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1. YBOAO

Jlo6poBospHU TieH3ujcku (GoHmoBu y CpOWjU — BUX JECeT — U JIeBET
IpylITaBa Koja lUMa yrpaBibajy ¢y y npBoM kBaptainy 2009. rogune, Kao Uy
Toky 2008. roguHe MOCIOBAIM IMOJ CHAXXHUM HETaTUBHUM YTHIAjeM, Kako
MIPOMEHA y OKPYKEHY, TAKO U JIOKATHUX JCIIaBamba.

WNunexc norpomaukux mnena (CPI) kpajem mapra 2009. y ogHOCY Ha HCTH
MepHOJ MPETXOAHE TOuHE 3a0enexHo je pact ox 9,4%.

[Touerak 2009. romunae kapaktepuie maa OpyTo aomaher mpomsBoga (y
2008. roguau pact BJIT ox 5,4%) u mag MHAYCTPUjCKE TPOU3BOIHE.

Tpenn naga uHaeKkca HaJIUKBUAHKjUX akiuja beorpaacke 6ep3e BELEX15
HacTaBJbeH je U y mpBoM kBaprtany 2009. rommne. TokoM mpBa Tpu Mecena
2009. roguHe MHIEKC je 3a0enekuo naj cBoje BpeaHoctu o 33%, a y mMapry je
JOCTHTA0 CBOj HMCTOPHJCKM MHHHMYM. BpemHOCT mpomera akmujamMa Ha
Beorpanckoj 6ep3u omana je y OAHOCY Ha NMPETXOJHH KBapTai ca 9,7 min
nuHapa Ha 4,24 mua. KoH3epBaTHUBHE MHBECTUIIMOHE MOJUTHKE APYINTAaBa 32
YIIpaBIbamke Pe3yNTHPATIE Cy TOJATHAM MACHBHUM ' CMamemeM yuemha akiuja
y noptdesbuma dhoHaoBa, Tako Aa je 31. mapta 2009. ykymHO y akuuje O6wmiio
ynoxeHo 4,8% nuMoBuHE (HOHIOBA.

Kypc eBpa y onHocy Ha auHap mopactao je 0mau3y 7% y OAHOCY Ha Kpaj
2008. romune. Hajsehu mopact 3abenexxeH je Tokom janyapa 2009. romune,
KaJla je OCTBapeHa M MaKCHMajHa BPEIHOCT Kypca eBpa on 96,3388 munapa.
Haxon Tor meproza monasu o crabmiu3aimje Kypca Koju ce kpehe y pacnony
on 93 no 95 nunapa 3a eBpo. Hajsehu 1eo nMoBHHE MO yTUIIAjeM Kypca YHHE

00BE3HHMIIE cTape NeBU3HE IITeNme. tbuxoB yaeo je craduian u kpehe ce oko
35%.

HBC je cmamuna pedepeHTHy kamaTHy cromy y janyapy ca 17,75% Ha
16,50%. Ca mpomeHama KaMaTHE CTONE, J0ja3d M 1O IPOMEHA y HUBOY
KaMaTHUX CTOIa KOje JPYIITBAa OCTBApyjy 3a CPEICTBA IOJIOKCHA Ha OpOUYCHE
JIETIO3UTE U CPEACTBA HA KACTOIU pauyHHMA.

ITpBu xBapran 2009. roauHe OIMKyje II0jaBa HOBOT (DPMHAHCH)CKOT
WHCTPYMEHTa, 3Ha4yajHOT 3a J00poBOJbHE meH3ujcke (oHmoBe. Peu je o
TPOMECEYHHM TPE30PCKUM 3alHCHMa, Koja y TpOceKy Hyle Behy kamaTHy
CTOMy OJ OHE KOjy JHpyIITBa J00Wjajy 3a CpelICcTBa Ha TPaHCAKIIMOHUM
padyHUMa U MamkU HUBO PU3HKA yJarama. TOKOM MPBOT KBapTaja U3BPIICHO je
celaM eMHCHja 3amuca 1Mo JWCKOHTHO] crtormu o 16,50%. 306or mojaBe

' Ilo mana yzena akumja y cTpykTypH mopTdesba J0IuIo je ycuen nosehama ykylHe HMOBHHE
¢donmoBa koju Huje npaheH pactom akuujckor nena. JII® Hucy mpopaBanu akuuje, ainud cy
OWIU U y3Ap)KaHU O JOJaTHE KYITOBHHE.

HAPO[HA EAHKA CPBNJE 3



Tocnosu naozopa opywimasa 3a ynpagasarbe 000p06o.bHUM NEH3UJCKUM (POHO08UMA

TPE30PCKHUX 3amuca TOKOM IPBOTI KBapTaja JOLUIO je M JI0 CMamema yaena
TPaHCAKIMOHUX padyHa y YKyIHO] UMOBHHH (oHaoBa ca 54% Ha 35%.

Ha xpajy mpBor kBapraima 2009. rogwmHe y HENMOKPETHOCTH j€ YKYITHO
ynoxkeHo csera 1,5% umoBuHE (OHIOBA, TE EBEHTYAJIHU HIOK HA TPXKHUIITY
HEKpPETHMHA TP aKTYeJHO] CTPYKTypH Yyiarama He OW HuMao 3HadajHe
nocnenune. [Iperxoqna ronuHa octahe 3abenexkeHa MO, UCTUHA HEBEIUKOM,
Ty TPBOM HWHBECTHpPAKy HWMOBHHE JIOOPOBOJHPHHMX IEH3WjCKHX (OHIOBA Y
HEKpETHUHE.

W mopen HeraTMBHHMX KpeTama KJbyUYHHUX E€KOHOMCKHUX I0Ka3aTesba, HETO
MMOBHWHA JOOPOBOJHHHMX TMEH3UjCKHX (DOHIOBA je Ha Kpajy MPBOT KBapTajia
2009. rogune 3abenexuna pact ox 12,2% y ogHocy Ha kpaj 2008. roguHe u yak
63,8% y OIHOCY Ha UCTH IEPUOJ PETXOoaHe ToAnHe. Mako je HaBeJAeHH pacT
HETO MMOBHHE T€HEepucaH YIJIaBHOM yIlaTaMa MEH3UjCKUX JONpPHUHOCA, OBaj
MoJaTaK HEBOCMHUCIICHO YKa3yje Ha YMICHHILY J1a MTOCTOjH MHTEPECOBAE 32
OBY BpPCTY (PMHAHCH]CKUX NTPOU3BO/A.

2. MOCJIOBAKE NPYLLUTABA 3A YITIPABIbAKE

Y4yeCcHUUM Ha TPXKULLITY AOOPOBOSLHUX NEeH3UjcKMX poHaoBa

HAPOOHA BAHKA CPBUJE
Vi 4 Vi 4

DDOR
Penzija

LieHTpanHu

]
< 3
o3
b

I*K/

QR

Ann

y

Kactogou 6aHke
ALLINVYY

AT

<

TpxuwTe
Kanutana

Soc. Gen.
Stednja_.-"

R . FO

Raiffeisen

Future Triglav
penzija

Ha tpxwumty 1o0poBOJbHUX NMEH3HM]CKUX (POHIOBA TPEHYTHO MOCITYje JI€BET
JIpylITaBa 3a yHpaBbakbe KOJU YMpaBihbajy UMOBHHOM JECET TO0OPOBOJHHHUX

HAPOOHA BAHKA CPBUNJE 4



Ilocnosu naozopa Opywmasa 3a ynpasbarbe 000POB0LHUM NeH3UJCKUM OHO08UMA

NEH3UjCKUX (OHI0BA, YyeTupu Kactonu Oanke, 110 ¢usnukux nuua u 5 6anaka
MOCPEIHUKA.

