REFORMA PENZIONOG SISTEMA REPUBLIKE MAKEDONIJE

Princip funkcioniranja dosadašnjeg penzionog sistema

Penzioni sistem Republike Makedonije koga poznajemo do sada ekzistira skoro 50 godina i sličan je većini tradicionalnih evropskih penzionih sistema, koji rade režimom definisanih penzija.

Ovaj sistem funkcioniše na principu generaciske solidarnosti, on je tekuće finansiran (pay-as-you-go ,,PAYG,,), šta znači da se doprinosi stalno zapošljenih koriste za finasiranje penzija postojećih penzionera.

Tekući sistem, odnosno osiguranici nemaju zaštede ili sredstva, oni plaćaju za sadašnje penzionere očekujući da će njihove penzije biti finansirane od idućih zapošljenih. Svaka generacija zavisi od mlađih generacija, koje će finansirati njihovo penzioniranje. Svi osiguranici su obuhvaćeni ovim sistemom i on je obavezan za sve.

Razlozi za reformu penzionog sistema

Razlozi za reformu postojećeg penzionog sistema u Makedoniji leže u tekućim demografskim trendovima, karakterističnim ne samo za Makedoniju nego i za većinu članica EU, socijalno privrednim promenama, koje su nastale u ovoj državi početkom tranzicije ka tržišnoj privredi do danas.

Makedonija se suočava sa demografskim promenama radi starenja stanovništva, koje pogoršavaju solventnost sistema. Poboljšanje opšteg kvaliteta života u prošlim tri decenijama  doprinelo je  da se očekivana prosečna dužina života znatno poveća, i to izraženije kod ženske populacije (kod muške populacije uprkos početnog pozitivnog trenda ona je počela da stagnira). Ovo implicira, da će se u određenoj (dugoročnijoj) budućnosti  broj korisnika nezija povećati.

U Makedoniji, suodnos osoba na uzrastu iznad 60 godina prema osobama uzrasta od 18 do 59 godina je projektovan da se poveća od 24% (sadašnji nivo) na 34% do 2020 godine, 42% do 2030 godine i na 55% do 2050 godine.

Republika Makedonija je jedna od zemalja sa jako traumatičnim putem kroz tranziciju ka tržišnoj privredi, u kojoj je penzioni sitem osetio teške posledice kao rezultat opšteg pada privrede. Nepovoljna su kretanja u privredi izazvala povećanje broja društava, koja rade sa gubitkom, proglašavanja velikog broja tehnoloških viškova radne snage i otvaranje brojnih stečajnih postupaka. Tranziciona privredna kriza je potencirala postojeće probleme u finansiranju penzionog sistema, doprinela je slabljenju veze među visine doprinosa i  budućih iznosa penzija. Ona je postupno dovela do opadanja poverenja osiguranika u vezi sa sigurnosti penzija, koje im jednoga dana trebaju biti isplaćivane, a stimulirala je i omasovljenje pojave evazije plaćanja penziskog doprinosa ili utajivanje realnih plata osiguranika.

Demografke i socioprivredne promene u Makedoniji imaju direktni uticaj na povećanje nezapošljenosti, nepovoljni razvoj tržišta rada (veća ponuda od potražnje radne snage), što je u krajnjoj liniji dovelo do smanjenja broja aktivnih osiguranika  sa jedne strane i povećanje broja penzionera sa druge strane, odnosno poremetio se je suodnos osiguranika prema penzionerima (ako je 1993 godine na 240 zapošljenih bilo 100 penzionera, u 1999 godini na 160 zapošljenih bilo je 100 penzionera, a u 2002 godini stanje je 130 zapošljenih na 100 penzionera). Podaci o zemljama članica EU kažu da na 4 zapošljenih osoba otpada po jedan pensioner, a do 2040 se očekuje da u proseku ova 4 zaposlena lica svojim izdvojenim doprinosima za penzisko osiguranje izdržavaju 2 penzionera¹.

____________________________

¹ Supplementary Pension in Single Market, A Green paper-Commission of European Communitis





Suodnos osiguranici/penzioneri

[image: image1.emf]Soodnos osigurenici / penzioneri

571,419

534,887

531,083

503,010

468,632

427,658

403,820

381,723

370,869

374,025

367,162

351,009

332,728

166,224

180,749

193,294

210,537

216,834

219,307

222,726

227,099

232,216

235,839

241,221

247,200

249,421

0

100,000

200,000

300,000

400,000

500,000

600,000

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

broj na osigurenici broj na penzioneri


U ovakvim uslovima će makedonski penzioni sistem postati permanentno nesolventan i neće moći da isplaćuje iznos penzija utvrđen prema Zakonu.

