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INVESTICIJE 2016
Cena akcije na kraju godine €1.4648 €1.3756
Rast cene akcije u toku godine 6.5% 4.4%
Godisnji bruto prinos od investicija €102,172,681 £64,120,284
Drugi prinosi za godinu €385,000 £440,000
SREDSTVA POD UPRAVOM

Neto sredstva pod upravom na kraju godine €1,634,648,056 €1,417970,874
Godisnji rast neto sredstava pod upravom 216,677,182 €188,637,546
DOPRINOSI | DOPRINGSIOCI

Uplaceni doprinosi za godinu €159,757,519 €151,503,736
Uplaceni doprinosi od asnivanja €1,422,168,517 £1,262,410,998
Naovi racuni otvareni u toku godine 49,688 34,018
Broj vlasnika ra¢una na kraju godine 591,527 541,923
Broj aktivnih doprinosioca za godinu 352,849 312,672

Svi podaci i analize predstavljene u avom godisnjem izvestaju, kao npr.: Neto ili bruto sredstva pod upravom,
doprinasi za godinu, promene u sredstvima pod upravom; ne obuhvataju dospele doprinose u iznosu od €10.15 min

[2016: €9.53 min).
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PENZIONISANJE

2016

Novi racuni sa isplatom Stednje za godinu 5,173 4,445
Vrednaost isplacenih sredstava za godinu €27,739,647 €19,208,575
Broj ratuna sa isplatom Stednje od osnivanja 38,512 33,386
Vrednost isplacenih sredstava od osnivanja €119,472,467 €91,732,820

NAKNADE | TROSKOVI

Stopa investicione / operativne naknade za godinu

0.393% / 0.081%

0.398% / 0.082%

Iznos naknada nad penzijskim sredstvima za godinu £7,288,684 €6,323,013
Investicioni trogkovi KPSF-a za godinu £5,704,214 £4,780,644
Operativni tragkavi KPSF-a za godinu £1,181,697 £1,216.,569
RASPODELA DOPRINOSA | USLUGE

Neraspodeljeni doprinosi na kraju godine €2,288,327 £9,445,896
Broj usluzenih klijenata u toku godine 143,218 85,135
Broj racuna u eTrust-u 79,867 62,471
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INVESTICIJE U 2017. GODINI e e

PLASMAN 2017 2017 GODINU

(1)

Prva investicija u ovaj fond - Juli 2017

ZAPIS: KPSF ne moze garantovati da ¢e buduce performanse investicija biti kao u proslosti. KPSF ulaZe njena sredstva pod upravom
sa ciljem da: kao prvo sacuva kupovnu snagu penzione stednje i kao drugo kako bi jos vise podigao vrednost. Medutim, sva ulaganja su
predmet jednoj meri rizika u zavisnosti od ciljanog stepena povracaja. To isto vaZi i za investicije KPSF-a, koja su predmet nizu rizika, ali ne
rizik derivata itd. Vise detalja za svaki rizik i njegova povezanost sa svakim investicionim fondom predstavljoju se na financijskim
izvestajima, priloZzeni sa avim izvestajem.
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Vanguard Investment Series plc
Global Stock Index Fund Euro hedged
(ISIN: IE00BO3HD316)

€368,189,871

€58,193,281

Nordea 1
Stable Return Fund [X] Euro
(ISIN: LUOS38147214)

€242,568,079

€10,311,077

Nordea 1
Global Stable Equity Fund (X)
(ISIN: LUO257969260)

€146,966,855

€3,804,576

BNY Mellon
Real Return Fund (X]
(ISIN: IE00B504KX99)

€108,940,067

€3,113,730

AXA
Global Inflation Linked Bonds (1] Eur
(ISIN: LUD227145629)

€100,550,642

€1,234,152

Investicije u obveznice trezora
Republike Kosova

€95,045,140

€1,464,839

AXA
Optimal Income | EUR
[ISIN: LUD184635471)

€109,973,876

€5,213,420

Pictet
High Dividend Selection - Z Euro
(ISIN: LUOB50147423)

€33,137,645

€1,359,578

Schroders
Glabal Diversified Grawth (1]
(ISIN: LUO776411141)

€113,300,190

€6,427,772

Amundi
Rendement Plus (2]
(ISIN: FRO011027283])

€86,295,734

€2,658,046

BNP Paribas - PDP
Parvest Diversified Dynamic (1)
(ISIN: LUO102035119)

€130,010,203

€8,035,218

Kratkoroéni depoziti
BKT, NLB, TEB i BPB

€50,579,411

€465,940

Schroders

International Strategic Bond Euro Hedged (1)

(ISIN: LUOR01624265)

€10,275,294

€65,366

Amundi (1)
M- (1)
(ISIN: FRO00703813)

27,942,054

-€43,973

CBK i druga potrazivanja
Rashodi kamata za sredstva u CBK

€21,759,812

-€130,341

UKUPNO

€1,645,534,873

€102,172,681
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Funkcionalizavana je jedinica za investicije
i rizik, i znacajno je povecan ohim
angazovanja u ovoj oblasti. Angazavan je
investicioni fond trzista novca.

Neto povracaj za godinu iznosio je 6.5% i

sredstva pod upravljanjem su povecana za
15.9%

PREGLED POJMOVA

Poraslo je alociranje sredstava na fondove
multisredstava, koje je omogucilo Stabilnost
tokom snaznih pritiska po trzistima. Broj
angazovanih fondova oti$ao je na 11.

Godisnji neto povracaj bio je 4.4%, dok su
sredstva pod upravom povecana za 15.2%.

ASK Statisticka agencija Kosova

BDP Bruto domaci proizvad [ohjavljen od strane ASK]

CBK Centralna Banka Repuhlike Kosovo

DID Departman za izradu dokumenata, Ministarstvo unutrasnjih poslova
KPSF Kasovski penzjski Stedni fond

MSFI Medunarodni standardi finansijskog izvestavanja

OESR Organizacija za evropsku saradnju i razvoj

PPF Program pavlacenja u fazama

PUK Poreska uprava Kosova

Skupstina Skupstina Repuhlike Kasovo

Vlada Vlada Republike Kosovo
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Investicije na Kosovu su dostigle rekordnih
€396m. Ovo je pozitivna godina za investicije
KPSF, dok glavni globalni indeksi ostaju na
negativnom terenu za ovu gadinu.

Godisnji neto povracaj bio je 2.3%, dok su
sredstva pod upravom povecana za 13.0%.

Ubrzani su projekti za potpunu
digitalizaciju institucije. Broj racuna u
Trustu se priblizava S0. 000. Usvojena je
nekoliko trogodisnjih strategija.

Neraspodeljeni doprinasi smanjeni na 0.9%
od primljenih doprinosa.

DEONICE - Instrument financiar gé siguron pronésj

HARTIJE OD VREDNOSTI ILI OBVEZNICE - Finansijl i
maturiranja, koja obitno placa u odredenim rokovif

MULTI-SREDSTVA - Investicioni fondavi kaji sqgﬁ

(deonice, obveznice i goga‘\'/hwe_l.
.t

_ G
DEFINISANJE TERMINA ~ E.\,;% .

Preko 100 hiljade izvestaja je poslato putem
e-mail-a. Broj racuna u eTrust-u, dostigao
je na 62,471. Cetiri banke su pocele nudenje
usluga za fazno povlacenje.

Neraspodeljeni doprinasi smanjeni na
0.75% od primljenih doprinosa.

- -

r"[t‘,‘! ¥

OPERACIJE

Oko 148 hiljada izvoda je dostavljeno putem
e-maila. Broj racuna u eTrusti dostigao je
oko 80 hiljada i oko 15 hiljade doprinosioca
prate KPSF u drustvenim mrezama.

Nerasporedeni doprinosi su smanjeni na
0.18% prikupljenih doprinosa.

ni, varésisht®nga shkalla e investimit.

strument emitovan od jedne vlade ili korporacije, i to sa rokom
otredeni iznos na osnovu fiksnih ili fleksibilnih kamata.

sfoje' od mesavine glavnih finansijskih instrumenata klase sredstava

INVESTICIUNL&Iﬂk :'Po'drazu'meva Sanse ili mogucnosti da se pretrpe gubici od preduzetih investicija protiv jednog

odredenog nivoa profita.

BENCMARK - Jedan standardni referentni nivo za uporedivanje i analiziranje investicionih performansi. KPSF ima kao
__bentmark indeks potrosackih cena, inace poznat kao nivo inflacije u zemlji.

~ DEFINISAN DOPRINOS - Je definisan plan za doprinos, gde se fiksni doprinasi upladuju u jednom individualnom ragunu
od strane poslodavca i zaposlenag. Zatim se ti doprinosi ulaZzu i pavracaj od investicija (pozitivne ili negativne] kreditira
individualnam racunu. U vreme penzionisanja ovaj racun se koristi za nudenje penzije, abi¢no kroz kupovinu anuiteta, koja
zatim omaogucuju redovna mesecna primanja.
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BROJCANI PODACI ZA ZADNJIH 5 GODINA

00.3x 13.7%  €305.2mr

NETO SREDSTVA POD UPRAVOM CENA AKCIJE PRINGS 0D INVESTICIJA

BROJ VLASNIKA RACUNA | AKTIVNIH RACUNA

110
PRINDS UD 102.6 min
INVESTICIJA 100
90 VEASNIKA ) AKTIVNIH )
GOD. GOD. RACUNA MUSKARACA % ZENA % RACUNA MUSKARACA % ZENA %
80
711 min (A) (B) (B)/(A) (c) [cy/A (D) (E) (E)/(D) (F)  (F)/(D)
g 70 66.7 min 64.2 min
$ 2013 447,259 319,987 71.5% 127272 28.5% 277,305 195,799 70.6% 81,506 29.4%
c 60
g 50 2014 476,559 337,819 70.9% 138,740 29.1% 285,914 198,882 69.6% 87,032 30.4%
40 2015 507,963 356,990 70.3% 150,973 29.7% 297,466 205,380 69.0% 92,086  31.0%
30 28.4 min 2016 541,923 377,192 69.6% 164,371 30.4% 312,672 213,331 68.2% 99,341  31.8%
) 2017 591,527 408,815 68,8% 184,712 31,2% 352,849 238,005 67.5% 114,844  32,5%
10
00 2013 2014 2015 2016
—_——— —_——— —_——— —_——— NETO SREDSTVA POD UPRAVOM KPSF-A U ODNOSU NA GODISNJI BDP KOSOVA
+8.5% +6.3% +2.3% +4.4% +6.5%
GODISNJE POVECANJE CENE AKCIJE
2013 2014 2015 2016 2017
KUMULATIVNI 20 7 7 7 7 Neto sredstva pod upravam £913,182,738 £1,087,760,598 €1,029,333,328  €£1,417.970.874 ©1.634.648.056
NERASPODELJENI / / / / BDP Kosova £5,326,602,013 £5,567,500,000 £5,807,000,000 £6,070,200,000 £6,282,200,000°
15 .
DOPRINOSI / / / Neto sredstva u odnosu na BDP 17.1% 19.5% 21.2% 23.4% 26.0%
S 4 /
& 10
©
c
o
= REDSTVA POD UPRAVOM
05 KPSF-A NA KRAJU GODINE SU
DOSTIGLA
00 2014 2015 2016 2017
—N —N —N —N —N 0/
-37% -19% -8% 5% 7% ‘ o
PAD U NERASPODELJENIM DOPRINOSIMA KAO PROCENAT UKUPNIH DOPRINOSA BOP-A KOSOVA

#P0 OCJENI AGENCIJE ZA STATISTIKU KOSOVA

*Vise informacija o ovom vanrednom padu nedodeljenih doprinosa u 2017. godini moZete naci na strani 45 ovog godidnjeg izvjestaja.
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MISIJA | AMBICIJA

Nasa misija je da investiramo penzijsku Stednju i da
administriramo pojedinacne racune doprinosilaca do
njihovog penzionisanja.

Mi nastojimo da ostvarimo nasu misiju preko
abazrivog investiranja sredstava i efektivnih
administrativnih procesa.

Nasa ambicija je da pruzimo najbolje moguce usluge
doprinosiocima i da budemo najpoverljivija institucija
na Kosovu.

Mi nastojimo da astvarimo nasu ambiciju preko

¢ ' strutnostiiintegriteta osoblja i institucionalne
r f g A ol o A= =
| transparentrosti,” =
VG ey o




| GODISNJI 1ZVESTAJ 2017

~

Dragi Citaoce,

Sa zadavoljstvom Vam se obra¢amo putem GadiSnjeg izvestaja
2017. Kosovskog Penzionog Stednog Fonda, §ta je i nasa najvaznija
publikacija. Ovde abjavljujema glavne gadisnje informacije, podatke
i rezultate investicija i operacija KPSF-a. KPSF je okontao 2017.
godinu sa rekordnim rezultatom [u nominalnoj vrednosti] povracaja
investicija od € 02.6 miliona.

Ovaj utinak investicija se odrazio u neta proceni jedinicne cene od
6.5% godignje. Ovo je dovelo do toga da se investicije KPSF-a ved

9. godine za redom krecu po pozitivnom terenu, prikupljajuci tako
bruto povracaj za period (2009-2017) od €464.8 miliona ili sa
porastom jedini¢ne cene od 70.2% [od kraja 2008. godine dao kraja
2017. godine). Tokom godine, Upravni Odbor KPSF-a je na globalnom
finansijskom trzistu investirao prasecna 90.3% sredstava pod
upravljanjem, dok se izvoz u zemlji racuna na 9.7%. Rezultat je hio da
je od investicija na globalnom finansijskam trzistu doprinelo sa 97.9%
u bruto povracaju, dok su investicije na Kosovu doprinele drugom
delu, dakle 2.1% bruto povracaja.

Ova godina je hila izuzetno aktivna za Odbor i po pitanju plasiranja
sredstava pod upravljanjem, od kaojih je zadrzano investirano 97.6%.
Dakle, u proseku je hilo samo 2.4% sredstava koja su ostala na racun
CBK-a kao ne-investirana. Takode, kao deo taktickog manevrisanja,
Odbar je raspodelio angazavanim fondovima €359 miliona i povukao
€283 miliona. Istovremeno je angazovao jedan novi fond (trzista
novca), Amundi 3 M.

Pored globalnih trzista, KPSF je tokom godine plasirao rekordan
iznos od €105 miliona na Kosovu. Od toga, €30 miliona je plasirano
u orocenim depozitima u cetiri domace banke [BKT, TEB, NLB i

BPB] i €75 miliona u Trezaru Kosova. Sva ava aktivnost, i ovaj
rezultat, razvijena je na investicionom terenu sa niskim oscilacijama
na trzistima, gde je ekonomski rast u SAD, EU i Aziji, zajedno

sa primenjivim finansijskim olaksicama, podstakle investitare

da preuzmu veci rizik. Medutim, politicke tenzije (u porastu) na
globalnom nivou, drzala su finansijska trzista na visokom nivou
pripravnosti.

U ovom slucaju, Upravni Odhor procenjuje da je trenutna investiciona
strategija KPSF-a (vazeda od 2013. godine) nastavlja da dokaze
svoju ulogu u prikupljanju rezultata iz investicija.

YMER
HAVOLLI
PREDSEDAVAJUCI
ODBORA

S druge strane, u operativnom aspektu, KPSF je belezio povecanje
prikupljanih doprinosa (za 5.4% na €159.8 miliona] i broja aktivnih
doprinosioca gadisnje (za 12.8% na 352,849].

Do kraja gadine, sredstva pod upravljanjem KPSF-a su bila ekvivalentna
sa 26.0% nacionalnog BDP-a (2016: 23.4%). U svakodnevnim
administrativnim aktivnostima, funkcianalizacija jedinice za investicije
dalo je viSe dubine i ohima analizama i izveStajima u ovaoj oblasti. Ovaj
prvi uspesan karak, planira se da se prati povecanjem strucnog osohlja
u ovoj jedinici, ka povecanju odgovornosti i direktnog odlucivanja
KPSF-a u investicijama. Istovremeno, Menadzment je nastavio sa
ritmom digitalizacije unutrasnjih procesa, olak$avanjem registrovanja
u eTrusti i unapredenjem elektronske komunikacije sa doprinosiocima
- sledeci njihove pozeljne platforme komuniciranja. Kao rezultat ovih
aktivnosti, KPSF ée imati potpunu digitalizaciju preko 90% unutrasnjih
procesa. Dok, za oko 150 hiljada doprinosioca praktikuje elektronsku
komunikaciju (putem eTrusti ili e-maila) i takode ima 15 hiljada
pratilaca u drustvenoj mrezi Facebook. Dakle, faktitki KPSF sada
komunicira elektronskim putem sa oka 30% svaojih ne-penzianisanih
doprinosioca.

Na operativnom nivou, razvoj aktivnosti javnih nabavki je i ove godine
preokupirajuci, kroz Centralnu Agenciju za nabavke, gde je nedovaljan
broj osohlja, za blagovremeno ispunjavanje potreba svih nezavisnih
agencija, nastavilo da utice na efikasnast procesa javnih nabavki
KPSF-a.

Naovi zadatak za ovu godinu hila je realizacija zakonske izmene,

koja zahteva povracaj neraspodeljenih sredstava u PAK-u od strane
KPSF-a za vige od B godina. Ovo je realizovano vra¢anjem £7.4 miliona
doprinosa i €2.6 miliona povracaja od investicija, uzimajuci kao krajnji
datum kraj septembra 2017. godine.

U zakljutku, Zelimo da naglasimo da ¢e KPSF [uprkos osoblju od samo
26 lica), nastaviti da na profesionalnom i etickom nivou obavlja sve
obaveze, dok sredstva pad upravljanjem idu do €1.7 milijardu, racuni
doprinosioca na 600 hiljade i godisnje usluge na 150 hiljada. Stoga,
Upravni Odhor i Menadzment, nemaju razloga da ne izjasne [uvereni]
nepokolebljivo uverenje da KPSF sluzi najbolje, sa profesionalizmom i
korektnoScu, interesima svaojih doprinasioca.

ADRIAN
ZALLI

IZVRSNI
DIREKTOR

GODISNJI 1IZVESTAJ 2017 |



E BOJTE S
UDUCNOSTI,
-PLANIRAJTE JE!

-

GODISNJI IZVESTAJ 2017 GODISNJI IZVESTAJ




ORGANIZACIJA|
FINANSIJE

21-22

23-24

25-26

27

28-30

31-33

34

35-38

Organizacija, Odbor i organogram

Clanovi odbora na kraju godine

Komisije upravnog odbora

Proces odlucuvanja za investiranjve sredstava

Administracija

Nadzor i revizija

Finansiranje

Troskovi . .
GODISNJI IZVESTAJ 2017 |




ORGANIZACIJA

UPRAVNI
ODBOR

17 | GODISNJI 1ZVESTAJ 2017

KPSF je osnovan kao jedina institucija

za upravljanje i investiranje obaveznih
penzijskih doprinosa zaposlenih na
Kosovu, kao i za upravljanje individualnim
penzionim Stednim racunima
doprinosilaca do njihovog penzionisanja.

KPSF je osnovan zakonom u decembru
2001. godine kao ne-za-profit institucija.
Kao takvom, jedini cilj KPSF-a je da

sluzi samo najbaljem interesu svojih
doprinasiaca.

KPSF je postao potpuno funkcionalan

sa 0dborom, Administracijom i
uspostavljenim procesima u avgustu 2002.
godine. U to vreme, Administracija je
brojala 22 zaposlenih i imala pet odeljenja.
0d tada, Administracija se organski

razvila u sluzbu sa 25 zapaslenih i osam
odeljenja.

Avgust 2002. gadine je i mesec u

kome su uplaceni prvi doprinosi od
zaposlenih u javnom sektoru. U 2003.
gadini, i samazaposleni i lica zaposlena
u privatnom sektoru su se pridruzila
penzijskoj Stedniji.

KPSF-om upravlja Upravni odhor, tije
tlanove kao paverenike penzijskih sredstava
imenuje Skupstina Kosava.

Zakan br. 04/L-101 Republike Kosovo

0 penzijskim fondovima na Kasovu,

zajedno sa svojim izmenama i dopunama
(Zakonom br. 04/L-168 i Zakonom br.
05/L-116), detaljno propisuje funkcionisanje
i odgovornosti KPSF-a i njegovog Odbora.

Uredbe CBK-a o penzijama donose sekundarna

zakonodavstvo koje se odnosi na investiranje
penzijskih sredstava, merenje utinka,
podizanje penzijske stednje i zahteve za
izvestavanje KPSF-a.

Prava i odgovarnasti Odbora obuhvataju,
ali nisu ograniceni na: izbor, odnosno
razresenje upravljaca sredstava, staratelja,
otvorenih investicionih fondova te

trecih lica; usvajanje principa i politika

za investiranje penzijskih sredstava;
zapoéljavanje izvr$nog osohlja KPSF-a;
usvajanje izvestaja KPSF-a.

Prvo investiranje penzijskih sredstava
ohavljeno je 2003. godine u gotaovinske
fondove. Potom su, 2004. godine, usledile
investicije u indeksirane akcije i 2006.
godine investicije u fondove koji trguju
duznickim instrumentima. Investicije

su dalje prosirene da bi 2010. godine
obuhvatile multi-asetne fondove, i 2011.
godine fondove sa ciljanim rizikom.

U toku 2014. i 2015. godine u investicioni
portfolio su uvrsteni investicioni multi-asetni
fondovi sa upravljanim rizikom, kaao i akciani
fondovi sa dividendom i oni sa upravljanim
rizikam. U 2017. godini je u, kroz angazavanje
fonda Amundi - 3M |, u portfaliju ponovo
pokrenuto trziste gatovine. .

Na Kasovu je prva investicija u depozite

kod kamercijalnih banaka obavljena 2008.
godine, dok je prva investicija u hartije od
vrednosti Vlade Kosova realizovana 2012.
godine u kratkorocne obveznice. U 2014 /
2015. godini se zapocelo sa investicijama u
srednjorotne obveznice [do 2/5 godina) koje
je emitovala Vlada Kosova. U 2017. godini,
KPSF je po prvi put investirao u 7. godisnje
drzavne obveznice Vlade Repuhlike Kosovo

Odbor moze imati sedam ¢lanova sa
pravom glasa i jednog ¢lana bez prva glasa
koji predstavlja Vladu.

Najmanje petoro medu clanovima sa
pravam glasa moraju biti profesionalni
tlanovi, sa najmanje deset godina iskustva
u oblasti investiranja ili upravljanja
penzijskim fondavima; najmanje jedan
¢tlan mora imati relevantno iskustva za
zastupanje interesa zaposlenih na Kosovu,
i najmanje jednog tlana sa relevantnim
iskustvom za zastupanje interesa
poslodavaca na Kosovu.

Upravni Odbar je u 2017. godini uspeo da
se kampletira u potpunosti, popunjavajuci
poziciju koja je istekla ove godine (kao
predstavnik poslodavaca) i drugo kaje je
bilo upraznjeno od 2015. godine stru¢na
pozicija).

UPRAVNI ODBOR

KOMISIJA ZA KOMISIJA ZA KOMISIJA ZA KOMISIJA ZA
REVIZIJU BUDZET ZALBE INVESTICIJE

UNUTRASNI
REVIZOR

IZVRSNI DIREKTOR

ZAMENIK DIREKTORA ZA
FINANSIJE, TI |
INVESTICIJE

ZAMENIK DIREKTORA
ZA OPERACIJE

ODNOSI SA JAVNOSCU | PRAVNI POSLOVI | USLUGE

FINANSIJE
TRENIRANJE NABAVKA KLIJENTIMA

INFORMACIONA LJUDSKI RESURSI |
TEHNOLOGIJA ADMINISTRACIJA

INVESTICIJE | RIZIK
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PROF.DR. YMER HAVOLLI

Predsedavajuci Odbora i
Predsedavajuci Komisije
za budzet, i takode ¢lan
Komisije za investicije

Vanredni profesar na
Univerzitetu Pristine
“Hasan Pristina” sa

doktoratom u ekonomskim

naukama za upravljanje
LiR.

G. FREDERICK ARTESANI

Predsedavajuci Komisije
zainvesticije i Clan
Komisije za budZet

Ekonomista i Nezavisni
Finansijski Savetnik sa
preko 34 godine iskustva
u finansijskim trzistima.

MR.SC. RUZHDI MORINA

Predsedavajuci Komisije
za zalbe i ¢lan Komisije
za budzet

Magistar pravnih nauka,
Inastranog pravca.
Sdugogaodisnjim
iskustvom u pravnim
savetima u Savezu
samostalnih sindikata
Kosova.

G. BEHXHET HALITI

Predsedavajuci Komisije
za reviziju i ¢lan Komisije
za investicije

Diplomirao ne
Ekonomskom fakultetu
Univerziteta u Pristini. Od
2003. godine je ukljucen
u postupku izrade i
sprovodenja fiskalnih
politika u Kosovu.

G. JOLY DIXON

Clan Komisije za investicije

i za revizije

Ekonomista sa
visegodisnjim iskustvom
u bavljenju palitikam.
Oko 30 godina je proveo
u Evropskaoj kamisiji, i sa
znacajnim iskustvom

u fiskalnim politikama,
pocasni je gradanin
Londona.

G. HAJDAR KORBI

Clan Komisije za investicije
i komisije za zalbe

Magistar ekonomskih
nauka za poslovnu
analizu sa Univerziteta
Staffordshire u
Ujedinjenom Kraljevstvu
i sa iskustvom preko

10 godina kao lektor i
Fakulteta RIT na Kasovu.

G. VALDRIN KASUMAJ

Clan Komisije za reviziju i
komisije za zalbe

Magistar ekanomskih
nauka u Menadzment i
informatiku, i magistar
masinskih inzenjerskih
nauka. Sa iskustvam
angazovanja u Privrednoj
Komari Kosova.

VRSTA CLANA: Profesianalan Profesionalan Predstavnik zaposlenih
IZABRAN: Maj 2009 Oktobhar 2008 Maj 2009
SADASNJI MANDAT: Tredi Treci Tred|

Profesionalan

Profesionalan

Profesionalan

Predstavnik poslodavaca

Decembar 2015

Decembar 2015

Novembar 2017

Novembar 2017
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Prvi

Prvi

Prvi

Prvi
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PRAVA | ODGOVORNOSTI

KPSF-om upravlja Upravni Odbor, &ije &lanove imenuje
Skupstina Kosova kao poverenike za penzijska sredstva.
Prava i odgovornosti Odbora ohuhvataju, ali se ne
ogranitavaju samo na: usvajanje principa i politika za
investiranje penzionih sredstava; definisanje strateske
alokacije sredstava za fondove KPSF-a kao i odredivanje
prirode i iznosa bilo koje promene u alokaciji, strategiji i
investicionoj politici; odahiru, nadgledanju ili razresenju
otvarenih instrumenata i menadzZera sredstava kaji
sprovode investicionu strategiju i definisanu alokaciju
sredstava; izhor staratelja sredstava i trecih strana;
regrutovanje izvrénog osoblja KPSF-a; i usvajanje
finansijskih izvestaja KPSF-a.