[lpunukoM KymoBHMHE M TpoJaje XapTHja O BPEIHOCTH JpyINTBa 3a
yhpaBJbamke TPEHYTHO capalyjy ca cemamnaecT Opokepckux Kyha, Mok je Ha
Kpajy IpEeTXOAHOT KBapTaja Taj Opoj OMO MeTHaecT.

BnacHuuka cTpykTypa gpywTtaBa 3a ynpaBibawe

KBanudukoBanu BiIacHUIM IpylITaBa 3a yMpaBjbamke Cy OCHTypaBajyhe
KoMMaHuje, OaHke M TeH3UjckH (oHmoBU. CTpyKTypa KBanM(pPUKOBAHHX
BJIACHWKA JIPYIITaBa 3a yIpaBJbamke, NpeMa JIENaTHOCTH OCHHMBadYa, Jara je y
Tabenu 1.

Tabesa 1: BaacHnuka cTpyKTypa npema JeJIaTHOCTH OCHUBAa4a

KBaqundukoBaHu BJIAaCHHUK
JApyurBo 3a
OcHoBHA
ynpaBsJ/bame Hasus
JAeJIATHOCT

Delta Generali Delta Generali Osiguranje, Beograd Ocwurypame
Raiffeisen Future Raiffeisen Bank, Beograd banka
Garant penzijsko drustvo [Skupina Prva, Ljubljana Ocurypame
DDOR Penzija plus DDOR Osiguranje, Novi Sad Ocurypame
Dunav Dunav osiguranje, Beograd Ocwurypame

NLB banka, Beograd banka
NLB Nova penzija Nova Ljubljanska banka, Ljubljana banka

Skupna pokojinska druzba, Ljubljana [Nen3ujcku Ghoux
Triglav penzijski fondovi Zayarovalnlfa Triglav, L]-ubl-Jana. . Ocnrypafbe

Triglav, druzba za upravljanje, Ljubljana ([len3ujcku dhonx

Societe Generale Banka Srbija, Beograd |banka
Societe Generale Penzije [SOGECAP, Societe anonyme d’assurance

. T . Ocurypame

sur la vie et de capitalisation, Pariz

HYPO Hypo Alpe-Adria-Bank, Beograd banka

OpraHM3auM0Ha MpeXa agpyuTaBa 3a ynpaBibakbe

Oprann3annoHa Mpeka JpyliTaBa 3a yIpaBJbambe Ce Y NMPBOM KBapTaly
2009. romuHe Huje OWTHHje H3MEHWIA, TaKo Ja oOHa cajga oOyxmara 30
MOCJIOBHUX jeqWHMIA, ¢uiujana u ekcnosutypa. Hajpehu ©Opoj oBux
MIOCJIOBHUX jEIMHUIIA TIPHUIAa jeTHOM JIPYIITBY 32 YIPaBIbAbE.

Behunna npymrasa, 3a caga, uma camo nenrpaie. Ha kpajy npBor kBaprana
2009. roamue, MOCTOjH IeT GaHaka’, Koje 00aBJbajy YCIyre MOCpPEIOBamba, a
KOje Cy aHTraXOBaHE O]l CTpaHe IeT JpyIITaBa 3a yNpaBibakbeé M TAaKO HA

2 NLB banka a.d. Beograd, Raiffeisen banka a.d. Beograd, Volksbank a.d. Beograd, Hypo Alpe-
Adria-Bank a.d. Beograd w Société Générale Banka Srbija a.d. Beograd
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WHIMPEKTaH HAaYMH MPOLIMPHIIO CBOjJY MpPEXKy. Y CKIaay ca OYeKUBAmbHMa, U
JIBa HOBOOCHOBaHa JIPYIITBA 3a yNPaBJhalkhe Cy aHTa)KOBaja CBOje€ OCHUBAYEC —
6anke Societe Generale n Hypo Alpe-Adria — xao nocpenuuke. [Topen Tora, y
Toky mipBor kBaptana 2009, Hapoagna 6anka CpOuje je m3mana mogaTHUX 16
703BOJIa  (PU3MYKUM JIMIUMa 3a 00aBJbalbe TMOCIOBa HHPOpPMHCama O
T00pOBOJFHUM TIEH3UJCKUM (DOHIOBHMA, TAKO Ja WX je cana ykymHo 205 nwia,
0]l KOjuX je aHrakoBaHo wux 110.

be3 OuTHMjUX TpOMEHA y OJHOCY Ha MPETXOIHM KBapTasl (CMameme ox 3
3amociieHa 'y omHocy Ha kpaj 2008. romuHe), yKymaH Opoj 3aloCiIeHHX Y
JpyLITBMMA 3a yIIpaBJbamke U3HOCHU 215, mTo npeacrassba pact ox oko 7,5% y
OJIHOCY Ha MCTU NEpUOJ MpeTXxojaHe rofuHe. Behuna 3anocneHnx aHraxxoBaHa
je Ha TocloBUMa TMpojaje M MapkeTuHra. Hero mMoBMHA cBHUX (pOHIOBA IO
3aroCiIEHOM j€ Y CTalTHOM IOpacTy W Ha Kpajy mpBor kBaptama 2009. roaune
M3HOCH OKO 24,2 MIIH JUHapa.

TaGesa 2: Hero MMOBHHA 110 321I0CJIEHOM HA Kpajy KBapTaia
Y MIH OUHapa

IIpBu Hpyru Tpehu YerspTH IIpBu
kBaptai 2008. | kBaptan 2008. | xBapran 2008. | kBaptan 2008. | xBaptan 2009.
15,9 18,6 18,2 21,3 24,2

HakHage koje gpywTBa Hannahyjy

Jayame KOHKypeHIje Ha TP XKUIITY
JOBEII0O je 10 CHW)XXaBamba BHUCHHE
HaKHaJe Koja ce Harutahyje MpUINKOM
yIulaTe TEeH3WjCKUX aomnpuHoca. Hako
ApyLITBa MMajy MOryhHOCT Ja Hamjare
HajBume 3% o/ BPEAHOCTH H3BPIICHUX
ymiara, y npBoM kaptaixy 2009.
rofIMiHE, Ha HUBOY WHIYCTPHj€, MPOCEK
HarutaheHMX  HakHajga je  HM3HOCHO
2,45%.

Haknana 3a ympaBibame (HOHIOM
MOXKE€ C€ HAIIaTUTH y H3HOCY Off HajBuile 2% TOAMIIBE O] BPEAHOCTU
umoBruHe ¢oHga. OHa ce oOpadyHaBa CBaKOJHEBHO, a UMOBHMHA (OHIA ce
yMmamyje 3a oOpauyHaTH M3HOC. TO je TpOIlaK KOjU WIAHOBH, NMPAKTHYHO, HE
MOTY Ja BHIE, all KOjU JUPEKTHO YTHYE Ha BPEAHOCT WHBECTHIIMOHE
jenunuue. CBa IpylITBa 3a ylpaBibame Hamuiahyjy OBy HakHajay y BHUCHUHH
3aKOHCKOT MaKCHMyMa.