Ovaj sistem bi se mogao održati od strane fiskalnog bilansa kroz povećanja stope doprinosa, smanjivanja penzija ili preko povećanja poreza. Ova su rešenja nepopularna i neodgovarajuća jer će ona sama po sebi vratiti sistem u ravnotežu na kratak rok. Na duži rok takve visoke stope doprinosa će poremetiti privredni rast i stimulirati će obveznike da izbegavaju obaveze prema sistemu, odnosno doći će do pojave evazije doprinosa, koji su osnovni izvor finansiranja sistema. Sa druge strane pak, smanjenje nivoa penzija možda neće obezbediti dovoljni prihod za penzionere u starosti.

Sa ciljem da se prevaziđu, odnosno presretnu ova očekivana stanja, nametnula se potreba za temeljnu reformu penzionog i invalidskog osiguranja u Republici Makedoniji. Iz tih se je razloga pristupilo ka dopunjavanju Zakona o

penziskom i invalidskom osiguranju, što predstavlja zakonski okvir, kojim se definiše koncept reforme penziskog sistema u Makedoniji.

Ciljevi koji se trebaju postići reformom   

Osnovni se ciljevi identifikuju kroz obezbeđivanje:

· sigurnosti u ostvarivanju prava iz penziskog i invalidskog osiguranja;

· osiguranje kratkoročne i dugoročne solventnosti Fonada penzionog i

invalidskog osiguranja Makedonije;

· Maksimum sigurnosti i minimum rizika;

· garantovanje prava na penzije za sve generacije;

· jačanje poverenja javnosti u penziski sistem.

Očekivani efekti od ove reforme

Uspostavljanje i ekzistencija višeslojnog penzionog sistema, kao kombiniranog sistema iz javnog, tekuće finansiranog i kapitalno unapred finansiranog penziskog sistema očekuje se da omogući više prednosti i dobiti kako za pojedinca, tako tako i za samog penziskog sistema u celini ali i za privrdu zemlje uopšte.

 -Prednosti za ovaj sistem

U odnosu na celokupni penzioni sitem višeslojnost pomaže u postizanju solventnog penziskog sistema na duži rok, što je krajnji cilj socijalnog sistema svake države. Imeno, smanjenjem obima državnog penziskog sistema za račun uvođenja kapitalno finansiranog sistema, dugoročno će se smanjiti obaveze državnog sistema, što će istovremeno dovesti do smanjenja javne potrošnje za deo penzija. Sistem kapitalnog finnansiranja će u osnovi imati uticaj na povećanje nacionalnih ušteda, koje će jednovremeno pretstavljati instrument za razvitak finansiskog tržišta i jačanje moći investiranja što će rezultirati sa porastom privrede. Na dugačak rok će reformirani penzioni sistem dovesti do povećanja efikasnosti makedonskog tržišta rada, koje se sada nalazi u disproporciji među ponude i potražnje radne snage . Jaz izmeću bruto i neto plate u Makedoniji je veliki, a u njemu učestvuju i doprinosi za penzisko i invalidsko osiguranje sa 21,2% iz bruto plate. Sa ovom reformom se očekuje da se dugoročno obezbede uslovi za umanjivanje doprinosa, a sa tim će se umanjiti i cena rada. Odavde je logično očekivati da takva pojava ima uticaj na povećanje učešća radne snage, što znači smanjivanje nezaposlenosti kao i uticaj na prelaz radnika iz neformalnog u formalni sektor privrede.

-Prednost pojedinca

Gledano iz aspekta pojedinca ovakav sistem obezbeđuje veću sigurnost jer se finansiranje sistema neće vršiti samo iz jednog izvora, tako što će se postići diversifikacija rizika, koje svaki sistem nosi na sebe. Takođe uvođenjem ličnih (individualnih) računa sa ciljem da se investiraju sredstva, koja se akumuliraju na tim računima daje se mogućnost za obezbeđivanje većih prihoda za penzonerske dane.