Glavni zadatak Upravnog odbora KPSF-a je da obezbedi
da su sredstava pod upravljanjem investiraju na prikladan
nacin u skladu sa zahtevima Zakana i u njegovom okviru
investicionih principa i politike. Upravni odbor priznaje

da ima fiducijarnu odgovornost prema doprinosiocima i
korisnicima KPSF-a, i da ée slediti samo politike koje ne
ugrazavaju ovu odgovarnaost.

INFORMISANJE UPRAVNOG ODBORA

Menadzment i osoblje KPSF-a na redovnoj osnovi informisu
(dnevnim ili nedeljnim - prema potrehi] ¢lanove Upravnag
odbora o uginku investicija KPSF-a, o stanju primljenih
doprinosa i ne investiranim sredstvima, sa dospecem
investicija u Kosovske obveznice i bankarske depozite, o
podeli investicija po klasama i investicionim strategijama,

a sve to u vezi sa oéuvanjem investicionih agrani¢enja u
skladu sa vazecim zakonodavstvom.

INVESTIRANJE SREDSTAVA

Upravni odbor donasi svoje fiducijarne odluke realizavanjem
investiranja svih prikupljenih sredstava (i narednih
doprinosa): za privlacenje ili obuhvatanje navih investicija

u izabranim fondavima prema Investicionim principima i
usvajenoj politici, za detaljnu alokaciju sredstava kao sta

je izrazeno u matrici investicija, za direktne investicije -
ukljutujuci ovde investicije u obveznicama Vlade Kosova i
bankarske depozite. Upravni Odbor, u skladu sa ponudenim
analizama i investicijama (kroz osoblje i menadzment
KPSF-a, ali i kroz profesionalne &lanove u Odboru) donosi
odluke radi dodavanja ili ukidanja investicija iz klase
sredstava [akcije, multi-sredstva, trziSte novca) ¢ineci
tako neophodna balansiranja u skladu sa analizama
svakog fonda, da investicije investicionog fonda budu
koherentne sa njegovom izveStavanom strategijom i prema
kriterijumima da je izabran, radi analiziranja apsolutnog
ponasanja i u relativnosti sa investicionim fondovima (kako
u povracaju tako i u riziku), radi analiziranja svih predvidanja
makroekonomskih varijabli, geopolitickih varijabli i svih
ostalih faktora koji mogu uticati na oscilacije finansijskih
trzista ubuduce.
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Ova odlucivanje sledi Prirucnik investicija, koji
odreduje skup principa i palitika upucivanja. Obicno,
tokom svake godine, Upravni odbor donosi odluke

0 pavecanju i smanjenju raznih linija investicija,
zasnivajuci se na kapacitete i najbalja znanja koje
ima Odbor, uvek u okviru mandata i fiducijarnih
odgovaornosti, i radi osiguranja da su sredstva
investirana pazljivo.

Pre angazovanja bilo kakvog investicionog fonda,
odvija se jedan dug proces selekcije (od abjavljivanja
medunarodnog poziva kroz aukciju, do detaljne
studije i intervjuisanja sli¢nih fondava) kaji
obuhvataju: detaljnu analizu mernih pokazatelja
investicionog fonda i pokazatelja investiranja,

kao Sto je detaljna studija investicionih principa i
metodologije svakog fonda.

Takav proces abitno zahteva angazavanje trece
specijalizovane strane, sa neznatnim troskovima,
ali u ovom slugaju KPSF pridobija od kvalifikacija

i profesionalnog iskustva ¢lanova odbora koji

tine ovo. Sa druge strane, investicije na Kosovu

[u obveznicama i bankarskim depazitima] se
preduzimaju u okviru prevladavajucih uslava trzista
za suverene instrumente sa fiksnim prihodima kao i
procenu relativnog rizika emitera.

IZVESTAVANJE | TRANSPARENTNOST

Upravni odbar objavljuje na veh sajtu sve vazne
adluke i one koje su vezane za investiciju sredstava,
a svakodnevna se na veh sajtu abjavljuje utinak
investicija. Upravni odbor Salje detaljne

izveStaje [tromesecne i godisnje] nadzornim
institucijama.

Pored toga, ¢lanovi Odbaora odrzavaju direktne
sastanke sa ¢lanovima funkcionalnih kamisija
Skupstine Kosova, kako za predstavljanje ucinka
investicija tako i za potrebe institucije za naknade
koje su potrebne za finansiranje. Ista procedura vazi
i za usvajanje godisnjeg izvestaja KPSF-a. Ogekivano
je da KPSF, preko Menadzmenta ili Odbora, pruzi
transparentan odgovor na sve zahteve za informacije
relevantnim medijima, detaljno otkrivajuci ucinak i
ostale detalje o investicijama KPSF-a.

Predsedavajuci Komisije za investicije
razmatra (i pregleda) analize, izvestaj

o0 ogranicenjima i preparuke Odeljenja
za investicije. Predsedavajuci Komisije
za investicije i ostali ¢lanovi Kemisije

za investicije (K] pregledaju postojece
fondove u kojima je KPSF investirao,
zajedno sa stanjem na trzistu. Svaki
predlog i analizu o kojima Komisija za
investicije treba da raspravlja, prilazu se
jasno utvrdenim predlozima i prosleduju
se tlanovima KI, koji ih pregledaju i
razmatraju na narednom sastanku Kl-a.

Odeljenje za investicije analizira
situaciju sa novcanim tokavima
(ukljutujuci nove doprinose i rocnost
ulaganja] i priprema izvestavanje o
ogranicenjima i analizu finansijskih
trzista. Qvi izvestaji se sistematizuju i
Salju periodicno (nedeljno, mesecno ili
tromesecna) predsedavajucem Komisije
za investicije i/ili Upravnom odbaru.

Komisija za investicije se sastaje (zajedno svaka tri meseca

i CeSce po potrebi zbog stanja na finansijskim trzistima] i
razmatra i procenjuje sva pruzena dokumenta i predloge od
strane predsedavajuceg Komisije za investicije i Odeljenja

za investicije u cilju donoSenja novih odluka o investicijama.
Ukoliko se donese jedna nova odluka, ista se dostavlja Odboru

kao preporuka: to obuhvata investiranje ili povlacenje sredstava,

dodavanje ili uklanjanje investicionog fonda, investiranje u
kosovskim obveznicama, obnavljanje bankarskog depozita

ili investiranje u nove, pokretanje novog poziva za ponude,
promene u raspodeli investicija, promenu strategije investicija
i svako drugo pitanje vezano za investicije za koje je potrebno
odobrenje Odbara.

Uz odobravanje Upravnog odbora pripremaju se
tromesecni i godisnji izvestaji o svim finansijskim
transakcijama i o istima se obavesStavaju (na
tromesecnim i godisnjim osnovama) nadzorne institucije
(Centralna banka Kosava i Skupstina Kosova).

Upravni odbor analizira i raspravlja
o predlozima Komisije za investicije
i donosi konacnu odluku za njihovo
odobravanije ili odbijanje i daje

ovlaséenja za izvrsenje ovih odluka.

Menadzment sprovodi odluke
Upravnog odhora kroz realizaciju
(preko Odeljenja za finansije] novih
investicija, prodaju ili kupovinu
odredenih investicija ili investicije
u obveznicama Vlade Kosova ili
bankarskim depozitima.
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Cetiri stalne komisije koje podrzavaju funkcionisanje

i odlucivanje Odbora.

KOMISIJA ZA INVESTICIJE
pretezno razmatra politike, principe
i strategiju za investiranje penzijskih
sredstava, kao i u€inak investicija i
otvarenih investicionih fondova
preko kojih KPSF investira sredstva.
Komisija takode razmatra da li su
investicije u skladu sa propisanim
zakanskim i pravilnim uslovima.
Komisija preporucuje Odboru o
investiranju penzijskih sredstava.

Frederick Artesani

Ymer Havolli
Behxhet Haliti
Joly Dixon
Hajdar Karhi

Pet

KOMISIJA ZA ZALBE

pregleda zahteve doprinasioca,
predstavke i Zalbe, koje se upucuju
Odboru ili KPSF-u. Komisija podnosi
njene preporuke Odbaru i osigurava
da je pruzen odgovor na sve slucajeve
u zakanskom okviru i u skladu sa
zakanskim odredbama koje su tada
na snazi.

Ruzhdi Morina

Hajdar Kaorhi
Valdrin Kasumaj

Pet
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KOMISJA ZA REVIZIJU

medu mnaogim drugim funkcijama,
razmatra izvestaje regulatora i
revizara i preporucuje akicani plan
potreban za reSavanje nalaza i
otvorenih pitanja. Komisija takode
razmatra adekvatnost unutrasnjih
procedura i ako je potrebnao predlaze
promene. Komisija razmatra plan
revizije za funkcije unutrasnje revizije,
razmatra kriterijume za spoljnjeg
revizora i preporucuje njihova
usvajanje od strane Odbora.

Behxhet Haliti

Joly Dixan
Valdrin Kasumaj

Cetiri

KOMISIJA ZA BUDZET

razmatra budzetske potrebe KPSF-a

i u skladu sa tim, daje preporuke za
visinu naknada za upravljanje koje
trebaju hiti naplaceni na penzijska
sredstva. Kamisija takode preporucuje
Odboru usvajanje budzeta KPSF i
promene budzeta kada je to potrebno.
Komisija takode razmatra troskove
KPSF naspram budzeta.

Ymer Havolli

Frederick Artesani
Ruzhdi Morina

Cetiri

Administracijom KPSF-a upravlja vi§i menadZment, koji se sastoji od
izvrSnog direktora i dva zamenika direktora, jednog za finansije i IT i

drugog za poslovanje i ljudski resursi.

Menadzment nastoji da u KPSF-u
angazuje efikasne, profesionalne i
moralno zdrave pojedince, verujuci da

¢e samo ovi kvaliteti dovesti do veceg
napretka, zdravog radnog okruzenja, i
konatno, do haljih usluga za doprinosioce,
uz istovremeno ocuvanje institucionalnog
integriteta KPSF-a.

Da hi se postigli gore navedeni ciljevi,
Odbor i menadZment obezbeduju da
postojeta administracija nastavi da
unapreduje svoje znanje i iskustva, da
nastavi da bude motivisana, i da nastavi
da stavlja na raspolaganje sve svoje
mentalne i kadrovske kapacitete u sluzbu
unapredenja internih procesa i usluga za
klijente.

Administracija je podeljena na
funkcionalna odeljenja kako bi se
osigurala efikasnost i efektivnost u radu.

Unapredenje administrativnih procesa,
pruzanje pomoci Odhoru za analizu
investicija, kao i sprovodenje odluka
Odbora, glavni su zadaci Administracije.
Utinak ove poslednje kontinuirano prati
Odbor, dok se dnevno vodi od strane
Menadzmenta.

U 2017. godini je stalno zaposlenih bilo 24
dok je ugovorom o zapaosljavanju sa nepunim
radnim vremenom bio jedan (2016. godine:
25 stalno zaposlenih i jedan zaposleni sa
nepunim radnim vremenom].

Ove godine (zbog emigracije] otislo je dva
tlana osablja, jedan sluzbenik za nabavke i
jedna sluzbenica za usluge za klijente. Dok, u
2017. godini je angazavan jedan sluzbenik za
investicije i rizik. lako je sluzhenik za nabavke
zamenjen uveliko premestanjem nadleznosti
nabavke u KAP-u, sluzbenik za usluge za
klijente zamenjen je pocetkom 2018. godine.
KPSF izuzetno ozhiljno shvata svoje obaveze
u vezi sa nediskiminacijom i poslodavac je koji
pruza jednake mogucnosti.

KPSF shvata veoma ozbiljno svoje
nediskriminatorne obaveze i predstavlja
poslodavca koji pruza jednake mogucnosti.
Zaposleni kaoji su pripadnici manjina cinili su
8% radne snage (9% onih koji su se izjasnili

o etnitkoj pripadnosti). Zene su tinile 25%
radne snage (2016: 28%]; 84% osoblja bilo

je starije od 35 godina (2016: 80%), i 4%
osablja je bilo sa stalnim fizickim ogranicenim
sposobnaostima [isto kao i 2016. godine]. Sa
promenama koja su nastala kod osoblja 2017.
godine, prosecna starost dostigla je 43.4
godine [2016: 42.3 godine].

GODISNJI 1IZVESTAJ 2017 |



ODELJENJE

HER
-
|

STALNO
ZAPOSLENIH

i

25 | GODISNJI 1ZVESTAJ 2017

USLUGE
KLIJENTIMA

INFORMACIONA
TEHNOLOGIJA

FINANSIJE

INVESTICIJE
I RIZIK

LJUDSKI
RESURSI I
ADMINISTRACIJA

PRAVNI
POSLOVII
NABAVKA

UNUTRASNI
REVIZOR

ODNOSI SA
JAVNOSCU,
TRENIRANJE,
PREVODI

1 menadzer
6 penzijskih savetnika
1 recepcionar

1 menadzer

1 programer

1 administrator mreze

1 administrator databaze

1 sertifikovani
racunovoda

2 sluzhenici za
finansije

1 Sluzhenik za
investicije i rizik

1 sluzhenik za ljudske
resurse

1 domacin

1 sluzhenik za
obezhedenje

1 pravni sluzbenik

1 unutrasni revizor

1 sluzbenik za odnose sa
javnoscu, koordinacije
treniranje, koordinacije
prevoda

PruZa usluge klijentima.
Vodi ratuna o informisanju
o individualnim racunima, i
to o isplati penzione
Stednje, bilansima
Stednje, a takode savetuje
ucesnike o penzijama

i pruza im pomo¢ oka
podizanja Stednje.

Odrzava odnose i sa
poslodavcima radi
poboljsanja informacija za
poravnanje doprinosa na
individualnim racunima.
Generalno, ovo osablje

je blizu klijenta u toku
titavog ciklusa stednje do
penzionisanja.

Osiguravaju da titava
infrastruktura
informacione
tehnologije sve vreme
funkcionise bez
problema: vode racuna o
hardverima, softverima,
licencama, spoljnoj i
unutrasnjoj mrezi
KPSF-a i bezbednosti
podataka.

Vode ratuna o tome

da je plan za oporavak
dostupan svakog dana i
redovno testiraju isti.

Obavljaju sve finansijske
transakeije, ukljucujuci
investicije i povlacenje
sredstava na
finansijskim

trzistima; vode
racunovodstvo i
knjigovadstva o
penzijskim sredstvima i
poslovanju KPSF-a.

Izratunavaju dnevnu
cenu akcija i pripremaju
finansijske izvestaje,
mesecne i kvartalne
izvestaje i druge
potrebne izvestaje za
Odbor KPSF-a,
regulatora i Skupstinu, i
komuniciraju sa
upravljatima sredstava.

Priprema analize

0: toku investicija;
riziku i nestahilnosti
investicionog
portfolija; uskladenosti
investicija sa
zakonom; odrzavanju
investicione strategije
Odbora, azuriranju
internet stranice u
sekciji za investicije.

Vode racuna o spisku
prisustva zaposlenih
na poslu, postavanju
radnog vremena,
pripremi platnog spiska
i drugih naknada;

vaode blagajnu i bave

se opremanjem,
odrzavanjem i
sigurnoscu kancelarije;
pruzaju podrsku osoblju
i Upravnom odboru na
sastancima i
putavanjima u

zemlji i inostranstvu.

Pravna kancelarija
razmatra sveobuhvatnu
zakonitost u odnosu na
vazece zakonodavstvo
i pomaze u izradi
ugovara, sporazuma;
daje pravna misljenja

i zastupa KPSF u
pravasudnom sistemu.
Pravna sluzba trenutno
sprovadi nekoliko
aktivnosti koje je ranije
sprovadio Sluzbenik za
nabavke.

Medutim, proces
centralizacije procesa
nabavki (u CAN] smanjio
je obim unutrasnjih
aktivnosti nabavki, i
sada je sama u svojstvu
koordinatora sa CAN-
om.

Uverava Odbor da su sve
aktivnost Menadzmenta,
administracije i procesa
u KPSF u skladu sa
internim procedurama,
pravilima CBK-a i
vazec¢im zakanima.

Obezheduje efikasnast
i adekvatnost

sistema KPSF-a i
internih kontrola, kroz
sprovodenje redovnih
tromesecnih revizija i
pruzanje preporuka za
reSavanje pokrenutih
pitanja. lzvestaje
revizora razmatraju
Komisija za reviziju i
Upravni odhor.

Podrzava kamunikaciju
institucije sa medijima i
javnoscu, odrzavanje
intervjua i kanferencija,
izradu godisnjih
izvestaja i kvartalnih
buletina za informisanje
doprinasilaca;
administrira sajt

i preuzima ulogu
portparola, kada mu

je delegirana; koordinira
i pomaze pri prevodu
dokumenata.
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KPSF nadzire i kontrolie se od ekzaminera CBK-ja, koja je
regulator penzijskih fondova, a izveStava Skupstini koja ga je
osnaovala. Reviziju vrSe i interni i spoljni revizor.

KPSF, kao javna i nezavisna institucija,
padleze nadzoru i reviziji od strane javnih i
privatnih strucnih institucija. Svi ovi nadzari
i finansijske kontrale, od kojih niti jedna nije
imala ozbiljnih nalaza, od osnivanja KPSF [u
2002. god.) ojacali su poverenja Odbora u
MenedZzment.

Ujedna, Odbor veruje da su ovi nadzari
zajedna sa ucincima investicija, utvrstili
kredibilitet i ojacali poverenje Sire javnosti u

donosenju odluka Odbora i rad MenadZmenta.

Broj inspekcijskih i revizorskih procesa,

ali i njihov interval realizacije je ostao isti

i u2017. godini. KPSF svaka tri meseca
izvestava CBK, Skupstinu i Vladu o plasmanu
penzijskih fondaova, novim investicijama,
povratku investicija, ali i o uskladivanju
penzijskih sredstava. Ova informacija se
takode objavljuje i na veb stranici KPSF radi
informisanja Sire javnosti.

Osim tromesecnog izvestaja, o uskladenaosti
investicija sa zakonskim odredbama i
Pravilima CBK o penzijama, i u 2017. godini
KPSF svaki mesec izvestavao Odeljenje za
penzijski nadzor u CBK, gde se ohjavljuju

svi investicioni aspekti i celokupno stanje
penzijskih sredstava.

U slutaju da se dogodi da investicije KPSF,
zhog kretanja finansijskih trzista, ne budu u
skladu sa zakonom, u tom slugaju KPSF je
duzan da o tome odmah ohavesti CBK, i ima
rok od 180 dana da popravi situaciju.

Do kraja 2017. godine nikada nije bilo takvih
slucajeva.

Do 31. maja svake godine, KPSF sastavlja i
Salje CBK, Skupstini i Vladi godisnji izvestaj
za prethodnu godinu, zajedno sa finansijskim
izvestajima kaji su revidirani od strane
nezavisnog revizora, koji se bira samo nakon
saglasnosti CBK. Ova informacija se takode
ohjavljuje na veb stranici.

Tokom godine, CBK je zavrsila inspekciju za
2016. godinu, tom prilikom je razmotren
veliki broj dokumenata; od zapisnika sa
sednica Odbora i Komisija, pa sve do svih
administrativnih pitanja. CBK-a abicno vrsi
dve inspekcije KPSF unutar godine, jednu
generalnu inspekeiju i jednu fokusiranu, o
nalazima se izvestava Odhar.

U slutaju ozbiljnih nalaza, CBK takode mara
da podnese izvestaj i Skupstini, do sada tako
nesto nije bilo potrebno. Osim eventualnih
nalaza, CBK daje predloge Upravnom oodboru.

KPSF obavestava CBK i o svim odlukama
Odbora koje se odnose na davaoce doprinosa,
upravljanje fondovima i o ostalim pitanjima.

Prema Zakaonu Br. 05/L-116, koji izmenjuje
Zakon Br. 04/L-101 za Penzione Fondove na
Kosovu, najmanje jedan ¢lan Revizne Kamisije
mora biti spoljni stru¢njak u oblasti revizije ili
racunovodstva, koji je nezavisan ad Upravnog
Odbora i Menadzmenta KPSF-a.

Ovaj zahtev je ispunjen 2017. godine ali
izabrano lice je povlateno iz saradnje | KPSF
je krajem 2017. godine inicirac nov proces
izhora za ovu poziciju.

PREDMET

POKRENUTI PREDMETI OD STRANE SPOLJNOGG I INTERNGG
REVIZORA ZA 2017. GODINE I NJIHOV STATUS

STANJE

“Preporucujemo da Upravni odbor KPSF-a
nastavlja napore za kampletiranja ¢lanova
Upravnog odbora u skladu sa Zakanom [Br.
04/L-101], da Upravni odbor ima 8 ¢lanava,
od kojih jedan treba da bude predstavnik
Vlade bez prava glasa i bez noknade za
angaZovanje.”

KPSF je obavestio Vladu da je prazna
predstavnicka pozicija Vlade u Upravnom
odboru KPSF-a.

“Preporucujemo da ¢lanovi Upravnog
odbora pripremaju i potpisuju godisnju
izjavu o nezavisnosti i ista do bude redovno
azurirana, na godisnjoj osnovi, kao dobra
praksa korporativnog upravljanja.”

Preporuka je prihvacena i bice odrazena u
politikama KPSF-a.

Tokom sprovodenja palitike ,Kancelarije bez
papira“, dizajnirana je aplikacija za interno
elektronsko odobrenje transfera, operativnih
troskova i penzionih sredstava. Zahteva se
pazljiva razmatranje celokupnog procesa
odobrenja pre pocetka potpunog sprovodenja
ove aplikacije.

MenadZment je sproveo preporuku.

Preporucuje se da se na narednom testiranju
za oporavak u slu¢aju problema internet
stranica eTrusti (koja je platforma za

pristup racunu putem interneta] stavlja,

iz sigurnosnih razloga, van funkcije tokom
testiranja.

MenadZment ¢e uzeti u obzir preporuku.

Preporucuje se odredivanje modaliteta za
vracanje nesravnjenih sredstava za vise od 6
godina (prema vazecem zakonodavstvu] pre
njihovog vracanja u PAK-u.

Menadzment je uputio preporuku za diskusiju
u Upravnom Odboru.
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.. NAPLACENE NAKNADE

Godisnje tarife postavljene na penziona
sredstva za 2017. godinu su smanjene
na ukupno 0.474% sredstava (2016:
0.480%). Investiciona tarifa je smanjena
sa 0.398% na 0393% daok je operativna
tarifa sa 0.082% na 0.081%.

U nominalnoj vrednosti, zaduzene tarife
na penziona sredstva su porasle za
15.3%, ili sa €965,671, zbog paovedanja
sredstava pod upravom.

Medutim, naminalni porast tarifa (od
15.3%]) je ove godine ispad nivoa porasta
od 15.9% bruto penzionih sredstava.

@ GODISNJA STOPA NAKNADA

Zaduzene tarife su generisale prihode
od €7,288,684 od kojih €5,704,214 je
namenjenao za pokrivanje investicionih
troskova i €1,181,697 za operativne
troskave.

Netarifni prihodi KPSF-a za godinu bili su
€92,571, sta je ¢inilo da ukupni prihodi

KPSF-a za 2017. godinu budu €7,381,255,

ili 12.7% visa nego prethodne godine
(2016: €6,550,952). Oka 83.7% netarifnih
prihoda bila su iz prihoda od drugih
investicija, i 16.3% su bila od refundiranja
doprinosa kaji su isplaceni pogresno.

FINANSIRANJE

KPSF je naplatio do-
prinosiocima prosecno
€0.18 mesecno za
operativne troskove

KPSF se finansira na slian natin kao i svi
penzijski fondovi sa definisanim doprinasom,
Sto znati nametanjem tarifa na sredstva pod
upravljanjem [penzijska sredstva).

Kao jedna neprofitna institucija, nametnute
tarife od strane KPSF treba da pokriju samo
troskove fonda. Visinu tarife na preporuku
Odbora, odobrava Skupstina; na taj nacin se
Skupstini indirektno obezbeduje kontrola nad
trogkovima KPSF.

Prema izmenama Zakona br. 04/L168, KPSF
namece investicione tarife kaka bi pokrio
troskave u vezi sa investicijama penzijskih
sredstava; i operativnu tarifu za pokrivanje
drugih troskaova.

Operativna tarifa KPSF od 0.081% godignje,
nastavlja da bude najniza u poredenju sa svim
slicnim operatorima u regionu ali je i medu
najnizim i u svetu.

Sa druge strane, nacin primene godisnje
investicione tarife od 0.393% nije uporedivo
sa nijednim slicnim regionalnim penzijskim
fondam ali ni sa slicnim fondovima na svetu.

1 direktnu uslugu u kancelariji (uslugu,
savetovanje, informacije] svakog radnog
dana od 08:00 do 16:00 casova;

Standardna forma obrade investicionih
troskava je da se pored operativne naknade
koja se naplacuje za rad upravljacke kuce,
da se investicioni troskavi naplacuju na sam
penzijski fond; dakle, investicioni troskavi se
tretiraju kao troskovi fonda, a ne onako kaka
je na Kosovu gde se tretiraju kao troskovi
kuce koja upravlja fondom.

Ovakav tretman donosi do neslaganja
izmedu iznosa kojih KPSF naplacuje kao
investicionu naknadu, koji se mora proceniti i
budZetirati pre pocetka godine, i troskova kaji
se javljaju u stvarnosti. Treba istaci da neke
od aktivnosti Odbora, vezane za investicije,
kao: intervjuisanje i izbaor aset-menadzera,
aktivnosti koji su vezane za investicije,
pokrivaju se iz poslovne tarife.

Vracujuci se operativnoj naknadi, koja je
za 2017. godinu kosStala svakag vlasnika
ratuna u proseku €2.20 godisnje (2016:
€£2.04), ona je omogucila da obveznici
doprinosa i penzioneri KPSF-a, izmedu
ostalog, imaju:

~

obavestenje putem poste o
penzionisanju;

2 slanje godisnjih izvestaja na kuénu
adresu ili putem e-maila;

8 podnosenje prijave za podizanje
Stednje i bankarske transfere bez
naplagenih trogkova od strane KPSF-a;

3 neograniten Stampanje izvestaja
ratunu na KPSF kancelariji;

g besplatno odrzavanje racuna za
postepeno podizanje Stednje od strane
komercijalnih banaka u zemlji;

4 kompletno odrzavanje ratuna za
penzijske Stednje;

10 natprosecnu kamatu za Stednju u
programu padizanja u fazama;

5  osiguranje ratuna na drugoj lokaciji i
rezervnom serveru;

11 najsavremenije tehnoloske usluge u
penzijskam sektoru u regionu;

B  elektronska usluga online pristupa
personalnom penzionom racunu i
usluga za komunikaciju na Faceboaok;

12 pakrivanje jednog dela investicionih
troskova (izbor upravljaca sredstava,
trosSkove Upravnog odbora i slicno].
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TROSKOVI

KPSF, kao ku¢a koja upravlja fondom, ima troskove za
investiranje penzijskih sredstava i za svoje poslovanje.

INVESTICIONI TROSKOVI

Investicioni troskavi ukljucuju: Tarife koje
imaju menadZeri fondova za investiciju
sredstava i pristup finansijskim trZistima;
tarife CBK za transfer sredstava; i ostale
troskove, kao $to su na primer brokeri i
pazitelji sredstava.