Haxknaoe koje unan ¢ponoa naaha cy:
*  HaKHAOe NPUIUKOM yniame OOnpu-
Hoca (00 3% 00 yniame)
* HaxkHalde 3a Ynpasmarbe HoHOOM
(00 2% eoduwrbe 00 8pedHOCmU UMO-
sune ¢onoa)

* Hakmaoe 3a Npenoc pauyHa (npema
CMEAPHUM MPOUKOBUMA NPEHOCA).
Ipoyenmyannu u3HOC HAKHAOA —Koje
opywmeo Haniahyje 00 uiama mopa
bumu 06jasmpen y npocneKkmy u Ha cajmy

Opyuimea 3a ynpas/barbe

YkynaH U3HOC HaKHA/JA KOjU Cy JIPYLITBA HAIJIATHIA Y TIPBOM KBapTamy je
36,7 muiH auHapa. Kao u y nmpeTxoaHoM KBapTally, YKyIaH M3HOC HAaKHaJa 3a
yhpaBibalkbe je Behw 04 W3HOCA HAKHA/AAa MPWIMKOM YIIaTe JOMPHHOCA.
Haknane npunumkom yriate JonmpuHOca M3HOcEe yKynmHO 12,37 muH auHapa,
mro mpencrasiba 33,7% on ykynmHo HarulaheHuX HakHajga, JOK HaKHaje 3a
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ynpaBibatbe u3HOCce 24,31 MuH aumHapa, omHOocHO 66,2% ox HammaheHux
HakHaja. Haknaze 3a mpeHoc padyHa (mpema CTBapHUM TPOIIKOBHMA MIPEHOCA)
yunHe 0,01 mun qunapa, unu 0,04% yKkynHuX HakHaja.

TpchaKLI,VIOHVI TPOLWKOBMU

Y npBom kBaptaiy 2009. ronpuHe TpaHCAaKLIMOHHM TPOIIKOBH HM3HOCE OKO
1,64 M nuHapa. Hajsehu yneo y BMX0BOj CTPYKTYpH U Jajbe YMHE OpOKEpCKe
HakHage - 50% yKynHMX TpaHCakUMOHMX TpolkoBa. Kao u y mperxonHom
KBapTaly, Ipyro MecTo 3ay3uMajy HakHaJe KacToau OaHaka, oko 28%, oK cy
Ha Tpehoj Mo3uIMjU HaKHA/Ie IICHTPATHOT perucTpa, oko 14%.

TpaHcakIMOHE TPOIIKOBE CHOCE JPYIUTBA 3a YIpPaBbame, U Y OBOM
KBapTalxy oHU 4uHe oko 4,5% cpencrtaBa HarlaheHUX MO OCHOBY HaKHajaa 3a
yclyre JIpyluTaBa 3a ympaBibame, mTo je 3a 0,5 MpOIeHTHUX IOeHa BHUIIE Y
OJIHOCY Ha MPETXOAHH KBapTaJ.

I'padux 1: CTpyKTypa TPaHCAKIHOHUX TPOIIKOBA y MpBoM KBapTtauy 2009.

Mopes Ha npeHoc
anconyTHUx npaea

HakHage kactoam Ha XoB BepsaHcke
6aHaka 0,26% HakHage
28,33% 6,53%

HakHage
U'e:rTEan:r Bpokepcke
p14 4115 HakHage
e 50,47%

3. MOCINOBAHKE NOBPOBOJbHUX MEH3UNJCKMNX
POHOOBA
HeTo umoBMHa [,OGPOBOSLHUX NEH3UjCKMX PoHAOBA

Tabena 3: Hero ”MOBHHA y CEKTOPY Ha KPajy KBapTaJa
Y MAH OuHapa

IIpBu Hpyru Tpehn YeTBpTH [IpBu
kBaptay 2008. | kBapran 2008. | kBapran 2008. | kBapran 2008. | kBapran 2009.
3.177,11 3.719,00 3.976.30 4.640,61 5.204,42

Pact HeTo nMoBMHE HajBehnM J1eI0M je TeHeprcaH yIuiaTama 4aHoBa, Koje
y TpBOM KBapTany u3Hoce 506 mmiaroHa auHapa. OCTBapeH MopacT HETO
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MMOBHHE Y OBOM IEPHOAY Y OJTHOCY Ha MpeTXoaHu KBaprai je 12,15%, 1ok je y
OJIHOCY Ha MCTH IEpUOJ NMPETXOJIHE TOJINHE OCTBAPEH pacT oA npeko 60%.

[Topen moBehama ymnaTe qompuHOCA, YTUIA] HA MOpPAcT HETO UMOBUHE Y
ogHocy Ha uyeTBpTu KBaptan 2008. roauHe, MMao je W OCTBApPEHU NPUHOC
dbongoa. FONDex je, y mpBOoM KBapTaiy, 3a0€JeKH0 TTOpacT CBOje BPEAHOCTH
32 3,66%.

BpeanocT wuHAekca Tp)KHIIHE KOHLETPALMje Y CEKTOPY AO0O0pOBOJHHHX
NeH3UjCKUX (POHIOBA je y mepuoxy on ase roaune onana ca 10.000, konuko je
M3HOCWJIa KaJa je mocjoBao camo jenaH Qoupa, Ha 2.788. Ilam uHaekca je
YCIIOBJBEH I10jaBOM HOBHX (DOHJOBA W mMopacTtoMm ydemrha (oHIOBa KOju HUCY
MpPEeHEeNu CpeAcTBa M3 Ocurypama. KOHCTAaHTHO CHUXKaBambe BPEAHOCTH
MoKasarejba yKadyje Ha jadame KOHKYPEHIMje Ha TPXKHUIITY JTOOPOBOJEHUX
MeH3UjcKuX (POHIOBA, amu W TOpEe] TOora, HEroBa BPEJHOCT TOBOPH JAa je
TPKUIITE U J]aJbe BUCOKO KOHIIEHTPUCAHO.

I'padmuk 2: KonneHnrpanuja y ceKTopy Ha Kpajy KBapTajia

3.300 -
3.196
3.200 -
3.100 -
3.000 -
2.900 A
2.800 -
2.700
MpBu Opyru Tpehn YetBp™ Mpeu
KBapTan KBapTan KBapTan KBapTan KBapTan
2008. 2008. 2008. 2008. 2009.

[Ipema yuemhy y yKynmHOj HETO MUMOBWHH, (OHIOBU Cy TPYHMHUCAHU y TPH
rpymne. Y oHOCY Ha IPETXOIHHU KBapTal, HHje OMII0 TPOMEHA.

Tabeaa 4: Tp:xxumHo ydyeurhe no ckajamn

Bbpoj 1006poBoJbHUX TIEH3UjCKUX (POHIOBA
Yuemhe y Hero IIpBu Hpyru Tpehu YerBpTH ITpBu
uMoBHHH (%0) KBapTai KBapTai KBapTai KBapTai KBapTai
2008. 2008. 2008. 2008. 20009.
Benuku (20 u Bue) 3 3 2 2 2
Cpenmu (5 -19,99) 0 1 2 2 2
Manu (0 - 4,99) 4 3 4 6 6

? Year-to-date (YTD). IIpuHOC KOjH je OCTBAapeH 01 IIOYETKA FOAMHE 0 Kpaja IPBOT KBapTaia
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CTpyKTypa UMOBUHE [,00pPOBOSLHUX NEeH3UjcKknx choHaoBa

CTpykTypa MMOBHHE C€ TOKOM IPBOI KBapTaja 3HAYajHHjC MPOMCHHIIA
yCleq Tora IITO je CMamkeH YAEO akivja, a 3HauajHo MmoBehaH yaeo Ip KaBHHX
xapTuja off BpenHocTu. Jlomuio 1o moBehama yjena 0OBE3HHIIA CTape JICBU3HE
HITeIlE U JI0 MojaBe TpoMeceuHnx Tpesopckux 3amuca PC. [lag yaena akuja
W TIOpacT yjaena OOBE3HMIIA HajBehWM JeloM je mocieAuiia HEeraTUBHHUX
KpeTama Ha (MHAHCUJCKOM TPXKHINTY, Maja meHa Ha beorpanckoj 6ep3u u
pacTa Kypca, ajii u IopacTta YKyIlTHe HMOBHHE (DOHJIOBA.