Sigurnost sistema se da sagledati u:

· institucije sistema i načinu njihovog funkcioniranja u jedninstvenom sistemu;

· odvojenost sredstava privatnih penziskih fondova od sredstava društava, koja upravljaju sa njima;

· stroga pravila investiranja sredstava u drugom stubu;

· garancije države za nadomest 80% sredstava privatnih fondova u

slučaju prevare i krađe i stalna kontrola institucija penziskog sistema i visoke kazne predviđene za nezakonsko poslovanje.

Transparentnost rada u ovom vidu penziskog sistema je bitna karakteristika iz razloga što će pojedinac  u svako doba znati sa kolikim sredstvima raspolaže na svoj račun, u kakvim instrumentima je investirana njegova imovina i kakava se dobit iz tog investiranja ostvaruje.

Uslovi za uspešno sprovođenje reforme penzionog sistema

Prilikom dizajniranja penzione reforme u Makedoniji korišćeno je dugogodišnje iskustvo ostalih zemalja sveta. Veliki broj visoko razvijenih industriskih zemalja, zemlje u razvoju i zemlje u tranziciji već su reformisale svoje tradicionalne penzione sisteme. Osnovni segment ove reforme je novi obavezni penzioni stub kapitalno finansiranog penzionog osiguranja sa definiranim doprinosima. 

Od industriskih zemalja, u Holandiji, Australiji, Švedskoj, Velikoj Britaniji, Švajcarskoj, SAD, Japanu i drugim reformisani penzioni sitem funkcioniše već duže vreme, dok su u Nemačkoj i Francuskoj reforme uvedene u 1990 godini.

U zemljama u tranziciji i to u Bugarskoj, Hrvatskoj, Mađarskoj, Poljskoj, Kazahstanu i Sloveniji, višeslojni sistem je uveden u kasnim 90-tim godinama.

Jedine zemlje u Evropi, koje nemaju započete reforme u njihovim penzionim sistemima su BiH, Srbija i Crna Gora i Albanija.

Iskustva u zemljama, koje su sprovele reforme pokazuju da su one generalno uspele. Reformirani penzioni sistemi uglavnom funkcionišu dobro ako su ispunjeni odeređeni osnovni uslovi, kao:

Prihvatljivi nivo makroekonomske stabilnosti

Makedonija od svog osamostaljenja do danas učinila je značajan progres na polju makroekonomske stabilizacije i strukturnih reformi, osobito ako se ima u vidu stanje zatečeno nakon osamostaljivanja, konflikti u okruživanju u prošloj deceniji, kao i ratni konflikt u zemlji iz 2001 godine. Ali se ipak Makedonija još uvek suočava sa velikim izazovima na putu ka makroekonomskoj stabilnosti i zakonskoj infrastrukturi, i političke stabilnosti-uslovi, koji su neophodni kao preduslov za stabilni rast i viši životni standard makedonskog naroda.

Političko namešanje u upravljanju penzinskim fondovima

Jedini put do uspeha reforme je da vlada i tekuća politika ne vrše ,,pritisak,,  na društva, koja upravljaju penzionim fondovima u donošenju investicionih odluka.

Čvrste pravne regulative i supervizorski okviri o poslovanju penzionih fondova

U Makedoniji je ovaj uslov u najvećoj meri ispunjen donošenjem Zakona o obaveznom kapitalno finansiranom penzionom osiguranju  i ostalim podazakonskim aktima, koji su omogućili uvođenje drugog stuba reformiranog penzionog sistema, kao i osnivanjem MAPAS-a  kao regulatornog tela penzionog sistema.

Konkurentno i likvidno finansisko tržište za minimum investicionih instrumenata

Za počinjanje sa kapitalno finasiranim penzionim osiguranjem potrebno je da se domaće tržište kapitala sastoji iz minimum vrednosnih papira u kojima se mogu investirati sredstva penzionog fonda i da se istima trguje na konkurentno domaće tržište vrednosnih hartija. Iskustvo iz drugih zemalja, koje već imaju sprovedene reforme, pokazuje da su minimalni prihvatljiv set domaćih instrumenata obveznice izdate od vlade zemlje u kojoj se sprovodi reforma i bankarski depoziti. Državne obveznice trebaju biti konkurentne i sa njima se trguje na likvidnom sekundarnom tržištu. Prednost se daje investiranju u bankarskim depozitima srednjeg roka dospeća u bankama, koje zadovoljavaju uslove minimalne adekvatnosti kapitala.  