Upravni odbor u postupku konkursa izbora
investicionih fondova, uzima za osnov
tarife koje menadzeri namecu za investiciju
sredstava, tako da menadzeri koji ponude
najnize tarife imaju prioritet u odabiru.

Takode treba imati u vidu da menadzeri
fondova namecu razlicite tarife upravljanja
u zavisnaosti od iznosa koji se investira kao

i njihove strategije (aktivne ili pasivne].

Na primer investicije u neki fond od €50
min, mogu da optereéuju se drugacijom
tarifom od investicija preko €50 min, posto
i uprvljacki fonovi mogu dati popust na vece
investicije u njima.

Investicioni troskovi su Cinili 82.8% troskova
KPSF-a za godinu (2016: 79.7%). Oni su
nominalno dostigli vrednost €5,704,214
(2016: €4,780,644] jer su sredstva
investirana na globalnim trzistima nastavila
da dostignu nove rekordne vrednasti. U
2017. godini je bilo prosecno €1,388 miliona
investicija na finansijskim trzistima tokom

gadine, ili 11.5% vise od prosle godine (2016:

€1,245 miliona].

Treba napomenuti da ohitno investicioni
fondovi zaduzuju prosecno preko 1% za
upravljanje fondovima, dok je KPSF uspeo da
putem pojedinacnih sporazuma i merljivih
selekcija obezbedi da placene tarife prema
investicionim fondavima, putem kojih ulaze
penziona sredstva, smanji jos vise u 2017.
godini, smanjujuci ih na oko 0.393%.

Investicioni troskovi su bili blizu projekcije,
realizacijom 94.4% planiranih prihoda iz
investicione tarife (2016: 91.2%]), tinecida u
2017. godini suficit iz investicionih aktivnosti
smanji na €344.5 hiljada (od €458.5 hiljada u
2016. godini). Najveca realizacija investicionih
troskova (prema planiranju) se ove godine
povezuje sa ne-zadrzavanjem iste strukture
(sa sama jednim navim investicionim
fondom] angazovanih investicionih fondava i
povecanja prihoda u skladu sa predvidanjem.

Upravni Odhor je, tokom 2017. godine,
odlucio da suficit u vrednosti od €385,000
od aktivnasti investicione tarife vrati
doprinosiocima. Na ovaj nagin, KPSF
funkcionise optimalno sa tarifom upravljanja
koju zaduzuje. U trenutku kada se odredi
investiciona tarifa za narednu godinu, cilj
KPSF-a je da bude $to blize procene potreba
za istom.

Medutim, veoma je tesko predvideti bila
ucinak investicija ili stratesku raspodelu
sredstava (zbhog spoljnih faktora koji mogu
uticati i na trzista i na odlutivanje Odbora
za investicije), Sta ¢ini neizheznim suficit (ili
deficit) od investicionih aktivnosti. Uprkos
svega toga, tatnost budzetskag planiranja u
poslednje tri godine je bila izmedu 911 95%
za predvidene investicione troskove.

NAKNADE ZA
UPRAVLJANJE
OD STRANE
INVESTICIONIH

Investicioni fondavi optereéuju menadzerske
tarife za investiranje sredstava (uglavnom
dve] u zavisnosti od pozicije koju imaju na
trzistu.

Ovim tarifama KPSF u nekim slu¢ajevima
ima pristup finansijskim trzistima sa nizim

Aktivni investicioni fondovi, koji ostvaruju
investicije, istrazivanja i dnevne transakcije,
imaju vece troskove posto i samim tim
opterecuju vece tarife. Dok pasivni investicioni
fondovi, koji prate adredeni indeks na
berzama, imaju nize menadzerske tarife, u
slugaju KPSF to je samo fond Vanguard -

troskovima nego kroz direktne investicije. GSIF.

2017 2016

OTVORENI FONDQVI Godisnja neto stopa Naplacene Godisnja stopa Naplacene
naknade naknade naknade naknade

Vanguard - GSIF 0.13% €455,954 0.13% €453,822
BNY Mellon - RRF 0.60% £798,961 0.60% €1,212,352
AXA - GILB 0.35% €336,504 0.35% €322,966
Schroder's - SISF 0.50% €51,528 0.50% €91,476
Schroders - GDG 0.65% £520,466 0.65% €112,627
Nordea 1 - GSEF 0.43% €747,430 0.43% €510,394
Nordea 1 - SRF 0.56% €1,342,831 0.56% €1,142,434
KBI - IDEF -- -- 0.73% €205,573
AXA - WFOI 0.55% €428,939 0.55% €306,265
Pictet - HDS 0.63% €317,056 0.63% €268,573
Tobam - ABWEF -- -- 0.60% €22,321
BNP Paribas - POP 0.65% €527,705 0.65% €63,702
Amundi - RPI2 0.20% €119,881 0.20% €6,587
Amundi - 3M (1) 0.045%-0.057% €13,554 -- --
UKUPNO NAKNADA €5,660,809 €4,719,092
Naknade CBK za transfere i ostalo €34,449 £52,636
Brokeri, staratelji i garanti £8,956 £8,916
UKUPNO INVESTICIONIH TROSKOVA €5,704,214 €4,780,644
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Operativni troskovi®” ukljucuju sve ostale
troskove koji ne predstavljaju direktno
investicione troskave a koji se sastoje od
nadoknada, Stampanja izvestaja sa racuna,
zakupa za kancelariju i ostalih operativnih
troskova. Medutim operativni troskovi
finansiraju i sve troskove Upravnog odhora,
gde je glavna aktivnost Odbora donosenje
odluka oka investicija.

Operativni troskovi su u 2017. godini iznosili
1,181,697 € (2016: 1,216,569 €] i cinili

su 18.2% ukupnih trogkova KPSF-a [2016:
20.3%). Tako je predvideni operativni budzet
za robe i usluge realizovan u stopi od 94.9%
(2016: 87.9%).

Ovaj nivo realizacije planiranih troskaova za
operativne aktivnosti je najvisi u paslednjih
pet godina. Ulogu u smanjenju nivoa
realizovanih troskava je ove godine imalo
smanijenje troskova za Stampanje i dostavu
izvoda doprinosiocima, nedostatak jednog
tlana u Odboru (za 11 meseci), ali i smanjenje
opstih troskova za kancelariju.

Troskovi osohlja su predstavljeni bez ukljucenih
troskova za obuke, putavanja i drugih

troskova osablja, s obzirom da su ovi troskovi
predstavljeni u posebngj stavci. Ova promena je
odrazavana i za 2016. gadinu, ali bez uticaja na
ukupnu vrednast operativnih troskava.

Kao sta je prikazano u tabeli, troskovi osoblja
predstavljaju najvazniji deo operativnih troskova
sa 50.7% (2016: 46.1%). Zatim dolaze troskavi
Odbora sa 13.7% (uz blagi pad od 14.1% u
2016. godini), kao i troskavi za Stampanje i
raspodelu godisnjih izvoda doprinosiocima sa
11.2% (uz blagi pad nominalne vrednasti iz
2016. godine].

Pored ovih, druge budzetske stavke nisu imale
znatajne promene kaje hi se istakle. Naravno
da je zbog veceg budzeta (ukupnog budzeta)

u 2017. godini, promena u procentima se ne
odrazava direktno i na promenu odgovarajuce
nominalne vrednaosti u odnosu na 2016. godinu.

Detalji za svaku budzetsku stavku su prikazani
u tabeli na strani 38, dok se ohjasnjenja nalaze
u prilozenim finansijskim izvestajima.

Za vise informacija, molimo vas pogledajte revidirane finansijske izvestaje koji su, kao Sto se zahteva prema zakonom,

pripremljeni u skladu sa MSFI.
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OPERATIVNI TROSKOVI 2016
Troskovi osohlja €598,973 50.7% €560,235 46.1%
Troskavi Upravnog odbora £€161,879 13.7% €171,744 141%
Stanja Ratuna i korespondencija €132,598 11.2% €134,969 11.1%
Troskovi kancelarijskog poslovanja €79,845 6.8% £€82,954 6.8%
Obezvredenje i amaortizacija €71,279 6.0% €129,952 10.7%
Odrzavanje softvera £57,358 4.9% €57,145 4.7%
Naknade nadzora CBK-a €18,670 1.6% €16,258 1.3%
Obuke, putovanja i ostalog troskovi oosoblja €13,600 1.2% €15,437 1.3%
Eksterna revizija €9,050 0.8% €10,100 0.8%
Komunikacije €8,973 0.8% €7,760 0.6%
Edukacija javnosti i oglasi €7,530 0.6% €11,491 0.9%
Saniranje posledica nepogoda - kirija i ostali povezani troskovi €6,600 0.6% €550 0.0%
Strucne sluzbe / ugovaorati / konsultanti £2,968 0.3% £6,011 0.5%
Bankavne naknade za izvrSene usluge €2,138 0.2% €2,746 0.2%
Sastanci i konferencije €756 0.1% €2,602 0.2%
Ostali troskovi €9,480 0.8% €6,615 0.5%
UKUPNO OPERATIVNIH TROSKOVA €1,181,697 100% €1,216,569 100%
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AKTIVNOSTI

Do 30. novembra 2017. godine Odbor se sastojao
od 6 ¢lanova (uz jedno upraznjenu poziciju

od januara 2015. gadine), da bi nakon toga u
Odboru hile sve popunjene pozicije, odnosna: pet
stru€ne pozicije i dve predstavnicke pozicije.

Odbor je u svom fokusu imao tok investicija

i redovno je razmatrao ucinak svakog
investicionog fonda kao i usaglasenost
investicija sa vaze¢im zakonodavstvam. Odbor je
prilagodio dokumenat prirucnika za investicije i
strategije investiranja u zavisnosti od ocekivanja
razvoja na finansijskim trzistima i potreba
utesnika KPSF.

Ove gadine (jula 2017) Odbor je dodao novi fond,
Amundi 3 M, koji investira na trzistu gotovine u
cilju pruzanja vece bezbednosti u investicijama i
niskog nivoa oscilacija.

Pored toga, Odbor je tokom godine odlucio

da poveca investicije u trenutnim fondovima
uiznosu od €359 miliona a povukao je iz
fondova €283 miliona. Ove aktivnosti su hile deo
perioditnog rebalansa koje Odbor preduzima, u
cilju $to boljeg uskladenja investicione politike sa
projekcijama kretanja na trzistu.

S druge strane emisija drzavnih ochveznica

sa duzim rokom dospeca (do 6 godine] od

Vlade Republike Kosovo, ujedno pracena

vecim kamatnim stopama, ucinilo da Upravni
Odbor poveca investicije u ovom instrumentu,
plasiranjem oko €75 miliona novih investicija.
Tako je postignuto da krajem 2017. godine
imamo ukupno €95 miliona plasiranih investicija
u drzavnim obveznicama Vlade Kosova.

Ove godine je Odbor znacajno povecao raspodele
i u bankarskim depozitima na Kosovu, dastigavsi
na kraju godine iznos od preko €50 miliona
(godinu dana ranije bilo je oko €20 miliona). Sve
je ovo kao rezultat povecanja kamate domacih
hanaka sa povaljnim uslovima. Kao svake godine,
Odbor je drzao redovne sastanke u Skupstini
Kasava i Centralnoj Banci Kosova. Takode je
realizovao sastanke, posete i konsultacije sa
menadzerima sredstava kako bi se osigurao da
su investicije i odlucivanje ispravne.

U meduvremenu, sve komisije Odbora redovno
su razmatrale sve aspekte investicija, budzeta,
revizije i zalbi.

Pared pruzanja pomoti Upravnom odhoru

i izvrsenja njegovih odluka, MenadZzment
obezbeduje da svi dnevni procesi (operacije)
KPSF-a funkcionigu neprekidno. To znati da
su: Podaci i informacije za davaoce doprinosa
sigurni, da se davaoci doprinosa usluzuju u
skladu sa visokim profesionalnim standardima,
da korisnici penzija blagovremeno dohijaju
penzijsku stednju.

Takode MenadZment mora da osigura da se
periodicni izvestaji, ukljucujuci i godisnji izvestaj
izraduju i alju nadzornim institucijama i
regulatoru redovno ili kad god je potrebno, da se
transferi penzijskih sredstava ka investicionim
fondovim i na ragun KPSF-a realizuju ta¢no, da
se komunikacija sa menadzerima sredstvima
abavlja u skladu sa najvisim profesionalnim
standardima.

Istovremeno online usluga eTrusti, koja sada
ima oko 80 hiljada korisnika, i internet stranica
KPSF-a treba da budu 24 sata u funkciji,

u cilju informisanja doprinasioca o stanju
izvoda racuna kada god imaju potrebu, da
komunikacija sa javnoScu i trecim stranama
bude dostupno svakog radnog dana.

Pre svega, treba garantovati da su sve
finansijske transakcije u potpunosti u skladu sa
vazecim (i medunaradnim) pravilima, zakonima
i standardima, i da nijedna odluka ili aktivnost
ne bude u suprotnaosti sa zakonodavstvam i/ili
interesom doprinosioca.

Tokom godine menadzment je bio fokusiran na:
a) struénu podrsku Odboru u odlucivanju u vezi
sa investicijama (u zemlji i u inostranstvo); b)
proces izhora novog investicionog fonda; c)
funkcionalizaciju odeljenja za investicije i rizik;
d] pripremanju kampanja o podizanju svesti i
informativnih kampanja u drustvenim mrezama;
e] povecanju broja racuna u eTrusti, smanjujuci
tako troskove i alakSavajuci komunikaciju

sa doprinosiocima; f] podréku procesima za
povecanje investicija u bankama koje posluju
na Kosovu; e] kantinuirano unapredenje interne
informacione tehnologije i digitalizaciji procesa;
g) upravljanje neraspodeljenim doprinosima
zhog netactnog prijavljivanja od strane
poslodavaca; i h] ispunjavanje svih zahteva
CBK-a i spoljasnjeg revizara za ceo lanac
poslavanja institucije

9.6

PROSECNI BROJ
MESECA ZA KOJE
SU POSLODAVC
UPLATILI
DOPRINOSE

2016: 9.6

3.4

PROSECNI BROJ
TROMESECJA
ZA KOJE SU
SAMOZAPOSLEN
UPLATILI
DOPRINOSE

2016:3.4

UPRAVLJANJE RACUNIMA

Oko 150 hiljada izvoda je dostavljeno putem e-maila.

Tokam 2017. godine dostavljeno je 387,869
izvada, od kojih su postom dostavljeni 280,198
izvada, i 146,884 putem e-maila [2016:
278,430 postom i 109,439 putem e-maila).
lako je ave godine broj novih racuna povecan
za oko 50 hiljada, KPSF je amortizovao ovo
povecanje pavecavsi broj racuna u eTrusti
broj dostavljenih izvoda putem e-maila (oko
47 hiljada). Takode iz spiska dostave izuzeti
su izvodi vlasnika ratuna koji nisu imali
nijednu transakciju u poslednje tri godine. Broj
doprinosioca za koje KPSF nije imao ni fizitku
ni elektronsku adresu hio je 10,417 (2016:
15,927] i njima nije dostavljen izvad.

Zbog penzionisanja (ili smrti] doprinosioca
5,173 ratuna su nedavnao ,povucena”

tokom 2017. godine (2016: 4,445]. Ukupan
broj povucenih racuna je dostigaa cifru od
38,512. Izvodi racuna se ne dostavljaju ni

za ovu kategoriju vlasnika raguna. KPSF je
otvorio 48,688 novih individualnih racuna
(2016: 34,018], dostigavsi ukupan broj
otvarenih racuna od osnivanja na 591,227 Od
naovootvarenih racuna tokam godine, 47,612
su bili za pocetne doprinasioce, znati kaji su
paceli placanje doprinosa u 2017. gadini, dok je
preostali deo hili slutajevi placanja doprinosa
za prethodne godine, za koje je KPSF dobio
isplate ili informacije u 2017. godini. Tokom
godine bilo je 28,865 poslodavaca i 29,787
samozaposlenih kaoji su platili doprinose za
izvestajnu godinu (2016: 27,051 odnasno
30,874].

Pored njih, hilo je 3,798 poslodavaca i 4,472
samozaposlenih kaji su platili doprinose samo
za prethadne godine (2016: 3,741 odnosno
4,774). U totalu, za 2017. godinu bilo je 3.62
miliona izvréenih transakcija na racunima
doprinosioca i preko 741 hiljada na racunima
poslodavaca (2016: 3.15 miliona, odnosna 494
hiljada].

U transakcijama na ratunima poslodavaca
obuhvacena je 37,898 slucajeva (2016: 60,127]
refundiranja: a) pogresno isplac¢enih doprinosa
ili pretplata; i b) navéanih kazni PAK-a.

Radi jasnoce, novtane kazne predstavljaju
naovtane kazne i kamate kojima PAK zaduZuje
poslodavce (i samozaposlene] zbog kasnjenja
u isplati ili netacnog prijavljivanja penzijskih
doprinosa - i koje su paslodavci platili zajedno
sa penzijskim daprinosom. Ove refundirane
transakcije u 95% slutajeva su hile pretplate
(transakcije], vrsene od strane poslodavaca
tokom iste godine, dakle tokom 2016. godine.
Tokam 2016. godine iste su Cinile 56%
slucajeva, dok su 2015. godine ¢inile 95%.

Poslodavci su za 2017. godinu prosecno
prijavili i uplatili za 9.6 (ili 80%) meseci, kao

i prethodne godine; i samozaposleni za 3.4
(ili 85%]) tromesecje u 2017. godini, isto kao i
prethodne godine.
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Nesravnjena sredstva su smanjena na 0.18% ukupnih primljenih

doprinosa

Ove godine je KPSF po&eo sa sprovodenjem
zakanskih izmena koje ovlascuju likvidaciju
doprinosa koji nisu sravnjeni u poslednjih 6
godina.

Za ova sredstva KPSF je iscrpio moguénosti
pronalazenja infarmacija, iz nekaliko razloga:
poslodavci nisu sacuvali individualne
informacije isplata ili su uplatili sa pogresnim
podacima, preduzeca su zatvarile ili menjale
aktivnosti, i/ili su uplatili pogresno poreze

i novcane kazne kao penzijske doprinose.
Ipak, vredi ponova napomenuti, da i nakan
transfera ovih sredstava od strane KPSF-a,
vazeci zakon je zadrzao doprinasiocima
pravo da kada god obezbeduju informacije
za ove doprinase bice refundirani iznosom
doprinasa, dodajuci i prosecnu vrednost
povragaja od investicija KPSF-a za period od
trenutka njihovog transfera u PAK-u.

Likvidaciju prvog iznosa KPSF je izvrsio na
kraju 2017. godine i kraj septembra je uzet
kao krajnji datum za doprinose preko 6
godina. |z ovog procesa PAK-u su vraceni
doprinosi u iznosu od €7.03 miliona, koje
zajedno sa povracajem iz investicija, vraceni
iznos je dostigao cifru od €9.98 miliona.
Nakon transfera ovih sredstava u KPSF-u
ostala su nesravnjena samo 0.18% sredstava
za periode ispod 6 godina (ili doprinasi u
iznosu od €2.29 miliona).

Medutim, osoblje KPSF-a nastavilo je sa
sravnanjem sredstava za novije periode od 6
godina, narotito u pronalazenju informacija o
godisnjim isplatama.

Za ovu godinu Odbor je postavio samao

godisnji cilj, da najvise 0.20% sredstava ostaju
nesravnjena za ovu godinu, cilj koji je osoblje
ostvarilo i premasilo (sa 0.17%). Razlozi i

iznosi za nesravnanje hili su: a] €1.39 milion

za nedaostavljanje izvestaja o doprinosima

od strane poslodavaca; b] €0.68 milion za
izvestaje koji su neuskladeni sa isplatama; c)
€0.02 milion za isplate za koje nije identifikavan
poslodavac; i d) €0.23 milion za nevazece
detalje (licni broj/ime] prijavljenih doprinosioca
[2016: €6.2 miliona; odnosno €2.17 miliona;
€0.64 milion; i €0.52 milion). Za ovu godinu
zahbrinjavajuca je cinjenica da je znatajno
pavecan (skaro 3 puta] iznaos nesravnjenih
doprinosa zbog pogresno unesenaog licnog broja
iliimena u trenutku prijavljivanja, iako je sto se
tice vrednasti avaj iznos mali (oka €77 hiljada).

KPSF je u kontinuitetu zahtevao da
paslodavcima maksimalno otezava mogucnost
pogresnog prijavljivanja doprinosa imenima i
licnim brojevima, koristeci podatke Agencije

za civilnu registraciju, a povecanje ovog broja
samo Sto povecava potrebu za ovam merom.

:| £725.5 min

] £744.6 min

] €973.4min

] €1.110.9 miIn

] £1.262.4 min

‘ €1.442.2 min
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549 pruzenih usluga dnevno

Ukupan broj usluga pruzenih od strane
kancelarija KPSF-a tokom 2017. godine za
pojedince i poslodavce je 143.218. Ovo je
povecanje od 68% u odnosu na 85,135 usluga
pruzenih tokom 2016. godine.

U proseku, pruzeno je 549 usluga i
konsultacija za svaki radni dan [2016: 326
usluga). Broj (besplatno) odStampanih izvoda
stanja racuna za doprinosioce posetioce
iznosio je 76.555. Sa 54% [2016: 46%] ova
usluga je povecala dominaciju ove godine kao
najpozeljnija.

Razlozi koji stoje iza toga su dva: zahtevi

za izdavanje viza u ambasadama praceni
su uslovom da izvodi ratuna KPSF-a budu
dokaz o zaposljavanju; ali i podizanje svesti
doprinosioca o vaznosti penzijske Stednje.
Ograniten broj usluga KPSF-a takode se
pruza u regionalnim kancelarijama PAK-a
putem Sluzhenika za penzije PAK-a. Usluge
koje im oni pruzaju, uglavnom se sastoje od
Stampanja izvoda racuna, kojih je ukupno bilo
8.617 (2016: 42.298 njih).

KPSF kontinuirano odrzava kontakte i
konsultacije sa ovim kancelarijama radi
pruzanja najboljih usluga doprinosiocima.
Ostale glavne usluge pruzane od strane
osoblje KPSF-a bile su: a) 24.935 obavestenja
0 penzionisanju; b) 17.511 odobrenja zahteva
za pristup portalu eTrusti ¢] 5.617 izmenjenih
adresa doprinosioca; d) 4.759 odobrenih
prijava za penziju; i €] viSe od B hiljada
azuriranih kontaktnih podataka.

KPSF nastavlja da daje prioritet masovnosti
usluge eTrusti. Broj racuna u eTrusti tokom
2017. godine porastao je za 28% na 79.867
(2016: 62.471), tine¢i 14% vlasnika racuna
KPSF-a [2016.: 12%). Koriséenje drustvenih
mreZa za promovisanje ove usluge bilo je
glavni razlog za ovaj rast.

Portal eTrusti omogucava doprinasiocima
jednostavan i besplatan pristup racunu
penzijske $tednje, i omogucava KPSF-u da
kontinuirano pobaolj$ava usluge; da smaniji
troskove i da bude transparentan. Usluge

koje se pruzaju na ovom portalu su brojne.
Korisnici eTrusti mogu da proveravaju stanje
svog racuna i transakcije, a za razliku od
uobicajenih online usluga, ove transakcije nisu
ogranicene na poslednjih 3-6 meseci.

Doprinosioci u eTrusti mogu proveriti ukupno
stanje penzijske Stednje, dnevnu jedini¢nu
cenu, broj akcija, sve isplate doprinosa od
svakog poslodavaca od trenutka otvaranja
ratuna; a takode mogu i uputiti pitanja osoblju
KPSF-a.

Ukupno, tokom godine, doprinosioci KPSF-a
su primili i iskaristili ukupno 162.390 usluga
(2016: 137.371 usluge), ili 18% vise nego u
prethodnoj godini. Od ovih 88% je pruzeno od
strane centralne kancelarije, 5% od kancelarija
PAK-a i 7% realizovali su sami doprinosioci na
portalu eTrusti.

ODSTAMPANIH
1ZVODA STANJA U
KANCELARIJIMA
KPSF-a

UKUPAN BROJ
USLUGA KOJE
JE KANCELARIJA
PRUZILA
POJEDINCIMA |
POSLODAVCIMA

2016

85,135

BROJ
RACUNA U
eTRUST

o
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Sigurnost penzijske stednje, raznavrsnaost investicija, maksimiziranje

povracaja za preuzeti nivo rizika i odrzavanje odgovarajuce likvidnosti
predstavljaju srz principa obazrivag investiranja KPSF-a.

CENA AKCIJE OD OSNIVANJA

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

INVESTICIONI PRINCIPI | POLITIKA

KPSF u nastavio da pridrzava izjave o ulaganju principima i
investicione politike smjernicama postavljenim u 2014. godini. Ova
deklaracija investicionih principa se zasniva na glavne dugoracne
investicione ciljeve KPSF koji su: Kao prvo da oguva a kao drugo

da se uveca kapital davaoca doprinosa, u nominalnim i realnim
terminima. Ova deklaracija je postavila indeks potrosackih cena
na Kasovu kao bencémark (odrednicu] na asnovu kojeg ¢e se meriti
utinak investicija KPSF-a.

Uputstvo za investiciane politike (UIP], uz priznanje da mora
postojati ravnoteza izmedu davaoca doprinosa koji su blizu
penzionisanja i onih koji to nisu, poziva na jednu politiku koja sadrzi
umeren odnos ali ne preteran u dugora¢noj alokaciji sredstava

od kojih se octekuje veci povracaj i kolebljivost, kao Sto su akcije;
komhinavane sa ve¢om alokacijom u investicije od kojih se ocekuju
manja kalebljivast i stahilniji povracaj nego sta je kod akcija.

Sa povecanim naglaskam na rizik, cilj UIP je da obezbedi vecu
zastitu kada su trzista u padu, ali ipak da se dabije nagrada kada
trzista rastu. Ovaj cilj se pokazao ostvarenim i za 2017. godinu, kada
su trzista uglavnom hila u snaznim kvotama rasta, a investiciani
portfolio KPSF-a, iako konzervativan, doneo je solidan rast od preko
6% jedinitne cene.

Upravni odhor je svakog tromesecja kantrolisao okvir limita dodeljenih
sredstava, i obavestavao je o tome da li postoji prekoracenje granica
klasa sredstava ili u investiciongj strategiji koju primenjuju menadzeri
fondava. Istovremena, putem pazljivih analiza, verifikavano je da li
investicije KPSF-a, tatno ispunjavaju sve odredbe Zakona za Fond
Penzione Stednje Kosova.

Investiciana politika se zasniva na komhinaciji: a] klase sredstava

- dakle finansijskih instrumenata kod direktnih investicija i onih u
okviru investicionih fondova; i b] investicionih strategija koji je usvaojio
investiciani fond. U svim ovim presecima klasa sredstava i strategija,
postoje dozvoljene granice za investiranje.

Treba istaknuti da KPSF maksimalno koristi sve zakonske moguénosti
i finansijski potencijal za investiranje sredstava u Kosovu, a za sada
postoje samo dve mogucnosti: investiranje u Vladinim obveznicama i
bankarskim depozitima.