I'paduk 3: CTpyKTypa yKynHe HMoBHHe (pOHI0BA HA KPajy MPBOr KBapTana®

Akupje - A
TMCTVHT - Akumje BaH A
lNoTpaxuBara 2 68% NUCTUHra

0,00% A-0,88 2,17%

A-0,02 A-0,60 O6Be3HuLe CALL
Heoposea 34,80%
cpencTsa A+1,07

35,23%

A-18,94

Opouenn Tpesopcku

AenosMMm  HekpetHuHe 3anucu
4,56% 1,48% 19,08%
A+0,46 A-0,18 A+19,08

VYneo akuuja BaH JIMCTHHra A, Kao M akiuja ca A nmuctunra beorpancke
O0ep3e y ykymHO] uMoBHHH ¢GoHAOBa ce cmamuo 3a 0,6, omnocHo 0,9
MPOIEHTHUX MIO€HA, PECIIEKTUBHO, Y OJTHOCY Ha MPETXOIHU KBapTaJl.

VY crpaHoj BalyTH, 3a caja caMO Yy €BpuMa, Ha Kpajy NpBOI KBapraia,
HaJa3u ce CKOpo 2 MWIHjapAe IUHaApa, OIHOCHO OKO 38% MMOBHHE, JOK CE Y
nomMahoj BalyTH Haja3u Npeko 3 M AWHapa, OTHOCHO 62% yKyIHe UIMOBHUHE.
NmoBuHy y eBprMa HajBehuM Je710M YiHE OOBE3HMIIE CTape JACBU3HE MITEAHE.
OBaj o1HOC je, HAa HUBOY CHCTeMa, UCTOPH]CKU HHje 3HAYAJHHjEe MEHAO0.

Hajsehu yneo y ykynmHoj iMOBHHU (POHIOBA MMajy QY>KHHUYKE XapTHje O]
BpemaHocTH ca 53,9%, ox vera oOBe3HHIC cTape AeBU3He mTenme 34,8%, a
Tpe3opcku 3anucu 19,1%, xao m HeopoueHa cpeactsa ca 35,2%. Cnene ux
akiuje ca 4,8% u opodycHn neno3utH ca 4,6%. OBakaB TpeH ] HACTaBJba CE W
TokoM Jpyror kBaprana 2009. Cmamyje ce yaeo TpaHCAaKLMOHUX padyHa y
KOPHCT TPE30PCKUX 3aITUCA.

* ITpomene cy mpHKa3aHe y NPOLIEHTHUM TIOCHHMA Y OXHOCY Ha Kpaj 2008. roxuHe

HAPO[HA EAHKA CPBNJE 9



Ilocnosu naozopa Opywmasa 3a ynpasbarbe 000POB0LHUM NeH3UJCKUM OHO08UMA

Y oaHOCY Ha HMCTU TEpUOJ NPETXOJHE TOJWHE, 3HAYajHO je H3MEHmeHa
M3JI0)KEHOCT JeJIoBa UMOBHHE (DOHAOBAa TMOjeIMHUM BpCTaMa TPXKULIHOT
pusuka.” TTouerkom 2009. rommHe, Kao MOCIEINIA 3HATHO MACr yIarama y
aKmuje, JOUUIO j€ JI0 CMamema H3JI0KEHOCTH HWMOBHHE (OHIOBA PH3UKY
NPOMEHE IIeHa XapTHja OJf BPEAHOCTU. M3I0KEHOCT PHU3UKY IMpPOMEHE IIeHa
HEKPETHHMHA je HUCKA, 300T Major yjejia HeMOKPETHOCTH Y YKYITHO] UMOBHHH
¢donnoBa. BamyTHOM pu3uKy je n3noxeHo oko 38% umoBHHE (HOHIOBA, IITO j€
HEeIITO Mamke y OJHOCY Ha mpouury roauHy. Hajpehm neo mMoBHHE Ha KOjy
HETMOCPEHO yTHYE MPOMEHa Kypca YMHE OOBE3HMIE CTape JIEBU3HE LITEIHbE.
Pusuky nmpomeHe BHUCHHE KaMaTHHX CTOIA W3JIOKEH j€ HajBehw €0 MMOBHHE.
Hajsehum nenom pu3uK je mpUCyTaH KOJA OOBE3HMIA CTape JACBHU3HE LITEIIbE,
r7ie IpOMEeHa KaMaTHE CTOIE IUPEKTHO yTHUYE Ha MPOMEHY IICHE.

Tabesa 5. U3n0:xeHocT HMOBHHE (POHI0BA TPKUITHOM PHU3HKY

) o 2 2 | X

jou] T = = =

2m| 22|22

z ><<>: Z 5 g | a| Ilpsu Jpyru Tpehn | Yerspru | Ilpsu

g2 E % § | & | xBapran | xBapTan | KBapTain | KBapTal | KBapTal

25 2= | 5| | 2008 2008. 2008. 2008. 2009.

o = M < 5 =

= = I <

=9 ~ g m | X
Aximje v 19,5% 17,3% 11,3% 6,3% 4,8%
O6Be3nuie CAII v v v | 39,9% 29,9% 29,1% 33,7% 34,8%
Tpe3opcku 3anucu v 0,7% 0,0% 0,1% 0,0% 19,1%
HenoxkpernocTtu v v 0,0% 1,8% 1,7% 1,7% 1,5%
OpoyeHHu Jerno3uTH v 4,7% 4,3% 4,5% 4.1% 4,6%
Heoporena cpectsa VOl 349% | 404% | 495% | 533% | 33,7%
Ha JJMHApPCKOM PadyyHy
Heopotena cpeacrea v 02% | 62% | 37% | 09% | 1,5%
Ha JICBU3HOM padyHy

O6um TproBawa NeH3ujckux ¢poHaoBa xapTujama oa BpeAHOCTU

O6um mpomera 10OPOBOJBHHMX IEH3MJCKUX (OHAOBA Y HPBOM KBapTaly
2009. rogune, 3HauajHo ce moBehao y omHocy Ha 4yeTBpTH KBapTtanm 2008.
roaune. IlopacT je mocienuiia eMHUTOBaKka TPOMECEUYHUX TPE3OPCKHX 3ammca
Peny6nuke CpOuje. On ykynHor oOuma TproBama, oko 80% uYMHU KyNOBHHA
Tpe3opckux 3anuca. Obum mpomera J[I1® na beorpaackoj Oep3u mamu je 3a
npeko 50% y OIHOCY Ha MPETXOJHM KBapTaj, ajld HWCTOBPEMEHO YKYIIaH
npoMeT Ha beorpaackoj 6ep3u, kKao ¥ BaHOEP3aHCKOT TProBama, OCNEKH HOBU

> 3a nojeauHe JeIOBE HMOBHHE, IIOCMATPAHE Cy OHE BPCTE TPKHIIHHX PH3HMKA KOje HA HHHX
HajHETIOCPETHHUjE YTHIY

% Pusuk kamaTHe CTONE, y y/KeM CMHCIY, He TIOCTOjH KOJ HEOpPOUYEHHX Cpe/CTaBa, MehyTnm
HBErOBO MPHUCYCTBO je EBUICHTHO OO3MPOM Ha BEIMKH YAEO OBHUX CpPEACTaBa y YKYIIHO]
HMMOBHHH, a IPOMEHOM KaMaTHe CTOIIe Y YCJIIOBUMA OrPaHMYEHUX MHBECTUIIMOHUX MOI'YhHOCTH
3HA4ajHO yTHYE Ha BPEAHOCT UMOBHHE (DOH/A M IPUHOC.