Pristup međunarodnim finansiskim tržištima;

Zakon o obaveznom kapitalno finansiranom penzionom osiguranju opredeljuje stroga pravila u okvirima, u kojima se može formirati portfolio vrednosnih hartija penzionih fondova, odnosno konkretna ulaganja u inostranim vrednosnim hartijama  su ograničena najviše na 20% ukupnih sredstava fondova.

Komplementarne legislative i regulative domaćeg finansiskog tržišta

Sa ciljem da se izađe u susret rastućoj potražnji različitih vrednosnih hartija, u kojima će penzioni fondovi biti u mogućnosti da investiraju svoja sredstva, više zemalja je usvojilo, istovremeno sa refermom penzionog sistema, savremeni zakonski regularni okvir za više segmenata finansiskog i tržišta  kapitala uključivši banke, osiguravajuće kompanije, tržišta sopstveničkih vrednosnih hartija, korporativnih obveznica, hipotekarnih obveznica i fansiskih derivata. To znači da će i u Makedoniji u buduće vlada i druge kompetentne institucije trebati da učine konkretne napore da se poveća broj finansiskih instrumenata i da se razvije sekundarno trgovanje sž njima. U tom smislu treba postojati kontinuirana emisija trgovanja dugoročnim obveznicama osobito državnim, da se pospeši uvođenje hipotekranih i korporativnih obveznica na tržištu kapitala, da se omoguće uslovi jačanja sigurnosti banaka, modernizacije fonda osiguravanja bankarskih depozita i rangiranje rizika od strane specijalizovanih agencija

Struktura sistema

Višeslojni penzioni sistem u Makedoniji po svojoj se strukturi bazira na tri vida (stuba) osiguranja i to:
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1) Obavezno penzioni i invalidsko osiguranje na osnovi generaciske solidarnosti (prvi stub)
Prvi je stub sadašnji penzioni sistem organizovan prema principu tekućeg finansiranja (PAYG). Ovaj se penzioni sistem može nazvati i javnim sistemom, koji obezbeđuje definisane penzije prema unapred utvrđenoj formuli o postojanju zamenske stope od 30% za puni penzioni staž, ostali deo penzije će se obezbeđivati iz kapitalno finansiranog penzionog sistema. Ovaj vid osiguranja obezbeđuje ostvarivanje prava iz penziskog i invalidskog osiguranja u slučaju starosti, invalidnosti i smrti.

U njemu će se uplaćivati 21,2% iz bruto plate osigranika, koji neće pristupiti drugom stubu  ili 13,78% (65% od 21,2%) iz bruto plate za osiguranike, koji će pristupiti drugom stubu.


2) obavezno kapitalno penzisko osiguranje ( drugi stub)

Drugi će stub uključivati dva privatna penziona fonda, od kojih će svaki osiguranik moći da izabere samo jedan. Drugi je stub finansiran na osnovi kapitalizovanja. To znači da radnik unapred akumulira neke uštede, pre svog penzioniranja, zatim koristi te uštede da finansira svoju penziju. Drugi se stub satstoji iz individualnih računa (jedan za svakog radnika) na koje će se uplaćivati deo iz bruto plate osiguranika, tačnije 7,42% (35% od 21,2%) od nje. Sredstva izdvojena iz plate akumulirana odnosno ušteđena na njegov individualni račun, skupa sa prinosom iz njihovog investiranja pripadaju osiguraniku i to sa sredstvima, koja ulaze u formiranju iznosa njegove penzije. Upravljanje sredstvima iz individualnih računa preuzeće društva formirana sagalasno zakonske regulative baš za tu namenu i uložena sredstva će se investirati prema strogo utvrđenim zakonskim propisima, čime će se obezbediti najviša zaštita interesa osiguranika i njihovih sredstava. Sa obaveznim kapitalizovano penziskim osiguranjem obezbediti će se ostvarivanje prava na penzisko osiguranje u slučaju starosti, odnosno isplaćivati će se starosna penzija.

3) dobrovoljno kapitalno  finansirano penziono osiguranje ( treći stub)

Članovanje u trećem stubu je dobrovoljno, za razliku od drugog stuba, koji je deo obaveznog penzionog osiguranja. Osiguranici, koji žele da povećaju svoje penzionerske prihode iznad nivoa obezbeđenog kroz obavezni penzioni sistem trebaju sprovesti dopunsko plaćanje ako žele da učestvuju u treći stub. Lica u sistemu sa jednim stubom imaju mogućnost da se uključe u treći stub.