U narednoj tabeli su prikazane klase sredstava povezane sa
odgovarajucom strategijom, stvarna alokacija sredstava na dan 31.
decembar 2017. godine i odgovarajuce granice koje su utvrdene u
strategiji Upravnog odbora koje su tog dana na snazi.

KLASA SREDSTAVA STRATEGIJA KRAJNJA ALOKACIJA GRANICE
Gotavina/zapisi KS/depozit Pruzanje kamate 8.7% 1%-12%
Obveznice KS Pruzanje kamate 3.3% 0%-9%
Duznicki instrumenti Sa ciljem prinos 6.7% 4%-25%
Multi-sredstva Upravljanje/ciljani rizik; apsolutni prinos 48.0% 25%-55%
Akcije Dividenda 2.0% 0%-8%
Akcije Upravljanje/ciljani rizik; apsolutni prinos 8.9% 7%-13%
Akcije Sa ciljem prinos 22.4% 20%-35%

Fondovi multi-sredstava podrazumevaju fondove kaji u sastavu
imaju i akcije i duznicke instrumente [npr. obveznice] drzava i
svetskih korporacija.

Kada je u pitanju investiciona strategija, fondovi sa upravljanim
rizikom postavljaju plasmane kroz derivate (kao npr. futures -
ugovari o kupopradaji finansijskih instrumenta u buduénosti sa
unapred utvrdenim datumom i cenom], kako hi se zastitili od
nezeljenih ispada na trzistu.

Fondovi sa ciljanim rizikom utvrduju nivo (cilj] za kolebljivost
investicionog portfolija i na redovnoj osnovi vrSe preusmeravanje
sredstava radi vracanja nestabilnosti na taj niva.

Fondovi sa apsolutnim prinosom nastoje da izabheru akcije i ohveznice
za koje se smatra da imaju najveci potencijal za pozitivne prinose, pod
opstim uverenjem da ¢e manja kalebljivost ohveznica amortizovati
nestahilnast akcija i na taj nacin smanjiti ukupan rizik.

Fondovi sa strategijom dividende u investicionom portfoliju biraju
samo akcije stahilnih korporacija koje redovno isplacuju dividende.
“Pruzanje kamate” paodrazumeva direktne plasmane u instrumente kaji
placaju kamatu, kao npr. bankarski depoziti i kasavske obveznice.

Na narednoj stranici su pruzene informacije o tome gde pripada svaki
od plasmana KPSF-a.
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RASPODELA SREDSTAVA

Na kraju godine investicije u kosovske obveznice i orocene u bankama su iznosile €145.6 min.

Na kraju godine sredstva pod upravljanjem KPSF-a, u iznosu od £1,634.7
miliona, raspodeljena su na sledeci natin: €1,478.1 miliona investirano
je na globalnim finansijskim trZistima kroz investicione fondove [2016:
€1,303.7 miliona); €385,0 miliona investirano je u drzavne obveznice
Kosova [2016: €78,7 miliona]; €50,6 miliona je oroceno u hankama

BKT, NLB, TEB i BPB [2016: €20,0 miliona BKT, BpB i TEB]; dok je €13,7
miliona bilo u CBK-u neinvestirano (2016: €15,9 miliona). Tokam godine,
Upravni odbor je doneo 13 odluka o isplati ili povecanju sredstava iz
angazovanih investicionih fondava. U 12 ovih odluka potezi su hili u svrhu
rebalansa, sa ukupno €542,5 miliona.

S druge strane jedna odluka je hila 0 angaZovanju jednog novog
investicionog fonda (Amundi 3 M 1], koji je takode pripadao jednom
novom investicionom instrumentu [gotovine]. Pocetni iznos investicije u
ovaj fond iznosio je €100 miliona.

Generalno analizirano, Upravni Odbor je i ove godine dao vise znacaja
investicijama u multi-sredstva (sa upravljanjem rizikom i apsolutnim
povracajem), dok je smanjio znacaj investicija u akcije. Kao rezultat
toga, na kraju 2017. godine u multi-sredstva hilo je 53,5% (sa 41,1%
koliko je hilo pre godinu dana]. Ovaj balans na racunu investicionih
fondova tinilo je da se koncentracija sredstava KPSF-a na akcije smanji
na 37,1%, sa 44,0% koliko je hilo pre godinu dana. Ove odluke imale su
za cilj da dodatno smanje potencijalni rizik od investicija na berzi, gde
je postizanje novih rekardnih nivoa rasta povecalo rizik od (ocekivane)
korekcije njihove vrednosti.

Ove gadine od investicija u Trezoru Kosova dospelo je €60,0 miliona,
dok je Odbor dodao €74,9 miliona novih investicija. Na kraju godine
investicije u ovaj instrument su iznosile €95,0 miliona, Sto predstavlja
5,8% ukupnih investicija, i viSe nego prethodne godine [5,6%).

lako sa prosekom izdvojenih investicija od 5,2% za celu godinu,
investicije u Trezoru Kosova doprinele su u proseku za 2,9% ukupnog
ucinka investicija. Uprkas volji Upravnog odbora za viSe investicija u
zemlju, Sto je dokazano dodatnim (i ve¢im] investicijama ove gadine,
ova vrsta investicija i dalje je imala vrlo nisku stopu povracaja od
investicija.

Dok su oroceni depoziti u domacim bankama, koji su hili u iznosu od
€20 miliona na kraju 2016. godine, a koji su dospeli u toku godine,
zamenjeni su od strane Odbara novim jednogodisnjim depozitima u
iznosu od €51 miliona u cetiri banke: BKT (€17,1 miliona); BPB (8,8
miliona]; TEB (€11,9 miliona] i NLB (€12,8 miliona). U proseku za ovu
godinu, ova izdvajanja su iznosila 2,2% ukupnih investicija i u proseku
doprinela 2,6% ukupnom ucinku investicija.

Odbaor je investirao ukupno €360 miliona, povukao €283 miliona i
dospelo je €80 miliona investicija, dok je i ova godina veoma aktivna u
adlucivanju Odbora za kretanje sredstava, u zemlji i u inostranstva.

INVESTICIJA KLASA/STRATEGIJA SREDSTVA ALOKACIJA
(min)
Vanguard - Glohal Stock Index Fund Akcije/Sa ciliem prinos €368.2 22.7%
Nordea 1 - Stable Return Fund Multi-sredstva/Upravljanje rizikom €242.6 14.9%
Nordea 1 - Global Stable Equity Fund Unhedged Multi-sredstva/Upravljanje rizikom €147.0 9.1%
BNY Mellon - Real Return Fund Multi-sredstva/Apsolutni prinos €108.9 6.7%
AXA - Global Inflation Linked Bonds Fund Instrumente té borxhit/Me synim kthimin £€100.6 6.2%
AXA - World Fund Optimal Income Multi-sredstva/Apsolutni prinos €110.0 6.8%
Pictet - High Dividend Selection Akcije/Dividenda €331 2.0%
Schroders - Global Diversified Growth Fund Multi-sredstva/Upravljanje rizikom €113.3 7.0%
Amundi - Amundi Rendement Plus |2 Multi-sredstva/Upravljanje rizikom €86.3 5.3%
BNP Parihas IP - Parvest Diversified Dynamic Multi-sredstva/Upravljanje rizikom €130.0 8.0%
Schroders - International Strategic Bond Fund DuZni€ki instrumenti/Sa ciljem prinos €10.3 0.6%
Amundi -3 M| TrZiste novca €279 1.7%
Trezor Kosova Zapisi KS/Pruzanje kamate €40.7 2.5%
Trezor Kosova Obveznice KS/Pruzanje kamate €£54.3 3.3%
BKT, NLB, BpB i TEB Depoziti/Pruzanje kamate €50.6 3.1%
UKUPNA SREDSTVA INVESTIRANA €1,623.8 100.0%
Neinvestirana sredstva [imovina u CBK i gotovina u tranziciji] €21.8

Napomena: Detalji o svakom investicionom fondu su prikazani u finansijskim izvestajima na aneks ovog izvestaja.
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BR. DRZAVA % SREDSTVA

1 SAD 33.70% 547,304,591
2. Kosovo 8.97% 145,624,553
3. Ujedinjeno Kraljevstva 6.97% 113,175,542
4. Francuska 8.72% 109,103,806
EVROPA AMERIKA AZIJA OKEANIJA AFRIKA
£849,218,588 £610,364,451 £127,512,518 £33,821,152 £2,858,353 5 Luksemburg 6.03% 97825177
B. Japan 4.50% 73,019,651
7. Nemacka 4.43% 71,876,152
8. Italija 3.75% 60,955,398
9, Svajcarska 2.51% 40,730,848
10. Kanada 2.47% 40,114,825
11. Holandija 2.43% 38,439,270
12. Danska 2.36% 38,268,468
) 13. Spanija 2.19% 35,575,951
[ N ]
ooeo 14. Irska 2.13% 34,600,925
[ XN ] °
. eoe soce oo 15. Australija 1.82% 29,524,516
[ XN ] Y YYYs .::.. ..::
° . & 5
:..:..... P ::::: .:... : 16. Svedska 0.98% 15,849,247
ceee oo pibdhdbd oo . 17. Indija 0.69% 11,211,798
LN ] o000 00OOCGS r Y YYeYs LN ] o000 [ o0
0000000 0000 00000 [ ] rYeYes [ XN N N J [ ] (X ] [ ) 18. HDﬂgKDﬂg 0.61% 9'9881314
cececcccsssssesscessssssesees  seee eese
00000000000000000000000000000 00000 oo 18. Juzna Koreja 0.56% 9,123,811
o0
') 20. Jersey 0.55% 8,919,315
o0
. el Kina 0.50% 8,160,418
. e2. Norveska 0.49% 7957715
23. Belgija 0.42% 6,805,156
24. Meksiko 0.40% 6,554,155
25. Singapor 0.38% 6,172,020
26. Portugalija 0.35% 5,740,880
:::oo:. .:::oo oooooooo:ooooooooo 27. Austrija 0.32% 5,202,572
[N N N N J 0000000000000 OCOCOCGOIOGIS OFOCGO
s ° 28. Finska 0.32% 5,174,419
000000OCGOS
29. Kajmanska ostrva 0.31% 5,055,517
30. Brazil 0.30% 4,851,816
31. Novi Zeland 0.26% 4,296,636
32. Tajvan 0.19% 3,125,917
33. Bermuda 0.19% 3,041,038
34. Tajvan 0.18% 2,934,442
35. Juzna Afrika 0.15% 2,489,946
LN J [ X N J
4 b 36. Indanezija 0.13% 2,085,436
L N ]
e° 37 Turska 0.12% 1,902,608
38. Poljska 0.08% 1,236,769
39. Malezija 0.07% 1,208,652
40. lzrael 0.07% 1,116,194
Ostale 0.39% 6,332,723
Naovac kaji je investiran preko otvarenih fondova, upravljaci ovih fondova investiraju u akcije, duznicke instrumente, gotovinu i druge finansijske NAPOMENA: U ovomn abraéunu nisu ukljuéeni gatov novac i sredstva CBK,

instrumente svetskih korporacija i suverenih drzava. Na kraju godine, KPSF je imao direktne i indirektne investicije u finansijske instrumente
2,134 svetskih emitenata 2016: 2,086. Tahelarni podaci o raspodeli sredstava po drzavama i ilustracija njihovog globalnog prostiranja prikazani su
na narednim stranicama.
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TREZOR KOSOVA
SE POPEO NAVRH
SPISKA
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Spisak 25 glavnih emitenta (od ukupno
2.134] je prikazan u nastavku. KPSF je izlozen
ovim emitentima na indirektan nacin, putem
investicionih fondova, dok su plasmani u Trezoru
Kosova i aro¢eni depoziti (u domacim bankama)
direktni.

Po prvi put ave godine, Trezor Kosova popeo se
na vrh spiska pojedinacnih investicija sa 5,78%
izdvojenih sredstava, koji je porastao sa 5,55%
prosle godine. Trezor SAD-a je na drugom mestu
(sa 5,68%) smanjeno sa 8,34% sredstava pre
godinu dana.

Pravna ogranitenja zahtevaju da KPSF ne
prelazi sledece plasmane: a) ne vise od

30% u Trezaoru Kosava; b] ne vise od 20%
sredstava u duznickim drzavnim ohveznicama
jednog emitenta koje su ocenjene sa AA ili
vise; ¢] 10% u drzavnim obveznicama koje

su ocenjene sa Aflivise; d) 5% u drzavnim
obveznicama koje su ocenjene sa BBB ili
niZe; e) ne vise od 5% sredstava u jedinom
emitentu za akeije; i f] do 1% u drzavnim
ohveznicama koje su ocenjene sa BB+ ili nize.
KPSF nije premasio nijednu od ovih granica
za investicije u jednom emitentu na dan 31.
decembra 2017. godine.

SREDSTVA RASPODELA
EMITENT (min) SREDSTAVA
1. Trezor Kosova €95.05 5.78%
2. Trezar SAD €83.47 5.68%
3. Trezor Italije £26.29 1.60%
4. Trezor Ujedinjenog Kraljevstva €26.14 1.59%
5. BKT Bank Kosova €17.06 1.04%
B. Apple Inc. €13.01 0.79%
7. Cisco Systems Inc. €12.82 0.78%
8. Danske Bank €12.81 0.78%
9. Nykredit €12.80 0.78%
10. NLB Bank Kasovo €12.76 0.78%
11. TEB Bank Kosovo €11.95 0.73%
12. Trezor Spanije g11.12 0.68%
13. Roche Hldg Ag £10.88 0.66%
14, AteT €10.44 0.63%
15. Alphahet Inc €10.39 0.63%
16. British American Tobacco €961 0.58%
17. Microsoft €9.10 0.55%
18. BpB Bank Kasaove £8.81 0.54%
19. Pfizer Inc €795 0.48%
20. Trezor Nematke €793 0.48%
21. Cvs Caremark Corp €783 0.48%
22. Novartis Ag €751 0.46%
23. Amgen Inc €7.44 0.45%
24. Bayer Ag €7.29 0.44%
25. Walgreens Boots €719 0.44%

Direktna i indirektna investirana sredstva

KPSF-a na kraju godine su ¢inile 66,6% akcija,

28,7% od duznickih instrumenata, 7,7% od
gotovine i -1,8% neto od derivata (2016:
72,5%, odnosna 27,7%, 5,5% i -5,7%).

0d 28,7% ukupnih investicija koliko su
obuhvatali duznicki instrumenti, 99,9% njih je
bilo u instrumente kaji nisu bili klasifikovani
sa visokim nivoom rizika.

Investicije na Kosovu, uprkos nedostatku
rejtinga, procenjuju se zakonom uz visoku
sigurnost povracaja od investicija i iznosile su
ukupno 8,9% svih investicija KPSF-a

Investicije na Kosovu sastojale su se od
investicija u Trezoru Kosova (sa 5,8% svih
investicija) i od bankarskih depozita (sa 3,1%
svih investicija).

Ove godine, po prvi put, imali sma investicije
u obveznice van Kosova, koje su trenutno
hez rejtinga, ali su na nivou od 0,5% svih
investicija u duznicke instrumente ili 0,15%
svih investiranih sredstava.

Direktni i indirektni plasmani, na kraju godine
hili su u instrumentima glavnih svetskih
valuta, i to: EUR 40,4%; USD 37,1%; GBP 7,0%;
JPY 3,9%; DKK 2,3%; CAD 2,2%; CHF 1,8%; i
druge 5,2%.

REJTING PLASMANA U DUZNICKE INSTRUMENTE

_ DEO

DUZNICKIH

RIZIK  REJTING KVALITET PLASMANA INSTRUMENATA
-- Investicije na Kosovu 20.1%
-- Investicije van Kosova 0.5%
AAA Prvoklasni 27.8%
AA Visok 20.1%
A Srednji visi 8.9%
BBB Srednji nizi 17.7%
BB Nizak 3.9%
B Sa umerenim rizikom 1.3%
Cili nizi Sa visokim rizikom 0.1%
UKUPND 100.0%
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UCGINAK
INVESTICIJA

Bruto povracaj za
godinu iznosio £102.6
minili 6.5% povecanje
jedinicne cijene

Uginak investicija KPSF-a za 2017, godinu bio
je na rekardnom nivou u smislu nominalne
vrednasti, sa bruto povracajem od €102.6
miliona - Sta je ekvivalentno sa bruto ucinkom
od 6.8%. Smanjivanjem naplacenih tarifa (za
investicije | operacije] proizilazi da je neta
utinak KPSF-a i povedanje cene jedinice bilo
B6.5% godisnje.

Ova Je bila godina velikih parasta finansijskih
trzista, posebna trzista akcijama. Najvaznije
globalne berze dostigle su istorijski rekord

u jednoj gadini, sa dvacifrenim porastom.

Ovaj porast je zasnovan na (generalno)
najbolje pokazatelje ekonomskog porasta i
smanjenje nezaposlenasti u SAD, EU i vaznim
zemljama Azije, all i i povoljnim investicionim
ambijentom, gde su fiskalne olaksice nastavile
da budu na snazi i 2017. godine.

Pored kretanja trzista, znacajnu ulogu je imala
i investiciona strateglja i takticka alokacija od
strane Upravnog Odbora, time je omogucen o
prikupljanje veoma zadovoljavajucih povracaja
od investicija. Uprkos &injenici da KPSF ima
investicioni portfelj koji maksimalno odrzava
ravnotezu izmedu rizika i potencijalne dobiti.

Zahvaljujuci ovim faktarima, ovo je ujedno
bila godina sa najnizom nestabilnoscu
investicionog portfelja KPSF-a.

0d 12 investicionih fondova angazovanih ove
godine, sama je jedan od njih zatvorio ucinak

od negativnih investicija (od -0.19%). Ovaj fond
[Amundi 3 M] pripada gotavinskom trzistu i
iskljucivo ima za cilj pruzanje maksimalne zastite
na finansijskom trzistu.

Preostalih 11 investicionih fondova imali su
pazitivan rezultat pavracaja od investicija. One

su predvodene izuzetno pozitivnim utinkom
fonda u akcijama i Vanguard GSIF od +16.7%.

na avaj nacin, ovaj fond Je doprineo sa 56.7% u
opstem bruto uginku KPSF-a, doj je bilo prosetne
godisnje alokacije od 23.7%. Vanguard GSIF je ave
gadine bio daleko bolji od svih fondava i u odnaosu
na prosecnu alokaciju i doprinoSenje u pavracaj
od investicija.

Svi ostali investicioni fondovi (ukljugujuel i
investicije na Kosovu] doprinele su sa 43.3%
ukupnog uginka KPSF-a, gde su najistaknutija
bila tri fonda multi-sredstava: Nordea SRF (sa
prosecnom alokacijom od 15.6% i doprinosom
od 10.0%), BNP Paribas PDD (sa prosetnom
alokacijom od 5.3% i doprinosom od 7.8%), i
Schraders GDG (sa prosecnom alokacijom od
5.1% i doprinosom od 6.2%].

Investicije na Kosovu (u trezoru i depozitima)
generisale su €2.0 miliona evra (ili 1.9%] bruto
povracaja za godinu od €102.6 miliona. Ovao je
postignuto postojanjem prosecne kombinovane
alokacije od 7.3% sredstava.

C BRUTO POVRATAK

INVESTICIJA i'igf/fgm DOPBR%JS[; i PERFORMANSA
Vanguard - GSIF 23.7% 3.8% £58.2 16.7%
Nordea 1 - SRF 156% 0.7% €10.3 4.4%
BNY Mellon - RRF 8.7% 0.2% €31 2.3%
Nordea 1 - GSEF 10.8% 0.3% €38 2.7%
AXA - GILB 6.2% 0.1% €12 1.0%
Obveznice vlade Kosova 3.5% 0.1% €14 1.4%
AXA - WFOI 51% 0.3% €52 7.5%
Pictet - HDS 3.4% 0.1% €14 3.6%
Zapisi vlade Kosova 1.7% 0.0% €01 01%
Amundi 3 M 1.8% -0.0% -€00 -0.2%
Schroders - SB 0.7% 0.0% €0.0 06%
Schroders - GDG 5.1% 0.4% €6.4 8.3%
BNP Paribas - PDD 5.3% 0.5% €80 9.5%
Oroceni depoziti (BT, NLB, BPB, TEB] 21% 01% €05 0.5%
Amundi - RPI2 3.9% 0.2% €2.7 4.6%
Gotovina u CBK - | povracen visak 2.4% 0.0% €0.3 0.3%

100.0% +6.8% €1026 6.5%

"' Panderisani prosek.
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PERFORMANSA
U ODNOSU NA
BENCMARK

Upravni Odbar KPSF-a, je odredio Indeksni
Potrosackih Cena [IPC) na Kosovu, objavljenog
od strane Agencije za Statistike Kosova, kaa cil]

(bencmark] za njegavu investivnu performansu.

Upravni Odbor veruje da je prevazilazenje
ovag cllja kljutno kakao bi se drzala paznja
na otuvanje realne vrednaosti dugoroctnih
doprinosa.

Povracaj od investicija KPSF-a, od 6.5% bio je
13 puta visi nega nivo IPC od 0.5% za 2017.
gad.

KPSF je postigla da prevazide njen bengmark
inflacije cak od osnivanja 2002 godine. Za taj
period, KPSF je dostigao rast cene jedinice
od 46.5% u odnosu na rast od 33.5% CPI-a,
na Kosovu.

IPC U ODNOSU NA KPSF - 12 KUMULATIVNIH MESECI [IZJEDNACEN]
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Pocetak i pasivizacija uplate doprinosa

Doprinosi

Kada i kako se penzione Stednje mogu povuci?

Penzionisanje i isplata beneficija




POCETAK |
PASIVIZACIJA
UPLATE
DOPRINOSA

1

Naplaceni godisnji doprinasi povecani su za 5.4%. Korist
placanja je povecan za 44.4%. Novi davaoci doprinosa: 13.1%

aktivnih doprinosioca.

Aktivnim davaocima doprinosa KPSF naziva
lica koja uplacuju doprinose u izvestajnoj
godini, u ovom slucaju u 2017. godini. S
druge strane, novi davaoci doprinosa KPSF
su oni davaoci doprinosa, ili 13.1% aktivnih
davaocima doprinosa, koji po prvi put
uplacuju doprinose u i za 2017. gadinu
(20186: 9.6%).

Broj pocetnih doprinosioca bio je 46.099,

s druge strane bilo je 33.677 drugih, ili
9.5%, onih koji su pauzirali (placali doprinos
2016. ali ne 2017. godine]; a na ovaj hroj
nisu ohuhvaceni 5.173 doprinasioca sa cijih
racuna je isplacena Stednja tokom 2017.
godine.

U meduvremenu, 13,9% od pacetnih
doprinasioca zapasleni su (1] po prvi putu
40+ godini (2016: 14,0%]. Prosecna starast
pocetnih doprinasioca bila je 28 godine, dok
su 54% njih bili 25 godina ili mladi (2016: 28 i
50% njih bilo je 25 godina ili mladi).

Samozaposleni, kaoji su ¢inili oko 1,5%
pacetnih doprinasioca (2016: 3,5%], bili suu
proseku najstariji. Njihova prosecna starost
bila je 33 godine, a 58% njih je hilo 33 godine
ili mladi. Broj Zena pocetnih doprinosioca hio
je 40,6% za zapaoslene (2016: 41,0];i29,1%
(2016: 32,5%) za samozaposlene.

Izraz “Zaposlenje” se koristio u najsirem mogucem kontekstu. KPSF nije u stanju

da znao da li su doprinasi novih davaoca doprinosa zaista rezultat njihovog prvog
zaposlenja. Osim toga, KPSF ne moze znati da li je to zaposlenje stalno, na odredeno
vreme, ili za neki odredeni posao [ugovor o radu].
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S druge strane, podaci pokazuju da su se zene
doprinasioci pasivizirale u nizim stopama
nego Sto pocinju da doprinose, Cineci tako
34,7% zaposlenih i 17,2% samozaposlenih
koje su se pasivizirali (2016: 32,4% odnasno
16,2%).

Pasivizacija doprinosioca ove godine
uglavnom se dogodila u starosnim grupama
od 22-25 godina (2016: 22-25 godina]. U
stvari, 50% doprinasioca u 2017. godini kaji su
bili pasivni tokom godine bili su 30 gadina ili
mladi kad zapaoslenih i 40 godina i mladi kod
samozaposlenih (2016: 50% doprinosioca

31 odnosno 40). Ovi podaci [koji su stabilni
godinama] stvaraju osnovu za procenu da
pastoji nizi stepen stabilnosti rada za mlade i/
ili njihovo sezonsko angazovanje.

Pozitivnija u vezi toga hila je i Cinjenica da

se procenat angazovanih doprinosioca - ne
ukljucujugi

Ovde samaozaposlene - kaji su platili doprinose
u izvestajnoj godini, a hili su pasivni pre godinu
dana, povecao sa 18,0% na 20,3%. Analiza
podataka za paslednjih pet godina pokazuje
da su 174.122 zapaslenih doprinosioca i
19.430 lica samozapaslenih doprinosioca,
placali doprinose najmanje mesec dana u
svakoj od ovih pet godina (2016: 166,188 i
19,524].

PLACANJE
DOPRINOSA

0d €1,422.2 miliona oprinosa prikupljenih od osnivanja,
€1,298.1 miliona i dalje su pod upravljanjem.

Doprinosi koji nisu pod upravljanjem, ili
€124,0 miliona (2016: 94,3 miliona €], su
doprinosi isplaceni prilikom isplata beneficija
ili refundiranja i viSe nisu deo fonda. Kod
refundiranja ukljucen je i iznos od €10,0
miliona (od ¢ega €74 miliona doprinasi i oko
€2,6 miliona profit iz investicija) koji je vracen
PAK-u (prema vazecem zakonu] s obzirom
da su bili doprinosi o kojima KPSF nije imao
informacije zasto i za koga su placeni i bili su
stariji od 6 godina.

Ukupan iznos prikupljenih doprinosa tokom
2017. godine bio je €158,8 miliona [2016:
€151,5 miliona), od kojih su poslodavci i
samozaposleni platili €143,4 miliona za
2017. godinu, €12,5 miliona za 2016. godinu,
€0,8 miliona za 2015. godinu, i €3,1 miliona
za period 2002-2014. Doprinosi prikupljeni
tokom 2017. godine povecani su za 5,4% u
odnosu na prethodnu godinu. U 2016. godini
oni su pavecani za 10,2%, a 2015. godine za
6,8%.

Navi poslodavci, kojih je hilo 4.166, imali

su povecanje broja od 1,4% u odnosu na
prethodnu godinu (2016: 4,107). Novim
poslodaveima KPSF smatra preduzeda,
institucije itd. koji po prvi put placaju
doprinase za svoje zaposlene. S druge strane,
broj poslodavaca kaji su se pasivizirali bio

je 3,840 belezeci blagi ritam rasta od 1,7%
(2016: 14,8%] u broju u odnosu na prethodnu
godinu (2016: 3.774). Poslodavcima kaji

su se pasivizirali KPSF smatra preduzeca

ili institucije ili organizacije koje su placale
doprinas za zaposlene tokom prethodne
godine, ali ne i toakom izvestajne godine.