HAPO[HA EAHKA CPBNJE 10
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naja, Tako na je ydeurhe HOOpOBOJPHHX MEH3UjCKUX (DOHIOBA y MPOMETY Ha
0ep3u y MpBOM KBapTally U Jjajbe HETO Mpeko 2%.

Tabesa 6: Tpropame 100pOBO/LHHUX NMEH3UjCKUX (POHAOBA XaPpTHjaMa 0] BPEHOCTH
Y MAH OuHapa

IIpBu Hpyru Tpehun | Yersptu | IlpBu
KBapTaj | KBapTall | KBapTaJl | KBapTal | KBapTal
2008. 2008. 2008. 2008. 2009.
O6um npometa XoB 490,9 160,9 298.8 475,4 1.174,2
KynoBuna 3514 107,5 2348 3424 1.112,1
Bbeorpancka 6ep3a 250,3 86,9 205,2 211,1 112,9
Banbep3aHcko TproBame 77,9 18,9 23,7 1313 65,8
Ayxnuje npxaBHux XoB 23,1 1,8 5,9 - 9334
Tpoxaja 139,6 53,3 64,0 133,0 62,1
beorpancka 6ep3a 243 30,7 4,0 32,9 2,5
Banbep3ancko Tprosame 115,2 22,6 60,0 100,1 59,6
OI[HOC. KYIIOBUHE IIpeMa 2.5 2.0 3.7 2.6 17.9
poJaju
Yueurhe y yKyMHOM HPOMCTY |y seo. | 04005 | 1,53% | 2,19% | 2,01%
Ha Beorpasckoj Oep3u

Y onHOCY Ha TPETXOIHU KBapTai, Ha beorpaickoj Oep3u je BpPEeIHOCT
IpoMeTa aKIyja CMameHa 3a peko 56%, oK je Opoj 00aBJLECHUX TpPaHCAKITHja
cMameH 3a npeko 47%. [Ipomer oOBe3HHMIIA CTape ACBH3HE IMITEIkE OoBehaH je
3a ripeko 2%, 0K je Opoj o0aB/beHUX TpaHCaKIHja moBehaH 3a oko 7%.

3a pa3nuKy oJ IPETXOAHUX KBapTaja, kaaa cy (OHI0BHU 3HaYajHO Behu neo
TproBamba XoB o0aBibamu Ha beorpajackoj Oep3u, y MOCIEAmEM KBapTady
2008. ogHOC TproBama Ha Oep3u U BaH Oep3e je MPIINIHO YjeTHAUYCH — O3y
49% yKymHOT MpOMETa YMHHM BaHOEP3aHCKO TproBame. DOHIOBH Cy MOHOBO
O Ha CTpaHM TPAXKIE, a OJJHOC KYIOBHHE IpeMa mpoaaju XoB je 2,57.

Bpoj 1 cTpykTypa KOpUCHUKA AOOPOBOSLHUX NEH3UjCKMX hoHaoBaA

Ha kpajy mpBor kaprana 2009. roguHe yKymaH 6poj KOPUCHHKA H3HOCH
158.270, mto je moBehame ox 1,5% y oxaHocy Ha kpaj 2008. roaune, 10K ce
yKyIlaH 6poj yroBopa 0 WIaHCTBY® y mcTOM mepromy mosehao 3a oxo 0,9% u
uzHocu 203.511. UcroBpemeHo ce cMamuo Opoj, Kao U pernaTuBHO yuenihe y
YKYITHOM Opojy, KOPHCHUKA KOjH Cy WiaHOBHW BHIIe (GoHmoBa. Ha kpajy mpsor

7 Bpoj xopucHHKA je 6poj 0coba Koje Cy WIAHOBH J0OGPOBOJGHOI IEH3M]CKOr (oHAa (MiH
¢donmosa). OBaj Opoj je Mamu 0f Opoja YiaHOBa (YTOBOpa O WIAHCTBY), O03UPOM Ja 3HadajaH
Opoj mojeaWHAna MMa BUIIE OJ jeIHOT CKIOIJBCHOT YroBOpa O HIAHCTBY, Y HMCTOM WIH Y
pa3muuuTuM (HOHIOBHUMA.

¥ Bpoj yroBopa 0 WwIaHCTBY, OXHOCHO GPOj WIAHOBA, 30 je 6pOja MHANBUAYATHHX YTOBOPA O
YJIAHCTBY M OpOja WiaHOBa CBUX IEH3M]CKUX TUIAHOBA.
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Ilocnosu naozopa Opywmasa 3a ynpasbarbe 000POB0LHUM NeH3UJCKUM OHO08UMA

kBapTana 2009. rogune taj 6poj u3Hocu 24.548, ogHocHo 15,5% ox ykymHOT
Opoja kopucHuka. [Ipocedan M3HOC aKyMyJNHpaHHX CpelcTaBa MO KOPUCHHUKY
n3Hocu 32.883 nuuapa, onHocHo 38.391 nunapa u3y3umajyhu KOpHCHUKE KOjU
HHKAaJla HUCY YIUIATHIIN JOIPHUHOC.

Tabeaa 8: Bpoj xopucHuka no 0pojy
3aK/bY4YeHHX YTOBOPA 0 YIAHCTBY

Tabesa 7: Bpoj kopucHuka o opojy
¢on0Ba y KOjUMA CY WIAHOBH

bpoj honmoBa Bbpoj xopucHmka Bpoj yroropa Bbpoj xopucamka
1 133.722 1 124.677
2 16.151 2 24.114
3 8.366 3 7.820
4 31 4 1.189
5 431
6 38
7 1

Bbpoj xopucHuka koju cy Oap jeqHOM YIUIATHIM AONPUHOC (aKTUBHHU
KopucHHUIM) y nipBoM kBapTaiy 2009. rogune nznocu 64.082, onnocno 40,49%
O]l YKYITHOT Opoja KOPHCHUKA Ha Kpajy KBapTaJia, IITO je 32 OKO 7 MPOIIEHTHUX
[I0O€HA Mamke Mame Hero y nocieamweM kBaptainy 2008. ronune. Y nocieameM
Mecelly TIPBOT KBapTaia akTUBHO je 0mito 54.147 kopucHuka, omHocHo 34,21%
oIl yKynHoT 0poja. OBaj mpoIieHaT je CInYaH U y MpBa JBa Mecella KBapraia.

Tabesaa 9: CTpyKTypa KOPHCHHKA 110 THHAMHUIM YILIATE

=t [Tepuon Bpoj kopucHuka Yaeo (%)
§ 1 mecery 54.147 34,21%
& 3 mecena 64.082 40,49%
z 6 Mecemm 77.012 48,66%
3 12 meceun 83.977 53,06%
< On yunamema (1) 135.565 85,65%
Bes cpencraBa Ha pauyHuMma (2) 22.705 14,35%
YkymnHo (1+2) 158.270 100%

Tabena 10: Yuemhe ¢oHa0Ba Y YKYTHOM 0P0jy KOPHCHHMKA, 10 CKAJH

bpoj n1oOpoBoJbHUX TIeH3HjCKUX (HOHIOBA
Yueuthe y 6pojy [pBu Hpyru Tpehn YerBpTH [TpBu
KopHCHHKA (%0) KBapTajd | KBapTaj | KBapTajJ | KBapTal | KBapTal
2008. 2008. 2008. 2008. 2009.
Benuku (20 u Buie) N/A 2 2 2 2
Cpenmu (5 -19,99) N/A 3 3 3 3
Mamu (0 - 4,99) N/A 2 3 5 5
HAPO/IHA EAHKA CPEUJE 12
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Benuka Behuna xopucHuka 100poBOJbHUX NeH3UjcKUX (oHmoBa y CpOuju
cy nomaha nwmia, 10K, Ha Kpajy MpBOT KBapTaja, UuMa 25 KOPHCHHKA KOJU CY
cTpaHu JapkaBjbanu, mwto je 0,02% ox yxymHor O6poja. C apyre cTpaHe, cTpaHa
JUIa y4ecTByjy Yy HeTo MMoBUHHU ¢onmoBa ca 0,07%, 063upoM Ha 3Ha4ajHO
BehM mpoceyaH U3HOC cpe/icTaBa Ha MHIUBUAYAIHUM pauyHHMA.