Očekuje se da budu donešeni zakonski propisi, koji će to regulirati i omogućiti da se uvede treći stub.

Reformom u penzionom sistemu, kada će dvostepeni sistem početi da funkcionira, u toku jednog perioda, sistem sa jednim stubom i sistem sa dva stuba će funkcionirati naporedno.

Na početku će svim zapošljenim biti ponuđena opcija da se uključe u sistem  dvaju stuba. Pošto će zapošljeni, koji imaju duži radni staž morati da žrtvuju veći deo svojih steknutih prava ako uđu u sistem dvaju stuba, očekuje se da mlađi pređu u novi penzioni sistem dvaju stuba. Kako će vreme prolaziti, sve veći deo radne snage će biti uključen u sistemu dvaju stuba, jer mlađi radnici će se morati uključiti u ovaj novi sistem. Nakon oko 25 godina, cela će radna snaga biti uključena u sistemu dvaju stuba i tada će se pjaviti i prvi penzioneri iz ovog sistema (pod pretpostavkom da će radnici uzrasta do 40 godina preći u ovaj novi sistem).

Postupno između 25-te i 50-te godine reforme, sastav penzionera će se promeniti, od 100%  penzionera iz sistema jednog stuba , na po 50% penzionera u svaki sistem. U 50-toj godini reforme, trebalo bi da tranzicija bude kompletna, odnosno svi radnici i svi penzioneri će biti članovi sistema dvaju stuba. 

  Uključeni osiguranici u novi penzioni sistem

· OBAVEZNO-novozapošljena lica dana ili nakon 1. januara 2003 godine, 

odnosno lica , koja nemaju nikakve doprinose  do 01.01.2003 g. neće imati 

mogućnost izbora, oni će se morati uključiti u sistem dvaju stuba.

· DOBROVOVOLJNO-lica, članovi postojećeg sistema zapošljena pre 1. januara 2003 godine, odnosno lica, koja imaju uplaćeni bar jedan doprinos u sistemu jednog stuba pre 01.01.2003 g. imati će mogućnost da ostanu u sistem jednog stuba ili da pređu u novi sistem dvaju stuba.

Institucionalna infrastruktura

Novi penzioni sistem Republike Makedonije podrazumeva neophodnost od uspostavljanja grupe novih institucija, ali i neke postojeće institucije, od kojih svaka posebno ima važnu ulogu.

Takve institucije su sledeće:

1. Ministarstvo za rad i socijalnu politiku;

2. Agencija za superviziju kapitalno finansiranog penzionog osiguranja

3. Fond penzionog i invalidskog osiguranja Makedonije

4. Banaka, čuvar imovine

5. Društva za upravljanje penzionim fondovima

1.Ministarstvo za rad i socijalnu politiku

Socijalna sigurnost graćana Republike Makedonije je  ustavna obaveza države, pri čemu penziono i invalidsko osiguranje predstavlja noseću komponentu u sistemu socijalnog osiguranja.

Ministarstvo za rad i socijalnu politiku je nadležno za kreiranje i vođenje nadzora i kontrole u sprovođenju zakonitosti iz ovog osiguranja. Institucije, preko kojih se sprovodi ukupno penziono i invalidsko osiguranje, za koje je nadležno Ministarstvo za rad i socijalnu politiku, su Fond penzionog i invalidskog osiguranja Republike Makedonije (prvi stub) i Agencija za superviziju kapitalno finansiranog penzionog osiguranja (drugi stub). Istodobno ovo Ministarstvo sledi njegov razvitak i preduzima mere sa ciljem obezbeđivanja sigurnosti i stabilni penzioni sistem na duži rok, kao i da se stara o jednakosti sadašnjih i budućih generacija penzionera. 


2.Agencija za superviziju kapitalno finansiranog penzionog osiguranja-


   MAPAS

Agencija za superviziju kapitalno finansiranog penzionog osiguranja  (MAPAS) je osnovana za sprovođenje supervizije nad društvima ovalašćenim za upravljanje penzionim fondovima sž  krajnjim ciljem da zaštiti interese članova penzionih fondova (osiguranika) i da pospeši razvitak kapitalno finansiranog penzionog osiguranja. MAPAS ima svojstvo pravnog lica i za svoj rad odgovara Vladi Republike Makedonije. Ministarstvo za rad i socijalnu politiku vrši nadzor nad zakonitost rada MAPAS-a.