Medutim, broj aktivnih poslodavaca, onih kaji
su placali doprinose za godinu, porastao je za
6,0% i dostigao na 28.685 [2016: 27.051]. Na
kraju godine, prosetna stanje za sve racune
penzijske Stednje iznosilo je €3,003 (2016:
€2,795].

DOPRINOSI
GODINE PRIMLJENI POD UPRAVOM
(min) (min)
2002-2013 £844.7 £797.7
2014 £128.7 £1153
2015 £1375 £121.4
2016 £1515 £1337
2017 £159.8 £130.0
UKUPNO £1,422.2 £1,298.1

STRUKTURA NETO SREDSTAVA POD UPRAVOM

2017

DOPRINOSI POD UPRAVOM

79.5%

DOBITAK

2016

DOPRINOSI POD UPRAVOM

DOBITAK

=7 NN
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KADA | KAKO
SE

PENZIONE
STEDNJE
MOGU POVUCI

PENZIONISAN-
JE | PLACANJE
BENEFICIJA

Tokom 2017. godine pen-
zioneri i naslednici su u
proseku ostvarili profit od
20,4%. U 2016. godini ova
cifra je iznosila 19,9%.
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Kada i kako se penzione stednje mogu
povuéi od strane doprinosioca:

a) kada se dostigne penzionerska starost
(aktuelno prema zakonu odredeno je 65
godiste];

b) kada se dohija pomo¢ invaliditeta od
MPMS; ili

c) kada neko premine pre povlacenja
penzijske stednje, u tom slu€aju njegovi
/ njeni zakonski naslednici ¢e povuci
celokupniiznos Stednje.

Program Faznog Povlacenja (PFP)

PFP je takav da karisnici u toj $emi povlace
od svoje Stednje svaki mesec po €2001)
(2016 god.: €200']) ili 1% bilansa u momentu
penzionisanja (koji god da je nizi), dok se celi
iznos ne istrosi.

Pocevsi od septembra 2016 godine, korisnici
mogu izabrati jednu od Cetiri banke koje
nude uslugu PFP: TEB, NLB Pristina, Banka
za Biznis ili Ekonomska Banka. Do tada samo
jedna banka je nudila ovu uslugu.

Tokom 2017. godine Administracija je odobrila
5.173 novih prijava za podizanje penzijske
Stednje (2016: 4.445). Ukupan iznos sredstava
koji je placena za podizanje penzijske Stednje
tokom 2017 godine bila su €27,7 miliana, koji
se sastojao od nominalnih doprinosa od €22,1
miliona i ostvarenog profita od €5,6 miliona
(2016: €19,2 miliona, odnosno €16,0 miliona

i £3,2 miliona).

Ukupan broj ratuna za podizanje od osnivanja
dostigao je 38.512, a isplaceni iznos za ave
ratune dostigao je €119,5 miliona. Ovde treba
napomenuti da smo ove godine imali i isplatu
penzijske Stednje za gradane koji nisu gradani
Kosova i kojima se sada omogucuje po zakonu
da im se isplati njihova penzijska Stednja.

Ovaj broj je iznosio 25, dok je iznos isplate hio
€217.620.

Broj osoba kojima su isplacena sredstva
tokom 2017. godine nakon Sto su daostigli
starosnu granicu od 65 godina za
penzionisanje hio je 4.036 ili 78,0% odobrenih
prijava (2016: 3.433ili 77,2%). Zbog
invaliditeta, sredstva su isplacena za 174 lica,
ili 3,4% odobrenih prijava (2016: 1751ili 3,8%).

Kako se moze povuci penziona Stednja?

ISPLATE

Doprinosiaci koji povlace stednju nakan
dostizanja starosti penzionera mogu izabrati
da daobiju 0% ili 20% Stednje u jednoj isplati, a
drugi iznos se $alje u PFP.

Ipak, ako jedan doprinosioc ima hilans

na racunu sa manje od €3,000') onda se
celokupni iznos povlati u jednoj isplati.
Doprinosioci koji povlace stednju zbog
invaliditeta dohice svoju Stednju preko PFP-a,
uiznosu od €200') do: i) perioda kada im
istice invaliditet; ili ii] dok se iscrpi penzijska
Stednja - koja god se prvo desi. Sa druge
strane, korisnici preminulih doprinosioca
mogu izabrati da odjednom povuku svu
penzijsku stednju ili da taj iznos prenesu na
njihov ratun penzione $tednje u KPSF-u.

U Minimalno mesecno poviacerye / prag
poviacernjo se odredufe Pravilnicima CEK-a.

PODIGNUTA
SREDSTVA
PREBACGENA
SU PPF

Bilo je 938 slutajeva isplate penzijske Stednje
od strane naslednika doprinosioca koji su umrli
pre nego sto su im isplacena njihova sredstva
iz KPSF-ja [2016: 837), &to predstavlja 18,1%
odobrenih prijava (2016: 18,8%). U 32,4%
slutajeva, doprinosioci su hili mladi od 55
godina kad su umrli, 23,2% je bilo 55-58,
31,7% je hilo sa 60-64 godina i 12,7% preko
65 godina. Iznosi usmereni u PTF su biliu
vrednosti €18,0 miliona, dok je €9,7 miliona
isplaceno od strane korisnika uz jednu isplatu
(2016: €11,8 miliona, odnosno €74 miliona).

0d 2,340 lica koja su tokom gaodine bila
u PTF-u, 90,6% njih je takode iskoristilo
mogucnaost podizanja bilansa od 20%
odjednom.

Prosecan hilans racuna penzianisanih za

ovu godinu iznasio je €5.279, Sto je vise od
€4.199 kaliko je hilo pre godinu dana. Ova
znatajno povecanje prosecnog bilansa racuna
penzionisanih uglavnom se pripisuje isplati
stranim drZavljanima, koje je pocelo ave gadine,
koji imaju prilicno vece prosecno stanje.

VITET DOPRINOSI SREDSTVA

(min) (min)
2004-2012 £28.2 £28.2
2013 €97 £10.7
2014 £12.3 £14.3
2015 €15.8 £19.3
2016 £16.0 £19.2
2017 e22.1 £27.7
UKUPNO €104.1 €1194

' B4.Bx
51.6-

GODISNJI IZVESTAJ 2017 | 62



DEMOGRAFSKI PODACI
DOPRINOSIOCA

69-70

71-72

73

74

77-78

79

80

Davaoci doprinosa

Geografska rasporedenost doprinosioca

Starost doprinosioca

Davaoci doprinosa prema vrsti preduzeca

Prosetna uplata doprinosa

Nivo uplate doprinosa

“Koliko treba da stedite?”

[
!

.
i

-

o
-
N
L



| GODISNJI 1ZVESTAJ 2017

Ovo poglavlje sadrzi klju¢ne demografske podatke o doprino-
siocima KPSF-a u 2017. godini, uz poredenja kretanja sa pre-

thodnom godinom.

Vazno je napomenuti da ovo poglavlje
predstavlja rezultate analize samo za aktivne
doprinosiace, a ne za sve vlasnike racuna
KPSF-a, tiji broj je do kraja 2017. godine bio
591.527. Ove gadine hilo je 352.849 aktivnih
doprinosioca (2016: 312.672].

Sa najmanije jednim doprinosom kao
zaposleni tokom godine pojavljuju se
323.689, a kao samozaposleni 24.207; u
ovim brojevima dva puta je izhrojano 4.953
doprinosioca, koji se pojavljuju tokom 2017,
gadine, i kao zapaosleni i kao samozaposleni.
Ono sta je trebalo uzeti u obzir tokom celog
poglavlja i uporedne statistike sa proslom
godinom je da je odrzavanje dva para izbora,
opstih i lokalnih [ukljuéujuci slucajeve drugog
izbarnag kruga), deformisalo uporednu bazu
sa prethodnom godinom. KPSF nastavlja da
apeluje da je klju¢ za adekvatnu penzijsku
Stednju, dovoljno i kontinuirano placanje
doprinosa.

Pored (jo$ uvek niskag] broja aktivnih
doprinosiaca, u poredenju sa brojem radna
sposobne populacije, ostaje zabrinjavajuca
niska vrednost akumulirane Stednje po
racunima. Prosecna stanje na svim racunima
u KPSF-u na kraju 2017. godine iznosilo je
€3,003 (povecano za 7,4% od kraja 2016.
gadine). Prema vazecoj uredbi o isplati

penzija (€200 mesectno], ovo prosecno stanje

bi bilo dovaoljno za samo 15 meseci penzije.

Razume se da je razlog za ovo stanje, osim
perioda boravka u Semi, vrednost mesecnag
doprinosa koji je (posebnao za starosne grupe
ispod 35 godina] i dalje na veama niskom
nivou.

Prema Agenciji za Statistiku Kosova, u
2011. godini na Kosovu je bilo 1,31 miliona
stanovnika starosti od 15 do 64 godine.

S druge strane, u 2017. godini aktivnih
doprinosioca u KPSF-u bilo je 352.849
zaposlenih i samozapaoslenih; prema ¢emu
proizilazi da je samo 26,9% (2016: 23,9%)
radno sposobnog stanovnistva Kosova

bilo ukljuceno u neku vrstu farmalne radne
aktivnosti tokam ove godine.

Ako se statistika 0 nezapaoslenosti na Kosovu
uzima zdravo za gotova, onda je jedini
razumni zakljucak da se radi o visokom
stepenu neformalnosti na trzistu rada. |

ovo posebno izgleda da je relevantno za
sektor poljoprivrede i gradevinarstva, u kojim
sektorima postoji velika nedoslednost izmedu
statistike zapaosljavanja i broja doprinosioca
u KPSF-u.

KPSF naglagava ove stvari verujuci da na ovaj
nacin ispunjava deo drustvene odgovornosti
koju ima: da svaki gradanin Kosova dovoljno
ustedi za svoju penziju. Razumevanjem

ko, kada, koliko i kako ¢esto doprinosi,

moZze pomoci u razumevanju dosadasnjih
dostignuca i pobalj$anja koja treba izvrsiti

u aktuelnoj palitici, tako da Sema penzijske
Stednje na Kosovu postane jos$ bolja Sema.

ZAPOSLENI

323,683

SAMOZAPOSLENI

24,207

I ZAPOSLENI |
SAMOZAPOSLENI

4,953

2016

ZAPOSLENI

286,848

SAMOZAPOSLENI

30,275

| ZAPOSLENTI |
SAMOZAPOSLENI

4,451

AKTIVNI
DOPRINGSIOCI

3oc2,849

AKTIVNI
DOPRINGSIOCI

3le,6/°?
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GEOGRAFSKA
RASPODELA
DOPRINOSIOCA

Posto se veliki broj doprinosioca (oko 1/3]
isplacuje od strane Ministarstva javne uprave,
tija je kancelarija registrovana u Pristini,

nije moguce izvrsiti analizu o tome gde su
doprinasioci radili tokam godine. To je razlog
$to KPSF predstavlja samo analizu zasnovanu
prema opstinama, adresama doprinosioca koje
KPSF ima u svojim registrima.

Odrzavanje opstih i lokalnih izbaora, koje zahteva
angazovanje dodatnog osablja za organizovanje
i pracenje izbora [narotito u slucajevima gde

je hilo drugog izbaornag kruga), deformisalo je
uporednu osnovu stvarajuci jake oscilacije u
broju doprinosioca. Prema tome, uporedivanje sa
prethodnom gadinom treba uzeti kao izuzetak i
uz rezerve.

| ove godine pokazalo se da je skoro svaki peti
aktivni doprinosilac ponovo pripadao Pristini i
2017. godine. To je ujedno i razlog $to Pristina
ima najvece povecanje broja doprinosioca
(+3.940 lica).

Ove godine najizrazeniju mrezu u procentima
ima Leposavi¢ [104,2%), zatim slede Zvecan
[(100,7%), Severna Mitravica (51,8%), Klokot
(51,4%]), Zubin Potok [(48,1%), Partes (45,8%] i
Ranilug (42,1%).

Sto se tige opétina sa najvedim brojem
doprinosioca u prvih 10, najveci rast imalo je
Gnjilane (sa 15,1%), zatim slede Mitrovica (sa
+14,8%) i UroSevac (sa +14,2%).

ﬂ"Uvoje broj doprinosilaca koji Zive van Kosova ili za koje KPSF nije imao informacije kojoj

opstini pripadaju.
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RAZLIKA SA 2016

BR. OPSTINA R UBESGE o a
1. PRISTINA 64,600 18.3% 3,840 6.5%
2. PRIZREN 28,497 8.1% 2,764 10.7%
3. URDSEVAC 21,637 6.1% 2,696 14.2%
4, GNJILANE 20,664 5.9% 2,713 151%
5. PEC 19,277 5.5% 1,417 7.9%
6. DAKOVICA 18,425 5.2% 2,008 12.2%
7. PODUJEVO 16,198 4.6% 1,701 11.7%
8. MITROVICA 15,073 4.3% 1,942 14.8%
9. VUCITRN 14,042 4.0% 1,513 12.1%
10. GLOGOVAC 11,453 3.2% 842 79%
11. LIPJANE 11,077 31% 1,428 14.8%
12. SUVA REKA 10,135 2.9% 1,284 14.5%
13. SKENDERAJ 9,313 2.6% 1,236 15.3%
14, K0SOVO POLJE 8,714 2.5% 856 10.9%
15. ORAHOVAC 8,232 2.3% 1,019 14.1%
16. MALISEVO 7322 21% 1,177 19.2%
17. ISTOK 7,071 2.0% 715 11.2%
18. VITINA 6,895 2.0% 1,133 19.7%
19. KAMENICA 6,405 1.8% 850 15.3%
20. KLINA 5,966 1.7% 822 16.0%
2L KACANIK 5,473 1.6% 940 20.7%
22 OBILIC 5,359 1.5% 488 10.0%
23, DECANE 5,123 1.5% 656 14.7%
2d, SHTIMLJE 4,648 1.3% 676 17.0%
25. DRAGAS 4,343 1.2% 904 26.3%
26. LEPOSAVIC 2,212 0.6% 1,129  104.2%
27. GRACANICA 2,195 0.6% 399 22.2%
28. STRPCE 1,529 0.4% 273 21.7%
2g. SEVERNA MITROVICA 1,501 0.4% 512 51.8%
30. HANI ELEZIT 1,365 0.4% 149 12.3%
31. ZVECAN 1,150 0.3% 577 100.7%
32. ZUBIN POTOK 1,124 0.3% 365 48.1%
33. JUNIK 634 0.2% 92 17.0%
34, NOVO BRDO 627 0.2% 146 30.4%
35. MAMUSA 583 0.2% 69 13.4%
36. RANILUG 570 0.2% 169 42.1%
37. KLOKOT 545 0.2% 185 51.4%
38. PARTES 420 01% 132 45.8%

0STALI * 2,452 0.7% 529 27.5%
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Prosecna starost doprinasioca u 2017 godini
se smanjila na 40,5 godina sa 40,7 kolika
je hila u prethodnoj gadini. Dok se srednja

Prosecna starost za samozaposlene
doprinosioc iznosila je 42,9 godina, dok je
prosecna starost zaposlenih hila

vrednaost nije promenila i ostala je 39, kag i 37,7 godina.
2016. godine.
PROSEK MUSKARACA: PROSEK ZENA

ig. R

377 B

MEDIJANA MUSKARACA:

40.0

=ije

MEDIJANA ZENA:

350 B

Generalno, nije bilo velikih promena ucesca
starosnih grupa kao procenta aktivnih
doprinosioca. Skaro 2/3 aktivnih doprinosioca
ili 68,3% [2016: 66,9%] bilo je ispod 45
gadina.

| ove godine, sa u¢escem od 15,6% starosna
grupa 15-24 godina belezila je najveci rast
[+2,2%), a sem starosne grupe 25-34 godina sa
blagim porastom (sa +0,1%), sve ostale starosne
grupe su beleZile blagi pad.

Vrsta preduzeca utvrduje se prema njihovoj
registraciji u Kosovskoj agenciji za registracije
biznisa ili u okviru Ministarstva javne uprave.

Treba napomenuti da su javna i drustvena
preduzeca (kao Sto su regionalne kampanije
za vodaovod ili otpad, Posta Kosova, gradske
toplane, itd.] vecina njih su registrovana kao
akcionarska drustva; stoga su predstavljena
zajedno sa drugim javnim preduzecima u
okviru grupe akcionarskih drustava.

Najznacajnije kretanje ove godine je kod broja
doprinosioca u budzetskim organizacijama,
koji se zbog organizavanja izhora povecao za
skoro 40% broj doprinosioca od privremenog
angazovanja dodatnog osablja.

ANGAZOVANJE

VRSTA PREDUZECA BROJ EKVIVALENTNI

STAROSNA GRUPA 2016 DOPRINOSIOCA KOEFICIENT DOPRINGSIOCI
15-24 156% 13.4% Budzetska arganizacija 131,900 0.660 87,054
25-34 29.4% 29.3% Doo 122,065 0.603 73,605
35-44 23.3% 24.2% Individualni biznis 70,830 0.662 46,889
45-54 18.5% 19.3% Samaozaposleni 29,787 0.781 25,230
55-64 12.4% 12.9% Akcionarsko drustvo 29,546 0.781 23,075
B5+ 0.8% 0.9% NVO 19,945 0.383 7,638
Partnerstvo 5,370 0.847 4,548

Ostalo 11,254 0.606 6.820

Istovremeno, priviemenao angazovanje kod
budZetskih organizacija znatajnao je smanjilo
koeficijent angazovanja sa 0,909 [u 2016.
godini) na 0,660 ove godine. Znatajan rast
ove gadine po broju imale su i B.0.0. sa
povecanjem od 15,8% u broju doprinosioca i
14,6% u ekvivalentnim doprinosiocima.

Dve vrste preduzeca (akcionarska drustva

i samozaposleni] imala su smanjenje broja
doprinosioca, ali ne i ekvivalentni doprinosiaci.
Da bi se ilustrovalo “angazovanje” upotrebice
se sledeci primer: ako su dva zaposlena lica u
toku godine placala doprinos jedno 8 meseci
a drugo 4 meseca, tada oni po broju ¢ine dva
doprinosioca, ali po angaZovanju predstavljaju
ekvivalent jednog doprinasioca koji je placao
doprinos tokom cele godine.

PROMENE SA 2016

BROJ EKVIVALENTNI
DOPRINOSIOCA DOPRINOSIOCI

39.5% 9.4%
15.8% 14.6%
-1.5% 0.3%
-1.6% 0.0%
-3.4% 1.0%
43.6% 18.3%
3.7% 35.7%
19.2% 19.8%
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Prosetan (mesecni] doprinos za kategoriju
zaposlenih smanjio se na €39,97 sa €44,42
koliko je iznosio godinu dana ranije. | ovde se
oseca efekat privremenaog doprinosa i niske
vrednosti ove gadine.

Prosecan doprinos za zaposlene porastao je
u prve tri starosne grupe (15 do 44 godina),
a smanjio se u ostale tri starosne grupe

(45 do 65+ godina). Sdruge strane za
samozaposlene su povecani za sve starosne

. - TR 2016 2015
grupe. Dok je prosecni mesecni doprinos
Za samaozaposlene, prosecan doprinos je prema polu smanjen kakao za zene tako i za
porastao za £33,49 mesetno sa €32,25 muskarce kod zaposlenih, povecan je kad oba ZAPOSLENI SAMOZAPOSLENI ZAPOSLENI SAMOZAPOSLENI ZAPOSLENI SAMOZAPOSLENI
koliko je iznosio prosle godine. pala kod samaozaposlenih.
15-24 €26.58 €20.45 €25.77 €20.23 €25.49 €21.45
25-34 €38.57 €26.52 €38.68 €25.97 €38.59 €25.38
35-44 €48.15 €34.97 €49.05 €33.64 €47.48 €32.81
45-54 €48.02 €37.32 €49.13 €35.76 €47.17 €34.36
VITI ZAPOSLENI SAMOZAPOSLENI 55-64 €53.45 €37.77 €58.91 €36.68 €52.14 €35.21
B5+ €58.03 €37.85 €59.12 €32.61 £57.68 €36.22
2015 €42.21 €31.48
2016 €44.42 €32.25
€39.97 €33.49
GODINA ZENE MUSKARCI
ZAPOSLENE SAMOZAPOSLENE ZAPOSLENI SAMOZAPGOSLENI
2015 £€39.97 £25.56 €43.28 £€32.57
2016 €40.70 £€25.61 €46.26 €33.57
€37.35 €26.17 €41.29 €35.02
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NIVO UPLATE
DOPRINOSA
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Zakon zahteva da se minimalni doprings za
samozaposlene, kao i zaposlene sa punim
radnim vremenom, zasniva na minimalnim
mesecnim zaradama na Kosovu, a to su:
€130 za lica starosti do 35 godina; i €170 za
lica starija od 35 godina.

Broj doprinosa ispod zakonski dozvaoljenog
minimuma je povecan i ove godine, on iznosi
11,4%, ali i ova cifra je pod uticajem izhornog
efekta ove gaodine. Medutim, dobrih vesti
nema ni za samozapaslene, a to je da su ove
godine vise od palovina placali doprinose na
nivou ili ispod potrebnog minimuma.

NIVO UPLATE DOPRINOSA ZAPOSLENIH

UPLATA
ISPOD MINIMUMA JEDNAKD MBI MINIMUM

SA MINIMUMOM
DO 35 GODINA 7.37% 0.28% 41.60%
IZNAD 35 GODINA 4.07% 2.76% 43.92%

NIVO UPLATE DOPRINOSA SAMOZAPOSLENIH

UPLATA

JEDNAKD
ISPOD MINIMUMA Y MBI MINIMUM
DO 35 GODINA 0.64% 11.25% 15.21%
IZNAD 35 GODINA 4.90% 36.76% 31.25%

“KOLIKO
TREBA
DA STEDITE?”

KPSF smatra svojom i socijalnom
obavezom da savetuje obveznike doprinosa
o0 tome koliko treba da Stede kako bi
ostvarili iznos koji bi im mogao obezhediti
VECU sigurnost nakon penzionisanja.

Stoga u nastavku predstavljamo nekaliko
vaznih saveta i predloga.

Primer: ako se pretpostavi da ce se

cena akcije KPSF-a svakog meseca
povecavati po konstantnoj stopi od 4%
godisnje, osoba koja se zapasli na svoj 25.
rodendan i uplacuje doprinase jednake sa
zakonskim minimumaom za 40 godina sve
do penzionisanja, imace na svom racunu u
KPSF-u akumulirani bilans od €18,142.

Medutim, s abzirom da inflacija umanjuje
vrednost novca, ako inflacija iznosi npr. 2%
godisnje, danasnja vrednost tog hilansa bi
bila €8,216.

Ova vrednast, uStedena kroz minimalni
doprinas bila bi nedovoljna za kupavinu
ekonamski povoljnog doZivotnog anuiteta.

U trenutnim okolnostima takva osoba ce
Se penzionisati u programu padizanja u
fazama, uz mogucnaost podizanja pocetnog
iznosa od 20% od ukupnog bilansa i
podizanja preostalog iznosa od €150
mesecno, $to ne bi bilo dovaljno niza 4
godine (tatnije: 41 meseci].

Proizvod doZivotnog anuiteta se i dalje ne
pruza na Kosovu a bez njega na trzistu

je teska izratunati hilans Stednje koja bi
hila potrebna za kupovinu minimalnog
dozivotnog anuiteta.

S druge strane, tesko je poverovati da hi
Stednja manja od €25,000 (u danasnjgj
vrednasti] bila dovoljna za kupavinu
minimalne penzije.

Sa ovom vredno$cu kao cilj, osoha koja
se zaposli u dobi od 25 godina i radi do
penzionisanja bez hilo kakvog povecanja
plate, treba da uplacuje €41,50 svakog
meseca (zaposleni i poslodavac zajedna).

Ali ako hi ista osoba svake godine imala

povecanje plate od 1% trebalo bi da pocne
sa mesecnim doprinasima od €34.30 i da
zavrsi sa €74.23 uoti svog 65. rodendana.

U poslednjem slucaju, prosecni mesecni
doprinosi bi iznosili €51.74 ili za oko
€10 vise nego u prvom slucaju, time

se objasnjava znacaj $to ranije uplate
doprinosa i u $to je moguce ve¢im
iznosima.

Naravno, danas postoji mnogo ljudi na
Kosovu kaji stalno pacinju i prestaju da
rade, ili su se kasnije ukljucili u Semu i
imaju manji broj godina za Stednju; za njih
¢e hiti veaoma tesko da ostvare dovaljnu
penziju samo kroz ohaveznu penzijsku
Stednju.

Osoblje KPSF-a je tu da pomogne i moze
da pruzi savet svakome ko Zeli da zna kako
i kaliko treba da Stedi za bolju penziju;

a KPSF i njegov Odbor ¢e uginiti sve da
povecaju vrednast Stednje doprinosilaca
kaka bi im osigurali to srec¢niju penziju.
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PRAVNI OKVIR | IZMENE

Organizacija, funkcionisanje i donosenje odluka
KPSF-a zasnovana je na Zakanu br. 04/L-101,
zajedno sa izmenama i dopunama: Zakonom br.
04/L-115, Zakonom br. 04/L-168 i Zakonom br.

05/L-116, i upravlja se od strane Upravnog Odbora.

Pravna organizacija KPSF-a je dalje definisana
sekundarnim zakonodavstvom: putem uredbi o
penzijama CBK-a, i uputstvima i obavestenjima o
objasnjenju PAK-a o nacinu objavljivanja, placanju
doprinosa, ispravkama i oporezivanju penzijskih
doprinosa.

Ove godine nije bilo inicijativa za izmene i dopune

vazecih zakona, ali nije bilo ni novih uredbi i pravila.

Ovogodisnja novina je bio pocetak sprovodenja
zakonskih izmena koje su stupile na snagu
poctetkom 2017. godine.

Za podsecanje ponovo objavljujemo na stranici u
nastavku najvaznije zakonske izmene-dopune koje
su pocele da se sprovode u 2017. godini.

PRODUZENJE MANDATA
CLANOVA ODBORA

ROKOVI ZA PREDLOG
CLANOVA ODBORA

OBAVESTAVANJE
DOPRINOSILACA

LIKVIDACIJA
NEIZMIRENIH DOPRINOSA

STRANI
DOPRINOSIOCI

OSLOBABANJE 0D
POREZA DOBROVOLJNIH
DOPRINOSA

Mandat ¢lanova Odbora produzen je sa tri na cetiri godine.

Izborna Komisija treba da predlozi Skupstini pozicije clanova Odbora najmanje devedeset dana pre
isteka mandata ¢lana.

Kariscenje elektronske poste (e-mail-a) kao nacin za slanje gadisnjih izvestaja racuna doprinosioca
se izrigito dopusta. Sta vige, zahtev da se obaveste doprinosioci koji nisu imali transakcije tri zadnje
godine je smanjen na samo jedanput u tri godine.

Placeni doprinosi u KPSF pre 6 godina - a za koje vlasnik nije identifikovan - sada se moze likvidirati
od KPSF-a, u Konsolidovani Budzet Kosova.