[TocmaTpano mpema moiny, Ha Kpajy mnpBor ksaptama 2009. roauHe
MYIIKapUy yY4ECTBY]Y Y YKYITHOM Opojy kKopucHuKa ca 61%, onnocHo ca 58,9%
y HeTto uMOBHMHHU (oHmoBa. KeHe cy u masbe y BeheM NpOLEHTY aKkTHBHH
KOPUCHHIIM, a UMajy y MpoceKy M Behu mM3HOC cpencTaBa Ha WHAMBHIYTHUM
padyHHMa.

TaGesaa 11: CTPyKTYpa KOPHCHHKA M CPEICTABA 110 1101y

Bpoi N3nHoc IIpoceuna
Ilox Kopnlz HJHKa VYaeo (%) cpencraBa VYaeo (%) Cpe,Z[CTBaIO
(y min PCJ) (y PCID)
Mymmku 96.512 60,99% 3.061,98 58,88% 31.726
Kencku 61.733 30,01% 2.138,61 41,12% 34.643

I'paduk 4: OxHoc Gpoja KOPHCHUKA NpeMa GPojy CTAHOBHUKA/3aNOCAEHUX ', 10 10Ty

27,0
Mywikn
|85,9
@ bpoj kopucHmka Ha 1000

CTaHOBHUKA
0O bpoj kopucHuka Ha 1000
YeHcku 163 3anocneHux
|71,0

[Tpoceuna crapocT KOPUCHHUKA JOOPOBOJBHUX NEH3MjCKUX (POHIOBA Mamba je
Hero Ha Kpajy 2008. roaune, u u3HOCH 43,2 TOAMHE, TOK U AaJbe HajBUIIC MMa
KOpHUCHHUKA cTapocT 48 roauHa. HempomemeH je 0CTao u yeo KOpUCHUKA ca
UCIYHEHIM CTApOCHHM YCIIOBOM 3a IOBJIAYEH-E CPENCTaBa, Koju unHe 19,2%
O]l YKYTIHOT Opoja.

° [onauy He yKJby4yjy CTpaHe ApiKaBJbaHe

12 Ogaj m3HOC He yKibyuyje HepacropeleHa cpescTBa — CpecTBa Koja cy yiuahena y hoH, anu
ce y ImocMaTpaHOM TpPEHYTKy Haja3e joll yBeK Ha TOceOHOM padyHy, 0O3MpOM Ja HeMa
J0BOJHHO MH(pOpManuja 1a OM ce pacropeniia Ha HHANBHIYaJIHE padyHe WIaHOBa

' Kao u3Bop mopataka o 6pojy CTaHOBHHKA OJHOCHO 3aTOCJIEHUX, YKYITHO H TIO TIOJTY/OKpYTY,
kopuiihieHa cy 3BaHMYHA caomuiTemha Pemybnnukor 3aBoaa 3a cratuctiuky CpoOuje, mocie/ma
JIOCTYITHA Y TPEHYTKY Kpenuparma OBOT M3BELITaja
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Ta6ena 12: CTapocHa cTPYKTypa KOPHCHHKA H CpeicTaBa '’

Eboi N3znoc IIpoceuna
Crapoct o 1/12 HJHKa Vneo (%) | cpeacraa (y | Yaeo (%) cpencTBa
p v PCJI) (y PCLD)
0-19 222 0,14% 2,39 0,05% 10.772
20-29 14.220 8,99% 315,21 6,06% 22.167
30-39 43.835 27,70% 1.487,41 28,60% 33.932
40-49 52.806 33,37% 1.899,38 36,52% 35.969
50+ 47.162 29,80% 1.496,19 28,77% 31.725
50 5.700 3,60% 204,90 3,94% 35.947
51 5.378 3,40% 194,04 3,73% 36.080
52 5.731 3,62% 206,47 3,97% 36.028
53+ 30.353 19,18% 890,78 17,13% 29.347
YkymHO 158.245 100% 5.200,59 100%

I'paduk S: Pacnogesia KOpUCHHKA 110 FOAMHAMA KUBOTA

7.000

6.000 +

5.000 -

4.000

3.000 -

2.000

1.000 +

0

0-9

10-19

20-29

30-39

40-49

50-59

60+

Bpoj kopucHuka 39

183

14.220

43.835

52.806

41.326

5.836

M3Hoc cpeacTtaBa

0,37

2,02

315,21

1.487,41

1.899,38

1.341,70

154,50

PernonamHa cTpyKkTypa KOPUCHHKA M aKyMyJIMPaHHUX CPEICTaBa MpUKa3aHa
je y Tabemu 13. Ilpomene y kiacupukanuju KOPUCHUKA M CpEICTaBa IO
peruonuma, y oaHocy Ha kpaj 2008. romuHe, HeIOM Cy TOCIEeAWIa U
yHanpehema wu3BemTajHor cucrema. M3 Tor pasmora oBor myTta ce Hehe
npaBUTH Topehema y OAHOCY Ha TMPETXOTHW HM3BemTajHu Tnepuoa. Hajsehu
IIPOLIEHAT aKTUBHMUX KOpPUCHUKA, peko 50%, y nmpBoM kBaptainy 2009. rogune

"2 TTonamu He yKk/bydyjy CTpaHe ApKaB/baHe

HAPO[HA EAHKA CPBNJE
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je y Iluporckom oxpyry, CeBepHo-baukom oxpyry u I'pany beorpamy, a
HajMamwu, ucnox 20%, y Pacunckom u [TomopaBckom OKpyTy.

Ta6esa 13: Pernonajina cTPyKTYpa KOPHCHHKA M cpeicTaBa
OpnHoc
U3noc
bpoj Yneo cpexacrasa Yneo Hpocerta | mpoceuHux
I'pan (Oxpyr) KopHCHIKa %) (y o %) CpejicTBa | cpencTaBa U
PCIT) (y PCI) Gpyto