Druge nadležnosti MAPAS-a, koje ona sprovodi saglasno Zakona su sledeće:

· odobrava sve reklamne materijale društava radi fer i objektivnog informiranja javnosti;

· daje predloge za pokretanje krivičnih i prekršajnih postupaka;

· približava javnosti penzionu reformu;

· sarađuje sa domaćim i inostranim institucijama;

· inicira donošenje i izmene propisa

MAPAS sarađuje sa ostalim institucijama sa ciljem obezbeđivanja efikasne kontrole kapitalno finansiranog penzionog osiguranja u Makedoniji. Pored godišnjeg izveštaja za svoj rad, kojeg MAPAS podnosi Vladi i Skupštini Republike Makedonije , on izrađuje i objavljuje godišnji izveštaj o stanjima u obaveznom kapitalno finansiranom osiguranju čime se obezbeđuje transparentnost  tog osiguranja.


3.Fond penzionog i invalidskog osiguranja Makedonije-fond PIOM-a

Sprovođenje penzionog i invalidskog osiguranja na osnovi generaciske solidarnosti izvršava fond PIOM-a. U reformirani penzioni sistem pored postojeće nadležnosti fond PIOM-ma  dobija nove funkcije iz nadležnosti kapitalnog penzionog osiguranja:

· prihvata ukupne doprinose za penziono i invalidsko osiguranje, odnosno sakupljanje doprinosa za sistem jednog stuba i sistem dvaju stuba će biti centralizovano. Na mesečnoj osnovi Fond PIOMA-a će sklupljati sve doprinose (21,2% iz bruto plate) od poslodavce;

· sprovodi usaglašavanje uplaćenih doprinosa sa dobijenim podacima;

· prenosi (raspodeljuje) doprinose na računima članova penzionog fonda, koga su oni izabrali u roku od 5 dana, ako su usaglašeni doprinosi sa dobijenim podacima, i

· dostavlja podatke društvima o izvršenom prenosu doprinosa.  


4.Čuvar sredstava penzionih fondova

Sredstva penzionih fondova će se čuvati kod čuvara imovine. U prvim pet godina od datuma počinjanja uplate doprinosa u obaveznom, kapitalno finansiranom osiguranju, čuvar imovine će biti Narodna banka Republike Makedonije. Čuvar imovone je dužan da bezbedno čuva sredstva penzionih fondova. Čuvar imovine će slediti i kontrolirati ugovor i naloge društva za investiranj shodno Zakonu. U daljnjem periodu čuvar imovine će biti poslovna banka, koja ima dozvolu, koju izdaje  Narodna banka Republike Makedonije. Rad čuvara imovine će biti kontorlisan od Agencije za superviziju.


5.Društva za upravljanje penzionim fondovima

Društvo upravljanja penzionim fondovima se osniva i upravlja u skladu sa Zakonom o trgovačkim društvima i Zakonom o obaveznom, kapitalno finansiranom penzionom osiguranju. To se društvo osnuje i funkcioniše kao akcionarsko društvo, čija jedina delatnost je upravljanje i administriranje sredstvima penzionih fondova. 

MAPAS je 04.04.2005 godine  u okviru tenderskog postupka dodelio dve dozvole društvima, koja će upravljati penzionim fondovima u prvim 10 godina i to Prvoj pokojninskoj družbi dd LJubljana i Tutunskoj banci AD Skoplje.

Zadatak ovih društava je da investiraju sredstva penzionih fondova sa ciljem povećanja njihove vrednosti. Društva, koja upravljaju penzionim fondovima trebaju čuvati i ažurirati podatke iz svakog individualnog računa. Ti podaci trebaju pokazivati podatke za svakog člana , povrat iz investicija i bilo kakav transfer sredstava među društvima. Svako je društvo dužno da na redovnoj osnovi dostavlja informacije, izveštaje i ostalu dokumentaciju propisanu u zakonskim i podzakonskim aktima svojim članovima i MAPAS-su.

Upravljanje sredstvima u inostranstvu društvo može poveriti menaxer/u/ima

sredstvima sa sedištem u inostranstvu, koji ispunjavaju zakonom utvrđene uslove.