Ipak, ako se naknadna identifikuje vlasnik likvidiranih sredstava, fond, ukljucujuci svaku mogucnost
dohitka od investicija od trenutka likvidacije, morace da se vrati i da se alocira na racunu penzione
Stednje dotitnog vlasnika KPSF-u.

Posto osnovni zakon zabranjuje strancima bez stalnog baravka na Kosovu da doprinose,
amandmanom se sada dozvoljava tim licima da povuku svu penzionu $tednju u KPSF-u, koja je
poslata iz njihove strane ili od nekog drugog lica u njihovo ime.

Dobrovoljni doprinos u KPSF-u, oslobada se od poreza na liéni prihod. Ova odredba je sada prosirena
kod dobrovaljnih doprinasa izvrSena u svim drugim penzionim fondovima.

GODISNJI 1IZVESTAJ 2017 |
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Izvesta) Nezavisnog Revizora

Grant Thomton L.L.C.
Rexhep Mala 18

10000 Prishtine
Kosovo

T +38138 247 771
T +381 38 247 801
F +381 38 247 802

Upravnom Odboru Kosovskog Penzijskog Stednog Fonda

Misljenje

Revidirali smo prateée finansijske izvestaje Kosovskog penzionog $tednje - Operacije ("KPSF"), koji
obuhvataju izvestaj o finansijskoj poziciji na dan 31 decembra 2017 godine 1 izvestaj o
sveobuhvatnom prihodu, izvestaj o promenama u neto aktivi poslovanja KPSF i izvestaj o tokovima
gotovine za godinu koja se tada zavr$ava, kao 1 sazetak znacajnih rac¢unovodstvenih politika 1 drugih
objasnjenja.

Po nasem misljenju, finansijski izvestaji prikazuju istinitu 1 objektivno, po svim materijalno
znacajnim pitanjima, finansijsko stanje Kosovskog Penzijskog Stednog Fonda — Operacije u dan 31
Decembra 2017, 1 rezultati njegovog poslovanja i novcanog toka za godinu koja se zavrsila na taj dan
u skladu sa Medunarodnim Standardima Finansijskog Izvestavanja (MSFI).

Osnova za misljenje

Reviziju smo sproveli u skladu sa Medunarodnim standardima revizije (MSR). Nase odgovornosti
prema tim standardima dalje su opisane u Odgovarajuéim Odgovornostima za odeljak Revizije
finansijskih izvestaja naseg izvestaja. Mi smo nezavisni u odnosu na Drustvo u skladu sa Kodeksom
etickog ponasanja za profesionalne racunovode izdatim od strane Odbora za medunarodne
standarde etike za rac¢unovode (IESBA Kodeks), kao 1 etickim zahtevima koji su relevantni za
reviziju finansijskih izvestaja Drustva i smo ispunili i druge zahteve profesionalne etike u skladu sa
pomenutim zahtevima i IESBA Kodeksom. Verujemo da su revizorski dokazi koje smo dobili
dovoljno i prikladni da daju osnovu za nase misljenje.

Druga pitanja

Finansijski izvjestaji Kosovskog penzionog stednje - Operacije za godinu koja je zavrsila 31
decembra 2016 godine revidirala je drugi revizor koji je izrazio nemodifikovano misljenje o tim
finansijskim izvjestaja 13 aprila 2017 godine.

Odgovornosti rukovodstva i onih koji su zaduZeni za upravijanje finansijskim izve$tajima
Menadzment je odgovoran za pripremu i nepristrasnu prezentaciju ovih finansijskih izvestaja u
skladu sa Medunarodnim Standardima Finansijskog Izvestavanja, za takve unutrasnje kontrole
menadzment odreduje da je neophodno da se omogudi priprema finansijskih izvestaja koji ne sadrze
netacne materijalne prikaze, bilo iz razloga prevare ili gresaka.

U pripremi finansijskih izvjestaja, rukovodstvo je odgovorno za procjenu sposobnosti KPSF da
nastavi da radi kao radni subjekt, otktrivajuéi, kako je primjenjivo, pitanja koja se odnose na trajnu
zabrinutost 1 koriStenje kontinuirane racunovodstvene osnove rac¢unovodstva, osim ako rukovodstvo
ili namjerava likvidirati KPSF ili prestati operacije , ili nema realnu alternativu nego da to uradi.

Chartered Accountants
Member firm of Grant Thornton International Limited
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Oni zaduZeni za upravljanje su odgovorni za nadgledanje procesa finansijskog izvestavanja KPSF.

Odgovornosti revizora u reviziji finansijskih izve$taja

Nasi ciljevi su da dobijemo razumno uverenje o tome da li finansijski izvestaji kao cjelina budu
oslobodeni materijalno znacajnih pogresnih iskaza, bilo zbog prevare ili greske, 1 da izdaju revizorski
izvjestaj koji ukljucuje nase misljenje. Razumno osiguranje je visok nivo sigurnosti, ali nije garancija
da ce revizija sprovedena u skladu sa MSR uvek otkriti materijalno pogresno prikazivanje kada
postoji. Izjave o nepravilnostima mogu nastati iz prevate ili greske i smatraju se materijalnim ako se,
pojedina¢no ili u celini, mogu razumno ocekivati da uti¢u na ekonomske odluke korisnika uzetih na
osnovu ovih finansijskih izvjestaja.

Kao deo revizije u skladu sa MSR, mi smo praktikovali profesionalno sudjenje i neprekidni
profesionalni skepticizem tokom revizije. Mi takode:

e Identifkujemo i cenimo rizik od materijalnih znacajnih gresaka u finansijskim izvestajima,
kao posledica prevare ili kao posledica gresaka, dizajniramo i obavljamo revizorske
procedure, koje smatramo dovoljne i odgovarajuée za 0sNOVNO pruzanje 1izrazavanje
naseg misljenja. Rizik od ne-otkrivanja materijalnih gresaka sto toci od prevare je veca od
one koja tece greskom, jer prevara moze ukljucivati sve tajne sporazume, falsifikate,
namerano iskrivljavanje ¢injenica ili krSenja internih kontrola.

e Uzmimao jedno mislenje od unutrasnje kontrole sto je od klju¢nog znacaja za reviziju na
takav nadin da se dizajnira revizorske procedure koji su odgovarajuci za datim okolnostima,
a ne za izrazavanja misljenja o efikasnosti sistema internih kontrola institucija.

e Ceniti kompatibilnost sve odgovarajuce i racunovodstvenih politika i procena
racunovodstvenih opravdanja, i otkrivanja sva obelodanjivanja od strane uprave.

e Na osnovu prikupljenih dokaza, odlucuje o prolagodljivosti principa neprekidnosti poslovanja,
kao 1 da li materijalna nesigurnost postoji u vezi sa dogadajima ili uslovima koji mogu postaviti
sumnju na mogucnost neprekidnsoti poslovanja. Ako moZemo zakljuditi da postoji materijalna
neizvesnost, mi imamo obavezu da naglasimo u nasem izvestaju u vezi sa ovom pronalasku u
finansijskim izvestajima, ili ako takva otkrica nisu pravida modifikujemo nase misljenje. Nasa
otkrica su na osnovu njihovog revizorskih dokaza sve prikupljene do datuma finansijskog
izveStaja. Ipak, uslovi ili dogadaji u buducnosti, verovatno ce biti da je ta institucija
vijueshmerine prekinuti posao.

e Procenite ukupne prezentacije, strukturu 1 sadrzaj finansijskih izvestaja, ukljuéujuci i
obelodanjivanja, 1 da i su finansijski izvestaji predstavljaju osnovne transakcije 1 dogadaje na
nacin koji postize fer prezentaciju.

Mi komuniciramo sa onima koji su odgovorni za upravljanje, izmedu ostalog, planiranje u obima
revizije 1 znacajnih nalaza rev121]e ukljuéujuci znacajnih mana u unutrasnje kontrole koje moze biti
identifikovane tokom revizije.

Ova verzija je prevod engleske verzije. Za neslaganja izmedu verzija, verzija na engleskom
jeziku ce prevladati.

Graut Yhewmbu LLC
Grant Thornton LLC

Prishtina, Kosovo
03 April 2018

Chartered Accountants
Member firm of Grant Thornton International Limited



KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - OPERACIJE
IZVESTAJ O FINANSIJSKOM STANJU

NA DAN 31 DECEMBAR 2017
Na dan
31 decembar 31 decembar
Napomene 2017 2016
EUR EUR
Imovina
Obrtna sredstva
Gotovina u rukama i bankama 4 789,206 1,359,344
Depoziti 5 5,109,673 4,503,039
Dospeli racuni 6 474,657 428,498
Pretplaceni troskovi 42,645 40,502
6,416,181 6,331,383
Neobrtna sredstva
Nekretnina, postrojenja i opreme 7 58,400 42,291
Nematerijalna sredstva 8 46,981 68,048
102‘381 110,339

Obaveze

Tekuce obaveze

Plativi racuni i akruali 9 1,057,664 1,088,168
1,05_7,664 1,088,168

Odobreno za objavljivanje od Upravnog odbora i rukovodstva KPSF i potpisano u njihovo ime dana 30. piarta 2018.
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“Bfof. D-r Ymer Havolli
Predsedavajuci Upravnog odbora

L &

G-din. Vérshim Hatipi
Zamenik direktora - Finansije | Investicije i Rizik | TI

Pratec¢e napomene od 1 do 17 ¢ine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.

G-din. Adrian Zalli
Izvréni director
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v @
IZVESTAJ SVEOBUHVATNOG DOBITKA m
ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2017 I

Za godinu Za godinu
zavrsenu zavrsenu
31 decembar 31 decembar
Napomene 2017 2016
EUR EUR
Prihodi
Naknada taksi na teret penzijskih sredstava 1" 7,288,684 6,323,014
Ostali prihodi 12 92,571 227,939
Ukupni prihodi 7,381,255 6,550,953
Rashodi
Troskovi investicija
Neto naknade otvorenih instrumenata 13 (5,660,809) (4,719,092)
Naknada CBK-a za transfere i odrzavanje (34,449) (52,636)
Posrednistvo, starateljstvo i troskovi zaloga (8,956) (8,916)
(5,704,214) (4,780,644)
Administrativni troskovi
Troskovi osoblja 14 (598,973) (560,235)
Troskovi Upravnog odbora 15 (161,879) (171,744)
Stanja Raeuna i korespondencija (132,598) (134,969)
Troskovi kancelarijskog poslovanja (79,845) (82,954)
Obezvreeenje i amortizacija 7-8 (71,279) (129,952)
Odrzavanje softvera (57,358) (57,145)
Naknade nadzora CBK-a (18,670) (16,258)
Obuke, putovanja i ostalog troskovi oosoblja (13,600) (15,437)
Eksterna revizija (9,050) (10,100)
Komunikacije (8,973) (7,760)
Edukacija javnosti i oglasi (7,530) (11,491)
Saniranje posledica nepogoda - kirija i ostali povezani troSkovi (6,600) (550)
Struene sluzbe / ugovoraei / konsultanti 16 (2,968) (6,011)
Bankovne naknade za izvriene usluge (2,138) (2,746)
Sastanci i konferencije (756) (2,602)
Ostali trokovi (9,480) (6,615)
(1,181,697) (1,216,569)
Ukupni rashadi (6,885,911) (5,997,213)
Neto visak za godinu 495,344 553,740

Prateee napomene od 1 do 17 ¢ine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.




KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - OPERACIJE
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1ZVESTAJ 0 PROMENAMA U NETO SREDSTVA KOJA PRIPADAJU m
OPERACIJAMA KPSF I

ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2017

Napomene Rezerve

EUR EUR EUR
Na dan 1 januar 2016 239,814 5,000,000 5,239,814
Neto visak za godinu 553,740 - 553,740
Refundacija viska u KPSF-PS 10 (440,000) - (440,000)
Na dan 31 decembar 2016 353,554 5,000,000 5,353,554
Neto visak za godinu 495,344 - 495,344
Refundacija viska u KPSF-PS 10 (385,000) - (385,000)
Na dan 31 decembar 2017 463,898 5,000,000 5,463,898

Prateee napomene od 1 do 17 ¢ine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.




KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - OPERACIJE
IZVESTAJ 0 TOKOVIMA GOTOVINE
ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2017

* Trusti

Za godinu Za godinu
zavrsenu zavrsenu
31 decembar 31 decembar
Napomene 2017 2016
EUR EUR
Tok gotovog novca od operacija
Neto visak za godinu 495,344 553,740
Prilagoeavanja za:
Obezvreeenje i amortizacija 7-8 71,279 129,952
Kamatni prihodi 12 (71,876) (77,865)
494,747 605,827
Uplaeene kamate 65,247 77,601
559,989 685,428
Promene na poslovnim sredstvima i obavezama
Poveeanje / (Smanjenje) u plativim raeunima / akrualima (30,504) 156,688
(Poveeanje) / Smanjenje u dospelim raeunima / pretplatama (48,302) 187,214
Neto tok gotovog novca od operacija 481,183 1,029,339
Noveani tok iz investicionih aktivnosti
Nabavka opreme (46,690) (4,410)
Nabavke softvera i licenca (19,631) (20,949)
Smanjenje u investicije sa fiksnim rokom dospeea - 4,920,399
(Poveeanje) u kredite i potrazivanja (5,100,000) (4,500,000)
Smanjenje u kredite i potrazivanja 4,500,000 -
Neto tok novca iz [koriten u) investicionih aktivnosti (666,321) 395,040
Noveani tok iz finansijskih aktivnosti
Refundacija viska u KPSF-PS (385,000) (440,000)
Neto tok novca [koristen u) finansijske aktivnosti (385,000) (440,000)
Poveeanje / [Smanjenje] gotovine i njenih ekvivalenata (570,138) 984,370
Gotovina i njeni ekvivalenti poeetkom godine 1,359,344 374,974
Gotovina i njeni ekvivalenti na kraju godine 4 789,206 1,359,344

Prateee napomene od 1 do 17 ¢ine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.
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NAPOMENE FINANSIJSKIH IZVESTAJA m
NA DAN | ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2017 I

1 uvoD

Kosovski Penzijski Stedni Fond (u daljem tekstu: "KPSF") registrovan u adresi: Ul. Agim Ramadani br. 182-184, 10000
Pristina, Republika Kosovo, brojom registracije 90000225; osnovan je Uredbom UNMIK-a br. 2001/35 od 22. decembra
2001. godine, koja je kasnije izmenjena i dopunjena Uredbom br. 2005/20, a zatim ponovo izmenjena Zakonom br. 03/L-084
Republike Kosova, i dalje dopunjen zakonima br. 04/L-101 i br. 05/L-116 Republike Kosovo, a zadnja dopunjena sa
dodacima i promenama Zakonom Br. 04/L-168 i Br.05/L-116; kao ne-za-profit finansijska institucija, eija je jedina i
iskljueiva svrha upravljanje individualnim raeunima za penzionu Stednju kroz obezbeZivanje smotrenih investicija i staranje
o penzionoj aktivi i uplaeivanje prinosa na pojedinaene raeune radi plaeanja anuiteta za penzionu stednju, kao poverenik koji
postupa u ime ueesnika i korisnika.

Zakon br. 04/L-101 obezbeeuje program penzione Stednje koji se finansira iz uplaeenih doprinosa zaposlenih i njihovih
poslodavaca, a kojim upravlja i investira KPSF. U okviru ovako definisanog sistema doprinosa, svi zaposleni stalni
stanovnici Kosova i njihovi poslodavci su obavezni da uplasuju penzijske doprinose. KPSF vodi individualne rasune za
svakog ueesnika na koje se uplaeuju doprinosi i povratak od investicija.

KPSF nadgleda Upravni Odbor koji se sastoji od eksperata za investicije i penzije kao i predstavnika zaposlenih i
poslodavaca Kosova. Jedan elan bez prava glasa zastupa interese Vlade.

Ovi finansijski izvjestaji su za Kosovski Penzijski Stedni Fond - Operacije (ili "KPSF-0"), entiteta za upravljanje i voeenje
penzijske Stednje doprinosilaca (penzionih sredstava). Finansijski izvestaji za Kosovski Penzijski Stedni Fond - Penzijska
Sredstva (ili "KPSF-PS") se pripremaju odvojeno od finansijskih izvestaja entiteta.

Direktor i 26. stalno zaposlenih radnika upravljali su svakodnevnim operacijama KP5F-a tokom 2017. godine (2016:
Direktor i 25. stalno zaposlenih).
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2 OSNOVA ZA PRIPREMU FINANSIJSKIH IZVESTAJA

2.1 Izjava o usklaeenosti

Finansijski izvestaji KPSF-0 su pripremljene u skladu sa meeunarodnim standardima finansijskog izvestavanja (“MSFI”).
2.2 Osnova za pripremu

KPSF-0 vodi knjigovodstvenu dokumentaciju i priprema finansijske izvestaje prema pravilima istorijskog troska. Aktualni i
uporedni podaci objavljeni u ovim finansijskim izvestajima su prikazani u evrima koja je valuta i funksionisanja i
prezentiranja KPSF-0. Gde je bilo neophodno, uporedni podaci su reklasifikovani u cilju usagladavanja sa prezentacijom
tekuee godine

2.3 Promene raeunovodstvenih politika i objavljivanja
i) Poeetno usvajanje novog standarda i revidiranja postojeeih standarda na snazi u tekueem period

Sledeei novi standard i revidiranja postojeeih standarda izdatih od strane Odbora za meeunarodne raeunovodstvene
standarde su na snazi u tekueem periodu:

. Revidiranje MRS 7 “lzvjeStaj o noveanim tokovima™ - Inicijativa za obelodanjivanje (na snazi za godisnje periode koji
poeinju na ili nakon 1. januara 2017.);

° Revidiranje MRS 12 "Porez na dobit" - Priznavanje OdloZena poreska sredstva za Nerealizovani gubici (na snazi za

godisnje periode koji poeinju na ili nakon 1. januara 2017.);

Usvajanje ovog novog standarda i ovih revidiranja postojeeih standarda nije dovelo do materijalnih promena
raeunovodstvenih politika KPSF-0-a.
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2

OSNOVA ZA PRIPREMU FINANSIJSKIH IZVESTAJA (NASTAVAK)

2.3 Promene raeunovodstvenih politika i objavljivanja (nastavak)

i)

Objavljeni novi standardi i revidiranja pastojeeih standarda koji jo$ nisu usvojeni

Na dan izdavanja ovih finansijskih izvjestaja, donjenavedeni novi standardi, revidiranja i tumaeenje postojeeih standarda su
objavljeni od strane MSFI a jo$ nisu na snazi:

MSFI 9 "Financijski instrumenti" (na snazi za godisnje periode koji poeinju na ili nakon 1. januara 2018.);

MSFI 15 "Prihodi od ugovora s kupcima" i dalje revidacije (na snazi za godiSnje periode koji poeinju na ili nakon 1.
januara 2018.);

MSFI 16 “Najmovi" (na snazi za godiSnje periode koji poeinju na ili nakon 1. januara 2019.);

Revidiranje MSFI 2 "Isplate na Osnovu Akcija" - Klasifikacija i merenje isplatnih transaksija osnovane u akcije (na
snazi za godisnje periode koji poeinju na dan ili nakon 1. januara 2018.);

Revidiranje MSFI 4 "Ugovari o Osiguranju” - Primena MSFI 9 "Finansijski instrumenti" sa MSFI 4 "Ugovori o
Osiguranju” (na snazi za godisSnje periode koji poeinju na dan ili nakon 1. januara 2018. godine ili kada MSFI 9
"Finansijski instrumenti" se primenjuje po prvi put);

Revidiranje MSFI 9 “Finansijski instrumenti” - Pretplatne odlike sa negativnom nadoknadom (na snazi za godi$nje
periode koji poeinju na dan ili nakon 1. januara 2019. sa rano dozvoljenom primenom);

Revidiranje MSFI 10 "Konsolidirani finansijski izvjestaji* i MRS 28 "Ulaganja u pridruZena drustva i zajednieka
ulaganja” - Prodaja ili prilog imovine izmeeu investitora i njegovih saradnik ili Joint Venture i dalje izmene (datum
stupanja na snagu je na neodreeeno vreme na odloZeno do istraZivaekog projekta metoda kapitala je zakljueen);

Revidiranje MRS 40 "Investicione Nekretnine" - Transferi Investicionih Nekretnina (na snazi za godiSnje periode
koji poeinju na dan ili nakon 1. januara 2018.);

Revidiranje razlieitih standarda "PoboljSanja MSFI-a (ciklus 2014-2016)" rezultat projekta godiSnjeg pobolj$anja
MSFl-a (MSFI1, MSFI112 i MRS 28) prvenstveno sa namerom otklanjanja neusaglasenosti i pojasnjenja formulacija u
tekstu (izmene MSFI 12 su za primenu za godisnje periode koji poeinju na dan ili nakon 1. januara 2017. i izmene MSFI
11 MRS 28 za primenu u godisnjim periodima koji poeinju na dan ili nakon 1. januara 2018.);

IFRIC 22 "Transakcije Deviznih Valuta i Unapredno Razmatranje” (na snazi za godisnje periode koji poeinju na dan
ili nakon 1. januara 2018.).

KPSF-O0 je izabralo da ne usvoji ove nove standarde i revidiranja i tumaseenja postojesih standarda pre njihovih stupanja na
snagu. KPSF-0 predviea da usvajanje ovih standarda i revidiranja i tumaeenja postojeeih standarda neee imati materijalan
utecaj na finansijske izvjestaje KPSF-0 u periodu prve primene.

Sprovoeenje MSFI 9 “Financijski Instrumenti”
Sprovoeenje MSFI 9 utiee na klasifikaciju i merenje finansijskih sredstava odrzanih od 1. januara 2018. godine i to:

Oroeeni depoziti KPST-0 kod lokalnih banaka koji se klasifikuju kao krediti i potrazivanja i izmereni po amortizovanoj
vrijednosti prema MRS-39, generalno ¢e se nastaviti meriti po amortizovanom trosku prema MSFI 9.

Umanjenje vrednosti finansijskih sredstava izmerenih po amortizovanoj vrednosti koristiee model Oeekivanog
kreditnog gubitka (ECL) - koji jo$ nije u potpunosti zavrsen; Meeutim, buduei da su sadasnja ulaganja u kategoriju
kredita i potrazivanja kratkoroene investicije sa originalnim rokom dospeea do 12 meseci i plasirane su kod banaka
sa dobrim merama likvidnosti, kao i bez istorije neizvrSenja ili kasnjenja u isplati duZnicima prihoda od obaveza
oroeenih depozita, ne oeekuje se da model ECL materijalno utiee na vrednovanje ili umanjenje depozita.
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3.1 Prepoznavanje prihoda

Tarife su knjiZzena na dnevnoj osnovi naplaeivanjem odreeenog procenta na dnevni bruto bilans fonda doprinosilaca.
Kamata na bankarske depozite priznaje se na akrualnoj osnovi koristeei efektivhu kamatnu stopu.

3.2 Nekretnina, postrojenja i opreme

Nekretnina, postrojenja i opreme operacija KPSF-0 se osnovi od: Kompjutera i pratese opreme; Namestaja, ureeaja i
oprema; Ostalih kancelarijskih oprema; i Motornih vozila; koje su prenete kao cene smanjene za akumulirano obezvreeenje

i gubitke akumuliranih od umanjenja ako ih ima.

Obezvreeenje se raeuna linearno na procenjeni veka upotrebljivosti sredstava koriseenjem sledeeih stopa:

Kompjuteri i prateee opreme 33%
Namestaji, ureeaji i oprema 20%
Ostala kancelarijska oprema 20%
Motorna vozila 20%

Dobici i gubici na raspolaganju nekretnina, postrojenja i opreme priznaju se u izvjestaju sveobuhvatnog prihoda u periodu u
kojem su se dogodili.

Korisni vek trajanja nekretnina, postrojenja i opreme se pregleda i prilagoeava najmanje godisnje, ako je potrebno.
3.3 Nematerijalna sredstva

Nematerijalna sredstva sastoje se od licenciranih kompjuterskih softvera. U poeetku su predstavljene prema trosku, dok
kasnije prema ceni koStanja umanjenoj za akumuliranu amortizaciju i akumulirane gubitke usled umanjivanja vrednosti,
ako ih je bilo.

Amortizacija se knjizi ako su sredstva raspoloZiva za koriSeenje primenom linearne metode, gde se trosak nematerijalnih
sredstava otpisuje tokom procenjenog veka upotrebljivosti sredstava koriSeenjem sledesih stopa:

Sofveri - 20%
Licence se amortizuju za tok trajanja licence do najduze 5 godina.

3.4 Umanjenje ne-finansijskih sredstava

Prenosena vrednost ne-finansijskih sredstava je razmatrana za umanjivanje kada ima promene u slueajevima ili kada
promene u okolnostima ukazuju da knjigovodstvena vrednost se ne moze ostvariti. Ako bilo kakva takva indikacija postoji i
kada je knjigovodstvena vrednost veea od procenjenog iznosa koji moze da se nadoknadi za nju, vrednost aktive se smanjuje
na vrednost koja se za nju moze nadoknaditi. Iznos koji se moze nadoknaditi za ta sredstva je veea do neto prodajne cene ili
upotrebne vrednosti.

Pri proceni upotrebne vrednosti, predvieeni buduei tokovi gotovog novca smanjuju se na sadasnju vrednost primenom pre-
porezne stope smanjenja koja odrazava vremensku vrednost novca i rizika specifienih za ta sredstva.

Gubici zbog umanjivanja vrednosti priznaju se u izvestaju sveobuhvatnog dobitka.
3.5 Finansijski instrumenti

Finansijska sredstva i obaveze koje se vode u izvestaj finansijskog stanja ukljueuju investicije, gotovinu, ekvivalente novca,
dospele raeune i obaveze. Raeunovodstvene politike za priznavanje i merenje ovih stavki su objavljene u odgovarajueim
raeunovodstvenim politikama ukljueenih u ovoj napomeni. Finansijski instrumenti su klasifikovani kao sredstva ili obaveze
u skladu sa sustinom ugovornog aranZmana. Kamata, dobit ili gubici koji se odnose na finansijske instrumente
klasifikovane kao sredstva ili obaveze iskazuju se kao prihod ili tro3ak. Finansijski instrumenti su prebijani kada KPSF-0
ima punovazno pravo da vrSi prebijanje i namerava da izvrSi poravnanje bilo uzimajuei kao osnov neto iznos ili da
istovremeno realizuje aktivu i izvr$i poravnanje duga.
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3.6 Financijska sredstva

Svaka kupovina i prodaja vrednosnica knjiZzi se na dan trgovanja. Dan obavljene trgovine je dan kada KPSF-0 preuzme
obavezu da kupi ili proda imovinu.

Krediti i potraZivanja

Krediti i potrazivanja su nederivativna finansijska sredstva koja imaju fiksna ili odrediva plaeanja i koja se ne kotiraju na
aktivnom trzistu. Za investicije KPST-0, u kredite i potraZivanja prikazani su oroeeni depoziti plasirani u komercijalnim
bankama na Kosovu i druga potrazivanja.

