2 3 49
DPF daje mogu¢énost da prikupljena novC€ana sredstva ostanu
9. S 1 2 3 4 5
naslednicima.
10. Ulagan_Jem novc¢anih sredstva u DPF gubi se strah od siromastva u 1 > 3 4 5
starosti.
11, Ulaganjem u DPF obezbeduje se dodatna sredstava za bolju 1 5 3 4 5
zdravstvenu negu.
12 Uplate nov€anih sredstava u DPF su fleksibilne, bez pritiska i 1 5 3 5
' ggraniéenja.
13. | Stednjom u DPF posti¢emo dodatnu odgovornost prema porodici. 1 2 3
Ulaganjem u DPF obezbeduje se uvec¢anje nadih sredstava sa
14. 1 2 3
dobrom zaradom.
15. U_platom_ novpanlh sredstava u DPF mogu da se uvecaju buduca 1 > 3 4 5
niska primanja.
Prikupljen novac u DPF omogucava ispunjenje zelja za putovanjem ili
16. SO . 1 2 3 5
bavljenjem zeljenim hobijem.
17. | Ulaganjem u DPF obezbeduje se lagodiji zivot. 2 3 5
Ulozena novc&ana sredstva u DPF daju moguénost kupovine
18. . 1 2 3 4
nekretnine.
19. Srki%:\gjiem u DPF obezbeduju se dodatna sredstva za Skolovanje 1 > 3 4 5
20. | DPF daje mogucnost da sami biramo nacin primanja penzije. 1 2 3 4 5
21. | DPF daju mogucnost da sami biramo duzinu primanja penzije. 1 2 3 4 5
29 Ulgganjem u I_:_)PF znacajno se doprinosi dopuni ve¢ obezbedene 1 > 3 4 5
drzavne penzije.
23 Rvast akurvnullranlh sredstva u DPF mozZe se svakodnevno pratiti na 1 5 3 4 5
licnom racunu.
24 Uplaéena novC€ana sredstava u DPF-u obezbeduju materijalnu 1 > 3
" | sigurnost.
25. | Ulaganje sredstava u DPF dopunjuju ku¢ni budzet. 1 2 3
Uplate sredstava u DPF omogucuje jedini vid penzije jednom delu
26. 1 2 3 5
gradanstva.
Ulozena nov&ana sredstava u DPF obezbeduju ostvarivanje penzije i
27. . . 1 2 3 4 5
stranim drzavljanima
o8 Ulaganje_u IZ_)PF pruza finansijsku podrsku za vreme kad ne budemo 1 > 3 4 5
radno aktivni.
29 Erlggﬁzga novCana sredstava u DPF mogu se koristiti i za otplatu 1 > 3 4 5
30. Uplatom sredstava u DPF oslobadamo se straha, ukoliko drzavna 1 > 3 4 5

penzija ne bude dovoljna.
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