6.Penzioni fondovi

Penzioni fond predstavlja otvoreni penzioni fond, koji se osnuje i radi u skladu sa Zakonom o invsticionim fondovima i Zakonom o obaveznom kapitalno finansiranom penziskom osiguranju. Penzioni fond sačinjavaju sredstva iz doprinosa njihovih članova i iz prinosa od investiranih doprinosa. Jedini sopstvenici sredstava penzionog fonda su  njegovi članovi i njihova pojedinačna sopstvenička prava su određena iz iznosa njihovih individualnih računa. Ta sredstva na individualnim računima članova penzionog fonda su deo njegove lične imovine. Pravo na njihovo korišćenje i raspolaganje ne može se ostvariti sve do dana penzioniranja osobe, sopstvenika dotičnog računa, do njegove smrti ili invalidnosti. Ova sredstva se ne mogu koristiti u postupku stečaja ili poramnjivanja društva upravljanja, ne mogu se davati u zalog, asignaciji ili da se prenose trećim licima.

Ova sredstva penzionog fonda su u celosti odvojena od sredstava društva, koje upravlja tim fondom i ona su poverena na čuvanje kod čuvara imovine.

Jedno fizičko lice postaje član penzionog fonda sključivanjem ugovora za članstvo, a njegovo članstvo traje do ostvarivanja prava na penziju.

Investiranje sredstava i investiciona ograničenja

društvima upravljanja penzionim fondovima

Zakonom za obavezno, kapitalno finsirano osiguranje postavljena su pravila, koja regulišu investiranje sredstava penzionog fonda radi ostvarivanja prinosa za članove penzionog fonda na osnovu sledećih principa:

1. sigurnost sredstava fonda;

2. diversifikacija rizika od tih investicija; 

3. održavanje adekvatne likvidnosti.

MAPAS i čuvar će nadgledavati investiranje društava radi osiguravanja da se oni pridržavaju pravilima. Ova će  se pravila  revidirati periodično radi obezbeđivanja zaštite od određenih rizika. 

Saglasno zakonu, sredstva penzionih fondova se mogu ulagati  u:

· bankarskim depozitima u bankama, koje imaju dozvolu izdatu od Narodne banke Republike Makedonije, ukoliko donose kamatu;

· obveznicama i ostalim vrednosnim hartijama, koje je izdala ili za koje garantuje Narodna banka Republike Makedonije;

· sertifikatima za depozit i ostalim vrednosnim hartijama, izdatim ili garantovanim od banki, koje imaju dozvolu izdatu od strane  Narodne banke Republike Makedonije;

· obveznicama i ostalim vrednosnim hartijama, koje izdaje ili za koje garantuje Narodna banka Republike Makedonije;

· akcije izdate na osnovu odobrenja Komisije  za vrednosne hartije Republike Makedonije, koje kotiraju na oficijalnom trgovanju na berzi dugoročnih vrednosnih hartija ili na drugo organizovano tržište vrednosnih hartuja u Republici Makedoniji, koje kontroliše Komisija; 

· obveznice izdate od akcionarskih društava u Republici Makedoniji, koje kotiraju na oficijalnom tržištu berze dugoročnih hartija ili na drugo organizovano tržište vrednosnih hartija u Republici Makedoniji, 

koje kontroliše Komisija;

· komercijalnim zapisima izdatim od prvoklasna akcionarska društva u Republici Makedoniji;

· dokumentima za deonice i akcije investicionih fondova Republike Makedonije, koji rade na osnovu Zakona o investicionim fondovima;

· obveznicama i ostalim vrednosnim hartijama izdatim od strane vlada i centralnih banaka država-članica Evropske Unije, Japana i SAD;

· dužničke vrednosne hartije, koje imaju rejting preporučljiv za investiranje prema međunarodnom kreditnom rejtingu agencija, izdatim od državnih, inostranih kompanija ili banaka država-članica Evropske Unije, Japana i SAD.;

· akcijama i vrednosnim hartijama, koje imaju rejting preporučljiv za investiranje prema međunarodnom kreditnom rejtingu agencija, kojima se trguje na glavnim berzama držva-članica  Evropske Unije, Japana i SAD;

· dokumentima za deonice, akcije i ostale vrednosne hartije izdate od ovlašćenih investicionih fondova sa sedištem u državama-članica Evropske Unije, Japana i SAD, koje su investirale  pretežno u akcijama, koje kotiraju na berzama u tim državama i 

· drugom vidu ulaganja shodno aktima Agencije za superviziju, u koje nije zabranjeno ulaganje prema prethodnom mišljenju Komisije za vrednosne hartije.