Krediti i potraZivanja se inicijalno priznaju po fer vrednosti plus troskovi transakcije. Posle inicijalnog priznavanja, krediti i
potrazivanja se vrednuju po amortizovanoj vrednosti koriSeenjem metode efektivne kamatne stope, umanjenoj za bilo kakvo
obezvreeenje. Kamata se obraeunava po akrualnoj osnovi, a potrazivanja od kamata se odraZavaju u vrednost instrumenta.

Investicije koja se drZe do dospeea

Investicije koja se drZze do dospeea su finansijska sredstva sa fiksnim ili utvreivim isplatama i fiksnim dospeeem, kojeg
entitet ima pozitivnu namjeru i sposobnost drzanja do dospeea, sa izuzetkom kredita i potrazivanja. U toku godine koja se
zavrsila 31. decembra 2016. godine, KPST-0 je imalo investicija koja se drZze do dospeea a koja su bila predstavljena
ulaganjima u obveznice trazora Kosova. Obveznice trazora Kosova u trenutku nabavke priznaju se po fer vrednosti uz
naknadne procene izvréene po amortizovanoj vrednosti.

Investicije koje se drZe za trgovanje
Investicije koje se drZe za trgovanje odnose se na ulaganja duga i kapitala koji su kupljeni u namjeri da se prodaju u
kratkom vremenskom periodu. Ove investicije se vrednuju po fer vrednosti kroz bilans dobitka i gubitka.

KPST-0 nije imalo investicija koja se drze za trgovanje na dan 31. decembra 2017. i 2016. godine.

Investicije raspoloZive za prodaju

Investicije raspoloZive za prodaju sastoje se od svih ostalih investicija koje nisu klasifikovane kao krediti i potrazivanja,
investicije koje se drze do dospeea ili investicije koja se drze za trgovanje. Ove investicije se inicijalno priznaju po nabavnoj
ceni, Sto je fer vrednost ukljueujuei troskove akvizicije povezane sa investicijom. Nakon inicijalnog priznavanja, ulaganja u
instrumente raspoloZive za prodaju se procenjuju po fer vrijednosti na osnovu kotiranih trzisnih cijena na kraju trgovanja.

KPST-0 nije imalo investicija raspoloZiva za prodaju na dan 31. decembra 2017. i 2016. godine.

Procenjivanje fer vrednosti
Fer vrednost predstavlja cenu koja bi se dobila za prodaju neke imovine ili platila da bi se prenela neka obaveza na urednu
transakciju izmeeu ueesnika na trzistu na datum procenjivanja.

Financijski instrumenti mereni po fer vrednosti

Financijska imovina merena po fer vrednosti u izvestaju finansijskog stanja iskazuje se u skladu s hijerarhijom fer
vrednosti. Ova hijerarhija skuplja financijske imovine i obveze u tri razine koje se temelje na znaeaju ulaznih podataka koji
se koriste tekom merenja fer vrednosti financijske imovine:

Razina 1: Navedene cene (ne prilagoeene) na aktivnim trZistima za identiene imovine ili obveze;

Razina 2: Drugi ulazni podaci, osim navedenih cena, ukljueeni u razinu 1, koji su dostupni za promatranje imovine ili
obveze direktno (tj. cene) ili indirektno (tj. izraeeni od cene); i

Razina 3: Ulazni podaci o imovinu ili obvezu koje se ne temelju na dostupnim podacima za promatranje trzista.

Na izvestajnim datumima, KPSF-0 nije imao financijske instrumente procenjene po fer vrijednosti. Zbog sinjenice da je
likvidnost apsolutnog viska KPSF-0 uloZeno samo u kratkoroene depozite, i nije izloZzeno nikakvim finansijskim rizicima
osim moguenosti steeaja banaka u kojima se nalaze oroeeni depoziti ili drzave Kosova.
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3.6 Financijska sredstva [nastavak)

Umanjivanje finansijskih sredstava

Finansijska sredstva se procenjuju za pokazatelje obezvreeenja na svaki datum izvestavanja. Finansijska sredstva se
umanjuju tamo gde postoje objektivni dokazi da, kao rezultat jednog ili viSe dogaeaja koji su se desili nakon inicijalnog
priznavanja finansijskog sredstva, je uticano na procenu buduese noveane tokove investicije.

Objektivni dokazi o obezvreeenju mogu ukljueivati:

- znaeajne finansijske poteskoee ugovorne strane; ili
- neizvrsenje ili neispravnost u plaeanju kamate ili glavnice; ili
- postaje verovatno da ee zajmodavac uei u steeaj ili finansijsku reorganizaciju.

Pojedinaeno znaeajna finansijska sredstva se pojedinaeno testiraju za umanjenje vrednosti. Preostala finansijska sredstva
se procenjuju kolektivno. Ta pojedinaeno znaeajna sredstva koje nisu identifikovane kao umanjivane, se ukljueuju u bazi za
kolektivnu procenu umanjenja. Za potrebe kolektivne procene umanjenja, finansijska sredstva se grupisu na osnovu slienih
karakteristika kreditnog rizika.

Za finansijsku imovinu prikazanu po amortizovanoj vrednosti, iznos umanjenja je razlika izmeeu knjigovodstvene vrednosti
imovine i sadasnje vrednosti procenjenih budueih noveanih tokova, diskontovanih po prvobitnoj efektivnoj kamatnoj stopi
finansijskog sredstva.

Knjigovodstveni iznos finansijskog sredstva se smanjuje koriSeenjem raeuna provizije. Kada se finansijska imovina smatra
nenaplativom, ona se otpisuje na raeun provizije. Kasnije povraeaj prethodno otpisanih iznosa se knjiZi na rasun provizije.
Promjene u knjigovodstvenoj vrednosti raeuna provizije se priznaje u bilansu uspjeha.

Izuzimajuei instrumente akcija raspoloZive za prodaju, ako u narednom periodu iznos gubitka zbog umanjenja vrednosti
duzniekih instrumenata koji su klasifikovani kao raspolozivi za prodaju se smanjuje, i smanjenje moze biti objektivno
povezano sa dogaeajem koji se dogodio nakon priznavanja umanjenja, prethodno priznat gubitak zbog umanjenja vrednosti
se ispravlja kroz bilans uspjeha do mere u kojoj se knjigovodstveni iznos investicije na dan ispravke umanjenja ne prelazi
iznos amortizovane vrednosti kad umanjenje ne bi bilo priznato.

Sto se tise instrumenata akcija raspoloZivih za prodaju, svako povesanje fer vrednosti nakon gubitka zbog umanjenja,
priznaje se ostale sveobuhvatne prihode.

3.7 Gotovina i gotovinski ekvivalenti

Za potrebe tokova gotovog novca, gotovinu i gotovinske ekvivalente eine gotov novac u ruci i u bankama i kratkoroeni
depoziti sa originalnim rokom dospeea od tri meseca ili manje.

3.8 Oporezivanje
KPSF kao poverenieki fond je izuzet od plaeanja poreza na dobit korporacija.
3.9 Penzioni troskovi

KPSF-0 ne drzi provizije niti ima bilo kakvu obavezu u pogledu penzija zaposlenih koje su vese od doprinosa koji su uplaeeni
u gorepomenutu penzionu Semu.

3.10 Rezerva

Operativna rezerva deo je neto sredstva koja pripadaju KPSF-0 (dugoroene obaveze) i moZe dostisi maksimalni iznos od
5.000.000 evra, i sredstva se mogu koristitit samo uz odluku Upravnog odbora u slueaju vanrednih dogaeaja, nepredvieenih
okolnosti, ili za potrebu za kupovinu nekretnina u svrhu operacija KPSF (kao to su kancelarije). Rezerva se prvobitno
finansirala u 2013. godini od akumuliranog viska i mogu se dopuniti samo iz viska iz operativnih aktivnosti odlukom
Upravnog odbora. U slueaju da se sredstva iz rezerve koriste za pokriee troSkova izvestajnog perioda, oni ee biti priznati u
bilansu uspeha kao prihod.
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3.11 Znaeajne procene i presude

Sastavljanje finansijskih izvestaja zahteva od rukovodstva procene i presude koje utieu na primenu raeunovodstvenih
politika i prezentirane vrednosti sredstava, obaveza, prihoda i rashoda. Faktieni rezultati mogu odstupati od ovih procena.

Procene i presude se revidiraju na tekueoj osnovi. Promene raeunovodstvenim procenama priznaju se u periodu u kojem je
procena revidirana i idueim uticanim periodima. Informacije o oblastima za procenu neizvesnosti i kljuena prosueivanja u
primeni raeunovodstvenih politika koje imaju najznaeajniji efekat na iznose priznate u finansijskim izvestajima su opisane u
nastavku:

Korisni vek trajanja obezvredljivih sredstava

Uprava je pregledala korisne Zivote obezvedljivih sredstava na dan 31 decembra 2017. Rukovodstvo procenjuje odreeen
korisni vek sredstava predstavlja oeekivanu korist te imovine. Knjigovodstvene vrednosti tih sredstava su analizirani u
Napomenama 7 i 8. Meeutim, faktieni rezultati mogu odstupati od ovih procena zbog tehnoloske zastarelosti.

3.12 Upravljivanje financijskim rizikom

3.12.1  Kreditni rizik

Kreditni rizik je rizik od finansijskog gubitka KPSF-0 ukoliko kupac ili ugovorna stranka finansijskog instrumenta ne ispuni
svoje ugovorne obaveze, a nastaje uglavnom od depozita KPSF-0 u bankama i gotovine i gotovinskih ekvivalenta, kao i
investicija u obveznicama trezora Kosova kad ih ima.

3.12.2 Rizik likvidnosti

Oprezno upravljanje rizikom likvidnosti podrazumeva odrZavanje dovoljnog iznosa gotovine, raspoloZivost sredstava putem
adekvatnih kreditnih linija i sposobnost prikupljanja na vreme, u utvreenom roku, potraZivanja od treeih lica.

Sledeea tabela prikazuje preostala ugovorna dospeea finansijskih sredstava i obaveza KPSF-0. Dospeea su pripremljena na
osnovu nediskontovanih noveanih tokova.

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar
2017 2016

3-6 6-12 3-6 6-12
meseca meseca meseca meseca
EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Financijska sredstva

Gotovina u rukama i bankama 789,206 - - 1,359,344 - -
Depoziti - 606,181 4,503,492 - - 4,503,039
Dospeli raeuni 474,657 - - 428,498 - -

1,263,863 606,181 4,503,492 1,787,842 - 4,503,039

Financijske obaveze

Plativi raeuni 1,057,664 - - 1,088,168 - -
1,057,664 z - 1,088,168 z z
Roena neusklasenost 206,199 606,181 4,503,492 699,674 - 4,503,039
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3.12 Upravljivanje financijskim rizikom (nastavak)

3.12.3 TrZisnirizik

Trzisni rizik je rizik da ee promena u trziSnim cenama, kao Sto su deviznih kurseva i kamatnih stopa, uticati na dobit KPSF-
0 ili na vrednost njenih finansijskih instrumenata. Cilj upravljanja trziSnim rizikom je upravljanje i kontrola izloZenosti
trzisnim rizicima u okviru prihvatljivih parametara, uz optimizaciju povratka.

Devizni rizik

Sredstva i obaveze KPSF-0 nisu izloZena deviznim kretnjama kursa posto se sve transakcije i bilansi obavljaju u lokalnoj

valuti.

Kamatni rizik

Kamatni rizik je rizik da ee fer vrednost ili buduei tokovi gotovine finansijskog instrumenta fluktuirati usled promena
trzidnih kamatnih stopa. MenadZzment KPSF-0-a je prvenstveno odgovoran za svakodnevno prasenje neto kamatne stope
rizika pozicije i postavlja granice da se smanji potencijal nesklada kamatnih stopa. Na dan finansijskog stanja KPSF-0 nije
imao varijabilnih kamatonosnih sredstava ili pozajmljenih fondova iz domaeih ili stranih finansijskih institucija.

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar

2017 2016

| ___Imovina | Obaveze | Imovina | Obaveze |

EUR EUR EUR EUR
Kamatonosni
Fiksna stopa:

Depoziti 5,109,673 - 4,503,039 -

Ukupno 5,109,673 - 4,503,039 -

3.12.4  Finansijski instrumenti koji nisu predstavljeni po fer vrednosti

Sledeea tabela sumira knjigovodstvene vrednosti i fer vrednosti tih finansijskih sredstava i obaveza koje nisu prikazane u
izvestaju o finansijskom stanju po fer vrednosti na dan 31 decembar 2017 i 2016.

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar

2017 2016
Vrednost u Fer Vrednost u Fer
knjigovodstvo Vrednost knjigovodstvo Vrednost
EUR EUR EUR EUR

Financijska sredstva
Gotovina u rukama i bankama 789,206 789,206 1,359,344 1,359,344
Depoziti 5,109,673 5,109,673 4,503,039 4,503,039
Dospeli raeuni 474,657 474,657 428,498 428,498
6,373,536 6,373,536 6,290,881 6,290,881

Financijske obaveze
Plativi raeuni 1,057,664 1,057,664 1,088,168 1,088,168
1,057,664 1,057,664 1,088,168 1,088,168
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4 GOTOVINA U RUKAMA | BANKAMA

Na dan

31 decembar

2017

EUR
ProCredit Bank - Tekuei raeun 567,710 1,239,006
Raiffeisen Bank Kosovo - Tekuei raeun 220,811 119,740
NLB Prishtina - Tekuei raeun 252 252
Banka Kombétare Tregtare - Dega Prishtiné - Tekuei raesun 16 -
Banka pér Biznes - Tekuei rasun 3 -
Gotov novac u rukama 414 346
Ukupna gotovina u rukama i bankama 789,206 1,359,344

Tekuei raeuni KPSF-0 ne nude interes.

5 DEPOZITI

Na dan Na dan
31 decembar 31 decemba

Banka | Stopa | UloZen | Despeee 2017

BKT | 1.45]15.12.2016 | 15.12.2017 - 4,503,039
BPB | 1.60 | 10.05.2017 | 10.05.2018 606,181 -
BPB|1.84115.12.2017 | 15.12.2018 2,201,885 -
BKT [ 1.50 | 15.12.2017 | 17.12.2018 2,301,607 -
Ukupni depoziti 5,109,673 4,503,039

Na dan 31. decembra 2017. oroeenja su uloZene s lokalnim bankama sa originalnim rokom dospeea od godinu dana.

6 DOSPELI RA« UNI

Na dan Na dan
31 decembar 31 decemba
2017
EUR
Potrazivanja od KPSF-PS 398,541 375,095
Dospeli rabati iz otvorenih instrumenata 76,116 53,403
Ukupno dospeli raeuni 474,657 428,498

Na dan 31. decembra 2017, bilans potraZivanja od KPSF-PS u iznosu od 398,541 EUR odnosi se na naknadu za upravljanje
naplaeen na raesunima doprinosilaca u iznosu od 396,359 EUR, kao i dobitke od refundacija pogresnih doprinosa u iznosu od
2,182 EUR (2016: 373,958 EUR odnosno 1,137 EUR); koji su primljeni posle datuma izvestavanja.
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* Trusti

7 NEKRETNINA, POSTROJENJA | OPREME

Kompjuteri Ostala
i prateee kancelarijska Motorna
opreme oprema vozila

EUR EUR EUR
Cene
Na dan 1 januar 2016 286,880 21,870 70,931 53,365 433,046
Dodato u toku godine 2,250 690 1,470 - 4,410
Otpisano u toku godine (8,014) (146) (3,242) - (11,402)
Na dan 31 decembar 2016 281,116 22,414 69,159 53,365 426,054
Dodato u toku godine 46,690 - - - 46,690
Otpisano u toku godine (7,858) - (10,209) - (18,067)
Na dan 31 decembar 2017 319,948 22,414 58,950 53,365 454,677
Akumulirano obezvreeenje
Na dan 1 januar 2016 (227,565) (18,718) (42,218) (53,365) (341,866)
Teret u toku godine (43,516) (824) (8,959) - (53,299)
Eliminisano iz otpisa 8,014 146 3,242 - 11,402
Na dan 31 decembar 2016 (263,067) (19,396) (47,935) (53,365) (383,763)
Teret u toku godine (21,608) (905) (8,068) - (30,581)
Eliminisano iz otpisa 7,858 - 10,209 - 18,067
Na dan 31 decembar 2017 (276,817) (20,301) (45,794) (53,365) (396,277)
Neto knjigovodstvena vrednost
Na dan 31 decembar 2017 43,131 2,113 13,156 - 58,400
Na dan 31 decembar 2016 18,049 3,018 21,224 - 42,291

Na dan 31. decembra 2017. i 2016. ne postoje tereti nad sredstvima KPSF-0.
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* Trusti

8 NEMATERIJALNA SREDSTVA

Softveri i
Licence)

EUR
Cene
Na dan 1 januar 2016 372,831
Dodato u toku godine 20,949
Otpisano u toku godine (523)
Na dan 31 decembar 2016 393,257
Dodato u toku godine 19,631
Otpisano u toku godine -
Na dan 31 decembar 2017 412,888
Akumulirana amortizacija
Na dan 1 januar 2016 (249,079)
Teret u toku godine (76,653)
Eliminisano iz otpisa 523
Na dan 31 decembar 2016 (325,209)
Teret u toku godine (40,698)
Eliminisano iz otpisa -
Na dan 31 decembar 2017 [365,907)
Neto knjigovodstvena vrednost
Na dan 31 decembar 2017 46,981
Na dan 31 decembar 2016 68,048

9 PLATIVI RA UNI | AKRUALI

Na dan

31 decembar

2017

EUR
Plativi raeuni za investicione aktivnosti 910,184 953,546
Akruali za Stampanije i slanje stanja raeuna doprinosilaca 121,213 118,267
Ostali plativi raeuni i akruali 26,267 16,355
Ukupni plativi rasuni 1,057,664 1,088,168

Na dan 31. decembra 2017 u bilans plativih raeuna za investicione aktivnosti su ukljueeni naknade upravljanja od strane
menadzera otvorenih fondova koji fakturisaju u vrednosti od 909,441 EUR i naknade za posrednistvo u vrednosti od 743 EUR

(2016: 952,803 EUR odnosno 743 EUR).
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10  VISAK

I 2017

Operativne | Investicione Operativne| | Investicione
Aktivnosti Aktivnosti Aktivnosti Aktivnosti

Prihodi za godinu

Prihodi od naplaeenih taksi 1,245,535 6,043,149 7,288,684 1,083,849 5,239,165 6,323,014
Prihodi ne od taksi 87,004 5,567 92,571 227,939 - 227,939

1,332,539 6,048,716 7,381,255 1,311,788 5,239,165 6,550,953
Troskovi za godinu (1,181,697) (5,704,214)  (6,885,911) (1,216,569) (4,780,644)  (5,997,213)
Visak za godinu 150,842 344,502 495,344 95,219 458,521 553,740
Visak u poeetku godine 231,229 122,325 353,554 136,010 103,804 239,814
Refundacija viska u KPSF-PS - (385,000) (385,000) - (440,000) (440,000)
Visak u kraju godine 382,071 81,827 463,898 231,229 122,325 353,554

Tokom 2017. Upravni odbor je odlusio da nadoknadi penziona sredstva doprinosioca (KPSF-PS) sa 385,000 EUR iz vidka
investicionih aktivnosti, ostavljajuei neto bilans viska od 463,898 EUR na dan 31. decembra 2017 (Tokom 2016. Upravni
odbor je odlusio da nadoknadi penziona sredstva doprinosioca (KPSF-PS) sa 440,000 EUR iz vi$ka investicionih aktivnosti,
ostavljajuei neto bilans viska od 353,554 EUR na dan 31. decembra 2016.).

11 NAKNADA TAKSI NA TERET PENZIJSKIH SREDSTAVA

Za godinu
zavrsenu

31 decembar
2017

EUR

Naplaeene takse za investicione aktivnosti 6,043,149 5,239,165
Naplaeene takse za operativne aktivnosti 1,245,535 1,083,849

Total naknada taksi na teret penzijskih sredstava 7,288,684 6,323,014

Naknade su obraeunate dnevno prema formuli:
Naknada = [ Bruto sredstva ueesnika ] * [ Stopa ]/ [ Broj dana u godini ] .

Ukupne naknade naplasene nad bruto sredstvima ueesnika u cilju finansiranja aktivnosti KPSF-a za godinu koja se zavr3ava
31. decembra 2017. iznosi 7,288,684 EUR (2016: 6,323,014 EUR).

Naplaeene tarife za period raportisanja, usvajane od strane Skupstine Republike Kosovo u skladu sa Zakonom br. 04/L-168,
bile su kao sledece:

Takse za Takse za

investicione operativne Ukupne
Datum od Datum do aktivnosti aktivnosti takse

1 januar 2016 21 februar 2016 0.400% g. 0.085% g. 0.485% g.
22 februar 2016 31 decembar 2016 0.398% g. 0.082% g. 0.480% g.
1 januar 2017 31 decembar 2017 0.393% g. 0.081% g. 0.474% g.
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12 OSTALI PRIHODI

Za godinu

31 decembar

2017

EUR
Kamatni prihod od depozita 71,876 3,039
Razlike od refundacije pogresnih doprinosa 15,128 147,311
Kamatni prihod investicija koja se drze do dospeea - 74,826
Ostali prihodi iz operativnih aktivnosti - 2,763
Ostali prihodi iz investicionih aktivnosti 5,567 -
Ukupni ostali prihodi 92,571 227,939

Jedna jednogodisnja obveznica trezora Kosova, koja je dospela 7. decembra 2016. godine bio je deo investicija koja se drze
do dospeea u toku godine zavrsenoj 31. decembra 2016. godine, koja je obezbedila kamatni prihod od investicija koja se
drZe do dospeea u iznosu od 74.826 EUR.

13 NETO NAKNADE OTVORENIH INSTRUMENATA

Za godinu zavrienu Za godinu zavr$enu
31 decembar
2017
| Bruto | Rabati| ___ Neto| __ Bruto| _ Rabati{ ___Neto]

EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Vanguard - GSIF 910,863 (454,909) 455,954 872,731 (418,909) 453,822

BNY Mellon - RRF 798,961 - 798,961 1,212,352 - 1,212,352

AXA - GILB 384,576 (48,072) 336,504 369,104 (46,138) 322,966

Schroders - SISF 51,528 - 51,528 91,476 - 91,476

Schroders - GDG 520,466 - 520,466 112,627 - 112,627

Nordea 1 - GSEF 747,430 - 747,430 510,394 - 510,394

Nordea 1 - SRF 1,342,831 - 1,342,831 1,142,434 - 1,142,434

AXA - WFOI 428,939 - 428,939 306,265 - 306,265

Pictet - HDS 317,056 - 317,056 268,573 - 268,573

BNP Paribas - PDP 616,751 (89,046) 527,705 74,306 (10,604) 63,702

Amundi - RPI2 119,881 - 119,881 6,587 - 6,587

Amundi -3M | 15,950 (2,396) 13,554 - - -

KBI - IDEF! - - - 216,798 (11,225) 205,573

Tobam - ABWEF' - - - 51,132 (28,811) 22,321
Ukupne neto naknade

otvorenih instrumenata 6,255,232 (594,423) 5,660,809 5,234,779 (515,687) 4,719,092

! Prodato u celosti tokom 2016.
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14 TROSKOVI 0SOBLJA

Za godinu

31 decembar

2017

EUR
Plate osoblja 454,008 440,566
Troskovi Kolektivnog Ugovora 43,379 55,305
Penzioni doprinosi poslodavca 62,426 47,718
Prekovremeni rad, bonusi i troSkovi odrZavanja 38,032 9,697
Zdravstveno osiguranje 1,128 6,949
Ukupno troskovi osoblja 598,973 560,235

15 TROSKOVI UPRAVNOG ODBORA

Za godinu Za godinu
31 decembar 31 decemba

2017

EUR
Honorari elanova Odbora 102,382 106,100
Putovanja/Hotel/Drugi/troskovi 28,154 36,621
Fiduciajarno osiguranje Sastanci 22,882 21,731
Penzioni doprinosi poslodavca 8,461 7,292
Ukupno troskovi Upravnog odbora 161,879 171,744

16 STRUeNE SLUZBE / UGOVORAe1/ KONSULTANTI

Za godinu

zavrsenu

31 decembar

2017
EUR EUR
Usluge dizajna i odnosa sa javnoSeu 1,555 4,068
Prevodilaeke i lektorske usluge 1,116 1,716
Noterske / pravne sluzbe 297 227
Ukupni tros$kovi za struene usluge, ugovoraee i konsultante 2,968 6,011

17 DESAVANJA POSLE DATUMA FINANSIJSKOG STANJA

Ne postoje kasniji ostali dogaeaji koji zahtevaju prilagoeavanje ili dalje obelodanjivanje u finansijskim izvestajima za godinu
zavrsenu 31. decembra 2017.
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Izvestaj Nezavisnog Revizora

Grant Thornton L.L.C.
Rexhep Mala 18
10000 Prishtine
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T +381 38 247 801
F +381 38 247 802

Upravnom Odboru Kosovskog Penzijskog Stednog Fonda

Misljenje

Revidirali smo pratece finansijske izvestaje Kosovskog penzionog stednje - Penzijska Sredstva
("KPSF"), koji obuhvataju izvestaj o finansijskoj poziciji na dan 31 decembra 2017 i izvestaj o
sveobuhvatnom prihodu, izvestaj o promenama u aktivi neto ucesnika i izvestaj o tokovima gotovine
za godinu koja se tada zavrsava i rezime znacajnih ra¢unovodstvenih politika 1 drugih objasnjenja..

Po nasem misljenju, finansijski izvestaji prikazuju istinitu i objektivno, po svim materijalno
znaajnim pitanjima, finansijsko stanje Kosovskog Penzijskog Stednog Fonda — Penzijska Sredstva u
dan 31 Decembra 2017, i rezultati njegovog poslovanja i novcanog toka za godinu koja se zavrsila na
taj dan u skladu sa Medunarodnim Standardima Finansijskog Izvestavanja (MSFI).

Osnova za miSljenje

Reviziju smo sproveli u skladu sa Medunarodnim standardima revizije (MSR). Nase odgovornosti
prema tim standardima dalje su opisane u Odgovarajuéim Odgovornostima za odeljak Revizije
finansijskih izvestaja naSeg izvestaja. Mi smo nezavisni od KPSF u skladu sa Medunarodnim
odborom za eti¢ke standarde kodeksa etike profesionalnih ra¢unovoda (OESK kodeks) 1 sa etickim
zahtevima koji su relevantni za nasu reviziju finansijskih izjava na Kosovu, a mi smo ispunili i ostale
eticke odgovornosti u skladu sa ovim zahtevima. Verujemo da su revizorski dokazi koje smo dobili
dovoljno 1 prikladni da daju osnovu za nase misljenje.

Druga pitanja
Finansijski izvjestaji Kosovskog penzionog Stednje - Penzijska Sredstva za godinu koja je zavrsila 31

decembra 2016 godine revidirala je drugi revizor koji je izrazio nemodifikovano misljenje o tim
finansijskim izvjestaja 13 aprila 2017 godine.