3apaje
I'pan Beorpaj 52.109 32,93% 1.995,06 38,37% 38.286 0,72
Hogwu Can (Jyxao-baukn) 19.012 12,02% 696,25 13,39% 36.621 0,83
Kpymesari (Pacutckn) 9.576 6,05% 97,59 1,88% 10.191 0,31
ITanueBo (JyxHo-banaTcku) 9.013 5,70% 387,88 7,46% 43.036 1,00
Hum (Humasckn) 7.345 4,64% 361,32 6,95% 49.193 1,44
Jaromuna (ITomopaBcku) 6.577 4,16% 84,69 1,63% 12.876 0,37
Kuxunnna (CeBepHo-banarckm) 4.886 3,09% 134,95 2,60% 27.620 0,72
Cpemcka Mutposuiia (CpemMckn) 4.734 2,99% 137,96 2,65% 29.141 0,77
KpasbeBo (Pariku) 3.849 2,43% 98,45 1,89% 25.577 0,75
Yauak (MopaBudkn) 3.835 2,42% 121,80 2,34% 31.759 0,91
CombOop (3amanHo-bauku) 3.827 2,42% 92,25 1,77% 24.104 0,62
Iabarn (MauBaHCKH) 3.497 2,21% 75,10 1,44% 21.474 0,63
3pemannt (Cpenme-banarckn) 3.434 2,17% 152,82 2,94% 44.501 1,12
Yoxuie (3natnbopckn) 3.254 2,06% 105,55 2,03% 32.437 0,93
Kparyjesan (Illymaaujcku) 3.190 2,02% 83,80 1,61% 26.269 0,72
Bpame ([Tunmbckn) 2.749 1,74% 80,67 1,55% 29.344 0,90
[Moxapesan (bpanuueBckn) 2.722 1,72% 74,85 1,44% 27.498 0,64
Jleckonar (JabnaHwyukm) 2.525 1,60% 79,62 1,53% 31.533 1,02
3ajeuap (3ajevapckn) 2.471 1,56% 51,87 1,00% 20.990 0,64
CwmenepeBo (ITogyHaBckn) 1.998 1,26% 51,86 1,00% 25.956 0,67
BasseBo (Komybapckn) 1.837 1,16% 41,42 0,80% 22.546 0,65
Cyb6otuna (CeBepHo-baukmu) 1.807 1,14% 77,77 1,50% 43.040 1,11
Bop (Bopckn) 1.654 1,05% 39,19 0,75% 23.695 0,63
IMTupot (ITuporckn) 1.021 0,65% 30,21 0,58% 29.588 0,98
KocoBo n Metoxuja 688 0,43% 24,78 0,48% 36.014 N/A
[poxynsbe (Tornmukm) 609 0,38% 22,03 0,42% 36.179 1,27
YkymnHo 158.219 100% 5.199,71 100%

" Pernonu cy aIMHHHCTPAaTHBHM OKpYy3H y Peny6mumm CpGuju, usyses 3a KocoBo u Meroxujy
rze cy mojanu aaté objeaumeHo. [lomamu y Tabenn ogHOCE ce Ha YATaBE PETHOHE, a HE caMo

Ha HaBeJICHE TPaJIOBE.

[omamm He yKIBY4yjy KOPHCHHUKE KOjH MMajy MpeOHMBalHINTe BaH TepuTopHje PemyOimke
Cpbuje, Wiu ce Ha OCHOBY PacIOI0KHUBHX ITOJIaTaKa HE MOTY CBPCTAaTH Y HEKH O/ PETHOHA.
4 Kao u3Bop momaraka o MpOCevHOj OpyTO 3apajau Mo OKpy3uMa, KOpHIIheHO je 3BaHMYHO
caoniTewe PemyOiuukor 3aBona 3a cratuctuky CpOwuje, TIe je y3eT Mpocek 3a MpBa TpU

mecena 2009. rogune

HAPO[HA EAHKA CPBNJE
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I'padux 6: Panr pernoHa npemMa peJJaTUBHOM 0pP0jy KOPHCHHKA y 0OJHOCY Ha Opoj
CTAHOBHUKA M KOHIEHTPAIHja KOPHCHHUKA N0 PerHOHMMA
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Ynnate ponpuHoca, ucnnarte cpeacraBa M TpaHcdepu usmelhy
¢oHaoBa

VYKynaH AONpUHOC KOPUCHHMKA JOOPOBOJBHUX MEH3UjCKUX (oHmOBa Yy
npBoM kBaprtainy 2009. ronune usHocu 505,8 MIIH AMHapa, IITO NpPEACTaBsba
CMambelke y OJHOCY Ha NMPETXOJHHM KBapTal, y KOME€ Cy YKYNHH JONPUHOCU
n3Hocwu 614 muH nuHapa. W mpocedaH JONPUHOC KOPUCHUKA y TIPBOM
KBapTaly MamH je Hero y nocienmeM kBaptany 2008. rogune, u uznocu 3.097
TIH.

On ykynHo yrutaheHHX cpencTaBa, Ha WHAWBUAYAIHE yIjiare ce€ OJHOCH
21,2%, Ha ymiuaTe IOCIo/JaBalla KoOju Kao OOBE3HHUIM YIUIaTe CBOjUM
3amociennMa yrahyjy gonpuHoce y nensujcku ¢oun 33,7%, IOk Uy 0BOM
KBapTanxy HajBehu eo YKyMHUX yIiara, ca yuyemnthem on 45,1%, unHe ymate
MPEKO MEH3M]CKUX IJIaHOBA.

I'pagux 7: O6uM M CTPYKTYpa YKYNHHX YIJIaTa
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[ToBmauemwa cpencrasa cy ce nmosehana y oqHocy Ha 4eTBpTH KBapTan 2008.
3a 38%. YkymHe ucruiate Owie cy oko 98 mwimoHa muHapa. On Tor W3HOCA
HajBehu 70 YMHe jeIHOKpaTHa MOBJayeHmha CpelicTaBa, JOK Cy MporpaMupaHe
UCIUIATE 3aCTYIJbEHE Y MaJIOM MPOIICHTY.

Tpancdepu m3mely ¢oHmoBa Cy ce CMamWIM Y OJHOCY Ha MPETXOIHHU
kBaptan. [Ipu Tpancdepy cpeacraBa u3 jeqHor y apyru ¢onna, Hamtahyjy ce
caMoO CTBAapHU TPOLIKOBH MPEHOCA, OJHOCHO TPOIIKOBHU IUIATHOT MPOMETA U 32
Taj] U3HOC ce cMamyje uMoBMHA wiaHa ¢oHma. C 003upoM J1a OBH TPOIIKOBH
HUCY 3Ha4ajHUjU, HE MPEJCTaBJbajy MpPENpeKy 3a uiaHa Ja IpeHece CBoja
cpenctBa y Apyru GoHI.
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Ta6esa 14: Tpancdepn uzmel)y pon10Ba 1 TPajHO MOBJIAYECHE CPECTABA
Y MAH OuHapa

Tpancepu usmehy [ToBnauewe cpencrana
¢doH0BA
[IpBu kBaptan 2008. 58,32 202,12
Hpyru xBaptan 2008. 72,24 61,19
Tpehu kBaptan 2008. 74,03 50,93
Yereptu kBaptan 2008. 30,51 70,35
[IpBu kBaptan 2009. 24,95 97,56

BpeaHoCTU MHBECTULMOHUX jeanHULIA U NPUHOCK POoHOOBA

BpenHocTn MHBECTHUIIMOHUX jEJUHHMLA CBUX JOOPOBOJHHUX IT€H3M]JCKHUX
(dhoHg0Ba Oenexe mopacT BPEAHOCTH Y IPBOM KBapTaiy.