U prilogu ograničavanja mogućnosti oblika investiranja postoje određena pravila, koja će osigurati zadovoljavajuću diverzifikaciju sredstava. Diverzifikovano portfolio, u koje se drže različita sredstva malo je različitije od porfolia u koje su investicije koncentrisane u jedno jedino sredstvo  ili vid sredstava.

Kao što postoje pravila, koja određuju dozvoljene investicije, Zakonom su uspostavljena pravila  za obezbeđivanje diverzifikacije sredstava. Ta pravila su:

· najviše 20% vrednosti sredstava penzionog fonda se mogu uložiti u instrumente inostranih izdavača van Republike Makedonije, od čega najviše 5% od tih sredstava se mogu uložiti u obveznicama, vrednosnim hartijama sa fiksnim prihodom i akcijama inostranih izdavača i najviše 5% od vrednosti sredstava penzionog fonda se mogu uložiti u dokumenta deonica, akcija i drugim vrednonim hartijama inostranih izdavača;

· najviše 80% iz tih sredstava se mogu uložiti u obveznicama i ostalim vrednosnim hartijama, koje izdaje Narodna banka Republike Makedonije ili Republika Makedonija;

· Najviše 60% iz sredstava  penzionog fonda se mogu uložiti u bankarskim depozitima, sertifikatima za depozit i druge vrednosne hartije na osnovu hipoteke banaka, koje imaju dozvolu izdatu od strane 

Narodne banke Republike Makedonije,

· najviše 40% iz tih sredstava se mogu uložiti u vrednosnim hartijaama i komercijalnim zapisima izdatim od prvoklasna akcionarska društva u Republici Makedoniji;

· Najviše 30% iz ova sredstva se mogu uložiti u akcije odobrene od Komisije za vrednosne hartije Republike Makedonije

· Najviše 20% iz tih sredstava se mogu uložiti u dokomunta za deonice i akcije investicionih fondova Republike Makedonije, koji rade na osnovi Zakona o investicionim fondovima.

Predviđa se da će inicijalna strategija društava u prvo doba biti usmerena ka investiranju penzionih fondova u državnim obveznicama RM, bankarskim depozitima i u stranim državnim obveznicama sa ciljem smanjenja rizika i postizanja veće sigurnosti u investiranju. U kasnijem periodu diverzifikacijom portfolia  hartija za račun domaćih obveznica i bankarskih depozita, raspodeliti će se deo sredstava u sopstveničke vrednosne hartije izdate od RM, inostrane korporativne obveznice, akcije i deo u domaće korporativne obveznice.

Sredstva penzionih fondova u skaldu sa Zakonom o obaveznim, kapitalno finansiranim penzionim fondovima, ne smeju se investirati u sledeće vrste instrumenata:

· akcije, obveznice i druge vrednosne hartije, koje ne kotiraju na ofocijalnom tržištu ili kojima se ne trguje javno;

· instrumente, kojima se ne sme javno raspolagati;

· materijalna dobra, koja retko kotiraju  na organizovano tržište, čija je procena nesigurna, kako na primer antikviteti, umetnička dela i motorna vozila;

· nekretna imovina i kakav bilo udeo u nekretnu imovinu sem vrednosne hartije, izdate na osnovi hipoteke i posredno ulaganje preko investicionim fondovima;

· akcije, obveznice i druge vrednosne hartije od: akcionara tih društava, čuvara imovine penzionog fonda i njihova povezana lica;

· fjučers-ugovore, opciske ugovore, forvard ugovore i druge derivativne instrumente i

· i druge instrumente uređene od Agencije za super viziju po prethodnom mišljenju Komisije za vrednosne hartije Republike Makedonije, u kojima bi ulaganje bilo suprotno interesima članova penzionog fonda. 

Takođe je Zakonom zabranjeno da društva koriste sredstva penzionog fonda za odobravanje zajmova i garancija i drugih zabrana.

Kontrola rada društava

Kontrolu društava obavlja MAPAS, čime treba obezbediti da:

1. se koriste objektivne cene pri sva kupovanja i prodaje;

2. se zaštite interesi članova;

3. su investicije pravilno kvalifikovane po grupama sredstava;

4. su investicije u okvirima propisanih limita

5. su prekoračenja limita za investiranje evidentirana na odgovarujićim računima i korigovana  u okviru perioda propisanog Zakonom.

Skoplje, 27.04.2005




m-r Jadranka Mršić








direktor Sektora za likvidnost
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