Ta6eaa 15: Bpennoctu unBecTuiuonux jenuauna u FONDex-a y npBom kBapTaxy 2009.
roiuHe

Ha nouetky Ha xpajy MakcumanHa | MuHumanHa

KBapraia KBapraia BPEIHOCT BPEIHOCT

Delta Generali 1.065,98 1.090,35 1.093,81 1.065,98

5 Raiffeisen Future 1.257,57 1.300,12 1.300,12 1.257,57

S Garant 1.078,95 1.115,24 1.116,61 1.078,95
E s DDOR Penzija plus 977,59 1.029,33 1.034,14 977,59
§ S | Dunav 954,59 981,56 987,19 954,59
g E Nova penzija 890,73 911,97 915,02 890,73

g) = Triglav penzija 1.018,83 1.059,08 1.060,50 1.018,83

% HYPO 1.043,37 1.079,75 1.079,75 1.043,37

c% Societe Generale Stednja 1.021,88 1.068,16 1.068,16 1.021,88

Societe Generale Ekvilibrio 1.023,62 1.046,93 1.048,53 1.023,62

FONDex 1.101,58 1.137,29 1.140,62 1.101,58

WuBecTumone jequHHIIE CBUX TMOH3HjCKUX (poHAOBa cy ce moBehane y
OJTHOCY Ha MPETXOAHH KBapTayl. OBaKBO KpeTame BPETHOCTH MHBECTUIIMOHUX
JeIUHMIIA je TIOCTeNIIa CMakemha yena akiyja y YKYIHOj] IMOBUHU (OHIOBA
u mopacrta Kypca. HeratuBHa kperama Ha beorpanackoj 6ep3u Cy ce HacTaBHIIA.
Wnneke nHajnukBuauujux akuuja BELEX1S, usry6uo je oko 33% cBoje
BPEIHOCTH y OJHOCY Ha MPETXOMHH KBapTai. OBaKBO KpeTame I[eHa aKIHja Ha
0ep3u HENMOBOJbHO YTHUYE Ha BPEAHOCT WHBECTULMOHE jeAMHUIE, MehyTum,
0031pOM /12 je CMambeH y/IEO0 aKIfja y CTPYKTYpH UMOBHHE (DOHIOBA, HaBEIACHE
IIPOMEHE HUCY y TOj MEpHU YyTHUIlaJle Ha CMameHhe BPEAHOCTH HWHBECTHLIMOHE
jemuHUIE. Y UCTOM NIEpHOAY AWHAP je ociaaduo 3a oko 7%. Kypc nuHapa npema
eBpy je ca 88,60 Ha moueTky mopactao Ha 94,78 Ha Kpajy mepHoAa IITO
MO3UTHUBHO YTHYE HA PACT aKTUBE M3paxeHe y crpaHoj Bamytn. FONDex,
IpoceyHa MOHAEpUCaHa BPEIHOCT HHBECTULIMOHUX jeIMHUIIA CBUX (DOHJIOBA, j€
3a0eJIeK1O MOPACT CBOjE BPETHOCTH 32 OKO 3%.
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I'padux 8: Kperame Bpeqnoctu nunBecTunoHux jenuanna 1 FONDex-a y npeom
kBaprajy 2009. ronune
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Ha xpajy mpBor kBaprtana 2009. roaune, cenam ¢GOHIOBA KOjH TMOCIY]Y
Ty’)Ke O]l TOJMHY JaHa WMaiu cy 00aBe3y Ja o0jaBe MPUHOC 3a IMOCIEAHUX
rOAIMHY JlaHa U TPUHOC O] ITOYEeTKa MmocioBama 10 31. nenem6Opa 2008. roaune.

Tabena 16: Ilpunoc FONDex

3a nmociaenmuX TOUHY J1aHa

On moyeTka
nocnosama '’ 31.03.2008. | 30.06.2008. | 30.09.2008. | 31.12.2008. | 31.03.2009.

5,6% -3,3% -2,5% -11,9% -7,0% 0,4%

[{up ynarama UMOBHHE JOOPOBOJHHUX IEH3UjCKUX (DoHIOBa je yBehame
BPEIHOCTH YJIOXKEHUX CpeACTaBa Kpo3 MUHHMMHU3aNMjy pusuka. Mako cBa
ApYyIITBA TEXE OCTBapWBamy INTO Behmx mpuHOCa y KOpHCT wiaHoBa (OHJA,
PH3HMK TNPHJIMKOM HHBECTHpamka HHjE Yy IMOTIYHOCTH EJIMMHUHHCAH, Tako Ja
mocToju MOryhHOCT Ja TpPHHOC Of yiarama HMMOBHHE (QOHIOBa Oyae u
HeratuBaH. [IpuHOC KOju (OHI OCTBapW pacmojesbyje ce Ha WHAWBUIyaTHE
padyHe CBUX YJIaHOBA.

" Mpunoc FONDex o1 moueTka MOC/IOBaka JaT je Ha TONUIIKbEeM HUBOY. HOMUHAIHY IpHHOC
y ucToM nepuony uszHocu 13,7%
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4. SAKIbYYHAK

[Touetne motemkohe ca kojuma ce cyouno cekrop JAIID, a koje
ycrenHo npeBasuiiazu, Hehe ogpenutu OyayhHOCT meH3ujckux (oHmoBa y
Cpbuju. bynyhu pasBoj mensujckux (oHIOBA 3aBUCHhE Kako O]l €KCTEPHUX
(dakTopa Kao ITOo Cy: pacT OPyTO APYIITBEHOT MPOU3BO/Ia, MAKPOESKOHOMCKA U
¢uHaHCHjcKa CTaOWIIHOCT, TIOBEpeHe Yy (UMHAHCHU]CKE WHCTHTYLHje U
(hMHAaHCH]CKa €TyKOBAaHOCT CTAHOBHHUIITBA, TAKO M OJl MHTEPHUX (haKTopa Kao
IITO Cy: KOHKypeHIWja u3Mel)ly ¢oHIoBa MepeHa pesyntatuMa (poHIOBa,
ycrnemHomhy W3BpIICHE AUBEepCU(UKAIMje ¥ CUTYpHOIIhYy NpPUKYIUbEHE
MMOBUHE, y3 OMNEPaTUBY €(PHUKACHOCT JAPYIITaBa 3a yIPaBJbaHkE, YCIEHTHOCT
pa3Boja mpojajHe MPEKe U OPUTy O KOPUCHUIIUMA.

Mebhytum, o0BU (akTopu yYTUUy TIPBEHCTBEHO HA TIIOCTEICHH,
€BOJIYyTUBHHM pa3BOj TMEH3WjCKuX (oHmoBa. 3a yOp3aHW pa3BOj HHIYCTpHU]E
NEH3UjCKUX (OHIOBA, HEONMXOAHO Je CYOYHTH ce ca (DUHAHCHU]CKUM
mocienuiiaMa Kojeé Hac O4YeKyjy Yy chnpoBohemy couujamHe pedopme y3
yBa)kaBambe EBHJICHTHUX JAeMorpadcKux MpoMeHa (CTapeme CTaHOBHUIITBA),
Ay y3 €HEprUYHO OTKJIAmame je/He o/ HajBehux mpempeka 3a pa3Boj, a To je
HEPa3BHjCHO TPIKUILTE KAITUTAIA.

Ha xpajy, no6poBospHN nieH3ujcku (oHmoBu y CpOuju TpeacTaBibajy
HOBMHY Ha ()WHAHCHJCKOM TPIXKHIINTY, OMOTYNHIIM Cy HWHIUBUIyaTU3aIH]y
MEH3UjCKUX padyHa, Ojadaid Cy Be3y u3Mel)y oaroBopHocTd mojeauHna (u
HErOBOI IMOCIIOJABI[a) M OYCKWBAaHE IICH3Wje, a BEOMa BUCOK HHUBO
TPAHCIIAPEHTHOCTH 00e30eheH je oa TpBOr [JaHa TOCIOBama IEH3U]jCKUX
donmoBa. VYcmocTaBibame TMEH3UJCKUX (OHAOBA TMpeAcTaBba jelaH Of
MeXaHu3ama 3a YIpaBJbamke JIEJIOM HMOBHHE CTAHOBHUINTBA, KOjU OM Tpebaio
Ja JOMHUHAHTHO 3aBUCH O]l U YTHUYE HA TPXKUIITE KAIMTala, a TaKO MOCTaBJbEH
cucreM Tpebano Ou na oOe3benu cuHeprujy m3mel)y TpKWINTa Kanmutajia U
COIMjaJTHE TTOJIUTHUKE.
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