Odgovornosti rukovodstva i onih koji su zaduZeni za upravljanje finansijskim izveStajima
MenadZzment je odgovoran za pripremu i nepristrasnu prezentaciju ovih finansijskih izvestaja u
skladu sa Medunarodnim Standardima Finansijskog Izvestavanja, za takve unutrasnje kontrole
menadzment odreduje da je neophodno da se omogudi priprema finansijskih izvestaja koji ne sadrze
netacne materijalne prikaze, bilo iz razloga prevare ili gresaka.

:
U pripremi finansijskih izvjestaja, rukovodstvo je odgovorno za procjenu sposobnosti KPSF da
nastavi da radi kao radni subjekt, otktivajudi, kako je primjenjivo, pitanja koja se odnose na trajnﬁ
zabrinutost 1 kotiStenje kontinuirane ra¢unovodstvene osnove racunovodstva, osim ako rukovodstvo
ili namjerava likvidirati KPSF ili prestati operacije , ili nema realnu alternativu nego da to uradi

Chartered Accountants
Member firm of Grant Thornton International Limited
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Oni zaduZeni za upravljanje su odgovorni za nadgledanje procesa finansijskog izvestavanja KPSF.

Odgovornosti revizora u reviziji finansijskih izve$taja

Nasi ciljevi su da dobijemo razumno uverenje o tome da li finansijski izvestaji kao cjelina budu
oslobodeni materijalno znacajnih pogresnih iskaza, bilo zbog prevare ili greske, 1 da izdaju revizorski
1zvjestaj koji ukljucuje nase misljenje. Razumno osiguranje je visok nivo sigurnosti, ali nije garancija
da e revizija sprovedena u skladu sa MSR uvek otkriti materijalno pogresno prikazivanje kada
postoji. Izjave o nepravilnostima mogu nastati iz prevare ili greske 1 smatraju se materijalnim ako se,
pojedinaéno ili u celini, mogu razumno ocekivati da uticu na ekonomske odluke korisnika uzetih na
osnovu ovih finansijskih izvjestaja.

Kao deo revizije u skladu sa MSR, mi smo praktikovali profesionalno sudjenje i neprekidni
profesionalni skepticizem tokom revizije. Mi takode:

e Identifkujemo i cenimo rizik od materijalnih znacajnih gresaka u finansijskim izvestajima,
kao posledica prevare ili kao posledica gresaka, dizajniramo i obavljamo revizorske
procedure, koje smatramo dovoljne i odgovarajuée za OSNOvVNo pruzanje i izrazavanje
naseg misljenja. Rizik od ne-otkrivanja materijalnih gresaka sto toci od prevare je veca od
one koja tece greskom, jer prevara moze ukljucivati sve tajne sporazume, falsifikate,
namerano iskrivljavanje ¢injenica ili krSenja internih kontrola.

e Uzmimao jedno mislenje od unutrasnje kontrole $to je od klju¢nog znacaja za reviziju na
takav nacin da se dizajnira revizorske procedure koji su odgovarajuci za datim okolnostima,
a ne za izrazavanja misljenja o efikasnosti sistema internih kontrola institucija.

e Ceniti kompatibilnost sve odgovarajuée i racunovodstvenih polittka 1 procena
racunovodstvenih opravdanja, i otkrivanja sva obelodanjivanja od strane uprave.

e Na osnovu prikupljenih dokaza, odlucuje o prolagodljivosti principa neprekidnosti poslovanja,
kao 1 da li materijalna nesigurnost postoji u vezi sa dogadajima ili uslovima koji mogu postaviti
sumnju na moguénost neprekidnsoti poslovanja. Ako mozemo zakljuciti da postoji materijalna
neizvesnost, mi imamo obavezu da naglasimo u nasem izvestaju u vezi sa ovom pronalasku u
finansijskim izveStajima, ili ako takva otkrica nisu pravida modifikujemo nase misljenje. Nasa

otkrica su na osnovu njihovog revizorskih dokaza sve prikupliene do datuma finansijskog
izvetaja. Ipak, uslovi ili dogadaji u buducnosti, verovatno ce biti da je ta institucija
vijueshmerine prekinuti posao.

e Procenite ukupne prezentacije, strukturu 1 sadrzaj finansijskih izvestaja, ukljuéujuéi 1
obelodanjivanja, i da li su finansijski izvestaji predstavljaju osnovne transakcije i dogadaje na
nacin koji postize fer prezentaciju.

Mi komuniciramo sa onima koji su odgovorni za upravljanje, izmedu ostalog, planiranje u obima
revizije 1 znacajnih nalaza revizije, ukljucujuci znacajnih mana u unutrasnje kontrole koje moze biti

identifikovane tokom revizije.

Ova verzija je prevod engleske verzije. Za neslaganja izmedu verzija, verzija na engleskom jeziku ce

prevladati.
Criout Thww by 2eC
Grant Thornton LLC

Prishtina, Kosovo
03 April 2018

Chartered Accountants
Member firm of Grant Thornton International Limited



KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND — PENZIJSKA SREDSTVA
IZVESTAJ O FINANSIJSKOM STANJU
NA DAN 31 DECEMBAR 2017

Trusti

INERCET] Na dan

31 decembar 31 decembar

Napomene 2017 2016

IR UR
Imovina
Novac u banci 4 13,667,252 15,935,612
Dospeli doprinosi i druga potrazivanja 5 18,243,910 9,790,897
Investicije na raspolaganju za prodaju 6 1,478,150,510 1,303,741,649
Investicije koja se drze do dospeca 7 95,045,140 78,697,947
Depoziti 8 50,579,411 20,013,089
1,655,686,223 1,428,17&
Obaveze
Obaveze prema KPSF-O 9 398,541 375,094
Obaveze za otkupljene jedinice 10 10,435,361 269,595
Ne-doprinosi 11 49,298 22,099
Plativa kamata 4 3,618 8,195

10,886,818 674=28§

Odobreno za objavljivanje od Upravnog odbora i rukovodstva KPSF i potpisano u njihovo ime dana 30. marta 2018.

‘of. Dr. Ymer Havolli \ G-din. Adrian Zalli
Predsedavajuci Upravnog odbora Izvr$ni direktor

G-din. Vérshim Hatipi
Zamenik direktora - Finansije | Investicije i Rizik | Tl

Prate¢e napomene od 1 do 17 ¢ine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.




KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - PENZIJSKA SREDSTVA
IZVESTAJ 0 SVEOBUHVATNOM DOBITKU
ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2017

“Trusti

Za godinu Za godinu
zavrsenu zavrsenu
31 decembar 31 decembar
Napomene 2017 2016
EUR EUR
Prihodi

Revalorizacija investicija na raspolaganju za prodaju - neto 100,372,243 61,977,235
Prihodi od kamata investicija koja se drZze do dospeea 1,464,839 2,108,199
Prihodi od kamata depozita 465,940 92,002
Ostali prihodi 12 385,000 440,000
102,688,022 64,617,436

Troskovi
Troskovi kamate gotovine u CBK-u (130,341) (57,152)
Naknade za upravljanje na teret rasuna ueesnika 13 (7,288,684) (6,323,013)
(7,419,025) (6,380,165)
Poveeanje neto sredstava doprinosioca 95,268,997 58,237,271

Prateee napomene od 1 do 17 ¢ine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.




KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - PENZIJSKA SREDSTVA
1ZVESTAJ 0 PROMENAMA U NETO SREDSTVA DOPRINOSIOCA

ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2016

“Trusti

Doprinosi Zadrzani

Ueesnika Dobitak
EUR EUR EUR
Na dan 1 januar 2016 1,043,128,879 194,962,853 1,238,091,732
Doprinosi 152,278,668 - 152,278,668
Otkup jedinica zbog povlaeenja Stednje (16,014,169) (3,194,406) (19,208,575)
Otkup jedinica zbog refundacija (1,747,575) (147,310) (1,894,885)
Poveeanje neto sredstava doprinosioca - 58,237,271 58,237,271
Na dan 31 decembar 2016 1,177,645,803 249,858,408 1,427,504,211
Doprinosi 160,375,531 - 160,375,531
Otkup jedinica zbog povlaeenja Stednje (22,083,346) (5,656,301) (27,739,647)
Otkup jedinica zbog ne alociranih sredstava (7,026,365) (2,941,618) (9,967,983)
Otkup jedinica zbog refundacija (626,576) (15,128) (641,704)
Poveeanje neto sredstava doprinosioca - 95,268,997 95,268,997
Na dan 31 decembar 2017 1,308,285,047 336,514,358 1,644,799,405

Prateee napomene od 1 do 17 ¢ine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.
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v @
IZVESTAJ 0 TOKOVIMA GOTOVINE m
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Za godinu Za godinu
zavrsenu zavrsenu
31 decembar 31 decembar
Napomene 2017 2016
EUR EUR
Tok gotovine od operativnih atkivnosti
Poveeanje neto sredstava doprinosioca 95,268,997 58,237,271
Prilagoeavanja za:
Kamatni prihodi - neto 4,7,8 (1,800,438) (2,143,049)
93,468,559 56,094,222
Uplaeene kamate - neto 1,693,972 2,071,893
95,162,531 58,166,115
Kretanje radnog kapitala:
Poveeanje plativih obaveza za naknade 9 22,402 97,358
Poveeanje obaveza za ne-doprinose 1 27,199 6,070
Neto tok gotovine od operativnih aktivnosti 95,212,132 58,269,543
Tok gotovine od investicionih aktivnosti
(Poveeanje) investicija na raspolaganju za prodaju (304,947,316) (456,293,476)
Smanjenje investicija na raspolaganju za prodaju 130,538,455 237,284,777
(Poveeanje) investicija koja se drze do dospeea (74,895,335) (53,848,736)
Smanjenje investicija koja se drze do dospeea 50,649,709 64,613,688
(Poveeanje) depozita (50,401,000) (20,000,000)
Smanjenje depozita 20,000,000 6,000,000
Neto tok gotovine upotrebljenih u investicione aktivnosti (229,055,487) (222,243,747)
Tok gotovine od finansijskih aktivnosti
Uplaeeni doprinosi ueesnika 159,757,519 151,503,736
Povlaeene Stednje (27,590,720) (20,528,202)
Refundacije (591,804) (1,971,736)
Neto tok gotovine od finansijskih aktivnosti 131,574,995 129,003,798
Poveeanje / [Smanjenje) gotovine i njegovih ekivalenata (2,268,360) (34,970,406)
Gotovina i njegovi ekvivalenti poeetkom godine 15,935,612 50,906,018
Gotovina i njegovi ekvivalenti na kraju godine 4 13,667,252 15,935,612

Prateee napomene od 1 do 17 ¢ine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.
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1 uvob

Kosovski Penzijski Stedni Fond (u daljem tekstu: "KPSF") registrovan u adresi: UL. Agim Ramadani br. 182-184, 10000
Pristina, Republika Kosovo, brojom registracije 90000225; osnovan je Uredbom UNMIK-a br. 2001/35 od 22. decembra
2001. godine, koja je kasnije izmenjena i dopunjena Uredbom br. 2005/20, a zatim ponovo izmenjena Zakonom br. 03/L-084
Republike Kosova, i dalje dopunjen zakonima br. 04/L-101 i br. 05/L-116 Republike Kosovo, a zadnja dopunjena sa
dodacima i promenama Zakonom Br. 04/L-168 i Br. 05/L-116; kao ne-za-profit finansijska institucija, eija je jedina i
iskljueiva svrha upravljanje individualnim raeunima za penzionu Stednju kroz obezbeZivanje smotrenih investicija i staranje
o penzionoj aktivi i uplaeivanje prinosa na pojedinaene raeune radi plaeanja anuiteta za penzionu stednju, kao poverenik koji
postupa uime ueesnika i korisnika.

Zakon br. 04/L-101 obezbeeuje program penzione Stednje koji se finansira iz uplaeenih doprinosa zaposlenih i njihovih
poslodavaca, a kojim upravlja i investira KPSF. U okviru ovako definisanog sistema doprinosa, svi zaposleni stalni
stanovnici Kosova i njihovi poslodavci su obavezni da uplasuju penzijske doprinose. KPSF vodi individualne rasune za
svakog ueesnika na koje se uplaeuju doprinosi i povratak od investicija.

KPSF nadgleda Upravni Odbor koji se sastoji od eksperata za investicije i penzije kao i predstavnika zaposlenih i
poslodavaca Kosova. Jedan elan bez prava glasa zastupa interese Vlade.

Ovi finansijski izvjestaji su za Kosovski Penzijski Stedni Fond penzijska sredstva [ili "KPSF-PS") koji se sastoje od penzijske
Stednje (penzijskih sredstava) doprinosilaca. Finansijski izvjestaji za Kosovski Penzijski Stedni Fond Operacije (ili "KPSF-
0"), koji je entitet koji upravlja i administrira penzijskom Stednjom (penzionim sredstvima) doprinosilaca, pripremaju se
odvojeno od finansijskih izvjestaja penzijskih sredstava.
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2 O0SNOVA ZA PRIPREMU FINANSIJSKIH IZVESTAJA

2.1 Izjava o usklaeenosti

Finansijski izvestaji KPSF-PS su pripremljene u skladu sa meeunarodnim standardima finansijskog izvestavanja (“MSFI”).
2.2 Osnova za pripremu

KPSF-PS vodi knjigovodstvenu dokumentaciju i priprema finansijske izveStaje prema pravilima istorijskog troska
izmenjenih revalorizacijom finansijskih sredstava na raspolaganju za prodaju. Aktualni i uporedni podaci objavljeni u ovim
finansijskim izvestajima su prikazani u evrima koja je valuta i funksionisanja i prezentiranja KPSF-PS. Gde je bilo
neophodno, uporedni podaci su reklasifikovani u cilju usaglasavanja sa prezentacijom tekuee godine

2.3 Promene raeunovodstvenih politika i objavljivanja
i) Poeetno usvajanje novog standarda i revidiranja postojeeih standarda na snazi u tekueem periodu

Sledeei novi standard i revidiranja postojeeih standarda izdatih od strane Odbora za meeunarodne raeunovodstvene
standarde su na snazi u tekueem periodu:

. Revidiranje MRS 7 “lzvjestaj o noveanim tokovima" - Inicijativa za obelodanjivanje (na snazi za godiSnje periode koji
poeinju na ili nakon 1. januara 2017.);

. Revidiranje MRS 12 "Porez na dobit" - Priznavanje OdloZena poreska sredstva za Nerealizovani gubici (na snazi za

godisnje periode koji poeinju na ili nakon 1. januara 2017.);

Usvajanje ovog novog standarda i ovih revidiranja postojeeih standarda nije dovelo do materijalnih promena
rasunovodstvenih politika KPSF-PS-a.
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2 OSNOVA ZA PRIPREMU FINANSIJSKIH IZVESTAJA (NASTAVAK)
2.3 Promene raeunovodstvenih politika i objavljivanja (nastavak)
ii) Objavljeni novi standardi i revidiranja postojeeih standarda koji jo$ nisu usvojeni

Na dan izdavanja ovih finansijskih izvjestaja, donjenavedeni novi standardi, revidiranja i tumaeenje postojeeih standarda su
objavljeni od strane MSFI a jo$ nisu na snazi:

. MSFI1 9 "Financijski instrumenti" (na snazi za godis$nje periode koji poeinju na ili nakon 1. januara 2018.);

. MSFI 15 "Prihodi od ugovora s kupcima" i dalje revidacije (na snazi za godiSnje periode koji poeinju na ili nakon 1.
januara 2018.);

. MSFI 16 "Najmovi" (na snazi za godiSnje periode koji poeinju na ili nakon 1. januara 2019.);

. Revidiranje MSFI 2 "Isplate na Osnovu Akcija" - Klasifikacija i merenje isplatnih transaksija osnovane u akcije (na

snazi za godisnje periode koji poeinju na dan ili nakon 1. januara 2018.);

. Revidiranje MSFI 4 "Ugovori o Osiguranju™ - Primena MSFI 9 "Finansijski instrumenti" sa MSFI 4 "Ugovori o
Osiguranju” (na snazi za godi$nje periode koji poeinju na dan ili nakon 1. januara 2018. godine ili kada MSFI 9
"Finansijski instrumenti” se primenjuje po prvi put);

. Revidiranje MSFI 10 "Konsolidirani finansijski izvjestaji* i MRS 28 "Ulaganja u pridruZena drustva i zajednieka
ulaganja" - Prodaja ili prilog imovine izmeeu investitora i njegovih saradnik ili Joint Venture i dalje izmene (datum
stupanja na snagu je na neodreeeno vreme na odloZeno do istraZivaekog projekta metoda kapitala je zakljueen);

. Revidiranje MRS 40 "Investicione Nekretnine" - Transferi Investicionih Nekretnina (na snazi za godiSnje periode
koji poeinju na dan ili nakon 1. januara 2018.);

. Revidiranje razlieitih standarda "Pobolj$anja MSFI-a (ciklus 2014-2016)" rezultat projekta godidnjeg pobolj$anja
MSFl-a (MSFI1, MSFI112 i MRS 28) prvenstveno sa namerom otklanjanja neusaglasenosti i pojasnjenja formulacija u
tekstu (izmene MSFI 12 su za primenu za godisnje periode koji poeinju na dan ili nakon 1. januara 2017. i izmene MSFI
11 MRS 28 za primenu u godisnjim periodima koji poeinju na dan ili nakon 1. januara 2018.);

. IFRIC 22 "Transakcije Deviznih Valuta i Unapredno Razmatranje"” (na snazi za godisnje periode koji poeinju na dan
ili nakon 1. januara 2018.).

KPSF-PS je izabralo da ne usvoji ove nove standarde i revidiranja i tumaseenja postojeeih standarda pre njihovih stupanja na
snagu. KPSF-PS predviea da usvajanje ovih standarda i revidiranja i tumaeenja postojeeih standarda neee imati materijalan
utecaj na finansijske izvjestaje KPSF-PS u periodu prve primene.

Sprovoeenje MSFI 9 “Financijski Instrumenti”
Sprovoeenje MSFI 9 utiee na klasifikaciju i merenje finansijskih sredstava odrzanih od 1. januara 2018. godine i to:

3 Oroeeni depoziti KPSF-PS kod lokalnih banaka koji se klasifikuju kao krediti i potraZivanja i izmereni su po
amortizovanoj vrednosti prema MRS-39, generalno e se nastaviti meriti po amortizovanom troSku prema MSFI 9;

3 Duznieki instrumenti trazora Kosova KPSF-PS koji se klasifikuju kao investicije koje se drze do dospeea i izmereni su
po amortizovanoj vrednosti prema MRS-39, generalno e se nastaviti meriti po amortizovanom trosku prema MSFI 9;

. Investicije KPSF-PS u otvorenim zajedniekim fondovima za koji se klasifikuju kao investicije raspolozive za prodaju i
izmereni su po fer vrednosti prema MRS-39, generalno ee se nastaviti meriti po fer vrednosti putem dobitka i gubitka
prema MSFI 9.

Umanjenje vrednosti finansijskih sredstava izmerenih po amortizovanoj vrednosti koristiee model Oeekivanog kreditnog
gubitka (ECL) - koji jo$ nije u potpunosti zavrsen.

Buduei da su sadasnja ulaganja u kategoriju kredita i potrazivanja kratkoroene investicije sa originalnim rokom dospeea od
12 do 24 meseca, i plasirane su kod banaka sa dobrim merama likvidnosti, kao i bez istorije neizvrsenja ili kasnjenja u
isplati duznicima prihoda od obaveza oroeenih depozita, ne oeekuje se da model ECL materijalno utiee na vrednovanje ili
umanjenje depozita sa lokalnim bankama.

Slieno tome, investicije u duznieke instrumente kosovskog trezora zagarantovane su zakonom. Osim toga, nije bilo istorije
neizvréenja obaveza ili kasnjenja od strane Trezora Kosova u isplatu prihoda od obaveza duZniekih instrumenata. A buduei
da je ukupni javni dug Kosova kao procenat BDP-a nizak (17%), ne oeekuje se da model ECL znaeajno utiee na vrednovanje
ili umanjenje ulaganja u duZnieke instrumente kosovskog trezora.




KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - PENZIJSKA SREDSTVA

M @
NAPOMENE FINANSIJSKIH IZVESTAJA (NASTAVAK) m
NA DAN | ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2017 I

IZNOSI U EURO 0SIM GDE DRUGA« IJE NAVEDENE

3 PREGLED ZNAe* AJNIH KNJIGOVODSTVENIH POLITIKA
3.1 Prepoznavanje prihoda i rashoda

Prihodi se sastoje od bruto prinosa finansijskih instrumenata eije priznavanje i merenje je obelodanjeno u odgovarajueim
raeunovodstvenim politikama ukljueenih u ovoj napomeni, gde kamata bankarskih depozita je priznata na akrualnoj osnovi.

Troskovi se sastoje od dnevno ostvarenih naknada na nivou od odresenih stopa koje KPSF Operacije naplaeuje na bruto
dnevna penziona sredstva.

3.2 Doprinosi
Doprinosi primljeni od doprinosilaca izraeunaju se na akrualnoj bazi.
3.3 Povlaeenje stednji i refundacije

Povlaeene Stednje, tj. Isplata benefita, doprinosiocima ili njihovim korisnicima, kao i refundacije pogresnih doprinosa,
obraeunavaju se na period na koji se deSava otkup jedinica.

3.4 Finansijski instrumenti

Finansijska aktiva i pasiva koje se vode u izvestaj finansijskog stanjaukljueuju investicije, gotovinu, ekvivalente novca,
plative raeune i obaveze. Knjigovodstvene politike za priznavanje ovih stavki su objavljene u relevantnim knjigovodstvenim
politikama koje su navedene u ovoj napomeni. Finansijski instrumenti su klasifikovani kao imovina, obaveze ili ekvitet u
skladu sa sustinom odgovarajueeg ugovornog aranzmana. Kamata, dobit i gubici u vezi sa finansijskim instrumentima
klasifikovanih kao imovina ili obaveze su voeeni kao prihod ili trodak. Finansijski instrumenti su prebijani kada KPSF-PS
ima punovazno pravo da vrsi prebijanje i namerava da izvr$i poravnanje bilo uzimajuei kao osnov neto iznos, ili da
istovremeno realizuje aktivu i izvrsi poravnanje duga.

3.5 Finansijska sredstva

Svaka kupovina i prodaja obveznica knjizi se na dan trgovanja. Dan obavljene trgovine je dan kada KPSF-PS preuzme
obavezu da kupi ili proda imovinu.

Krediti i potraZivanja

Krediti i potraZivanja su nederivativna finansijska sredstva koja imaju fiksna ili odrediva plaeanja i koja se ne kotiraju na
aktivnom trziétu. Za investicije KPSF-PS, u kredite i potraZivanja prikazani su oroeeni depoziti plasirani u komercijalnim
bankama na Kosovu i druga potrazivanja. Krediti i potraZivanja se inicijalno priznaju po fer vrednosti plus troskovi
transakcije. Posle inicijalnog priznavanja, krediti i potraZivanja se vrednuju po amortizovanoj vrednosti koriSeenjem metode
efektivne kamatne stope, umanjenoj za bilo kakvo obezvreeenje. Kamata se obraeunava po akrualnoj osnovi, a potrazivanja
od kamata se odrazavaju u vrednost instrumenta.

Investicije koja se drZe do dospeea

Investicije koja se drze do dospeea su finansijska sredstva sa fiksnim ili utvreivim isplatama i fiksnim dospeeem, kojeg
entitet ima pozitivnu namjeru i sposobnost drzanja do dospeea, sa izuzetkom kredita i potrazivanja. Za KPSF-PS investicije
koje se drze do dospeea su predstavljena od ulaganja u obveznice trazora Kosova.

Obveznice trazora Kosova u trenutku nabavke priznaju se po fer vrednosti uz naknadne procene izvrSene po
amortizovanom trosku.

Investicije koje se drZe za trgovanje

Investicije koje se drze za trgovanje odnose se na ulaganja duga i kapitala koji su kupljeni u namjeri da se prodaju u
kratkom vremenskom periodu. Ove investicije se vrednuju po fer vrednosti kroz bilans dobitka i gubitka. KPSF-0 nije imalo
investicija koja se drZe za trgovanje na dan 31. decembra 2017.i 2016. godine.

Investicije na raspolaganju za prodaju

Investicije na raspolaganaju za prodaju sastoje se od svih investicija koje nisu klasifikovane kao krediti i potrazivanja,
investicije koje se drze do dospeea ili investicije koja se drZe za trgovanje. Ove investicije se inicijalno priznaju po nabavnoj
ceni, Sto je fer vrednost ukljueujuei troskove akvizicije povezane sa investicijom. Nakon inicijalnog priznavanja, ulaganja u
instrumente raspolozZive za prodaju se procenjuju po fer vrijednosti na osnovu kotiranih trzisnih cijena na kraju trgovanja.

Investicione vrednosnice u otvorenim zajedniekim fondovima koje poseduje KPSF-PS, klasifikuju se kao raspoloZive za
prodaju. Knjigovodstvena vrednost ovih investicija se na poeetku vodi prema trosku koji predstavlja fer vrednost za
investiciju ukljueujuei troSkove.

Procenjivanje fer vrednosti
Fer vrednost predstavlja cenu koja bi se dobila za prodaju neke imovine ili platila da bi se prenela neka obaveza na urednu
transakciju izmeeu ueesnika na trziStu na datum procenjivanja.
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3.5 Finansijska sredstva (nastavak)

Financijski instrumenti mereni po fer vrednosti

Financijska imovina merena po fer vrednosti u izvestaju finansijskog stanja iskazuje se u skladu s hijerarhijom fer
vrednosti. Ova hijerarhija skuplja financijske imovine i obveze u tri razine koje se temelje na znaeaju ulaznih podataka koji
se koriste tekom merenja fer vrednosti financijske imovine:

Razina 1: Navedene cene [ne prilagoeene) na aktivnim trZistima za identiene imovine ili obveze;

Razina 2: Drugi ulazni podaci, osim navedenih cena, ukljueeni u razinu 1, koji su dostupni za promatranje imovine ili
obveze direktno (tj. cene) ili indirektno (tj. izraeeni od cene); i

Razina 3:  Ulazni podaci o imovinu ili obvezu koje se ne temelju na dostupnim podacima za promatranje trzista.

Na izve$tajnim datumima, financijski instrumenti KPSF-PS merene po fer vrijednosti, objaénjeni su na sledeei naein:

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar

Klasa ulag 2017 2016
EUR EUR

Investicije na raspolaganju za prodaju 1 1,478,150,510 1,303,741,649

Gore navedena merenja fer vrijednosti se ponavljaju. Tokom godine zavrSene 31. decembra 2017. i 2016. nije bilo kretanja
sredstava izmeeu razina.

Financijski instrumenti ne prikazani po fer vrednosti
Sledeea tabela sumira knjigovodstvene vrednosti i fer vrednosti tih finansijskih sredstava i obaveza koje nisu prikazane u
izvestaju o finansijskom stanju po fer vrednosti na dan 31. decembra 2017. i 2016. godine.

NEWET Na dan

31 decembar 31 decembar
2017 2016

Vrednost u Fer Vrednost u Fer
knjigovodstvo Vrednost knjigovodstvo Vrednost
EUR EUR EUR EUR

Financijska sredstva

Gotovina u rukama i bankama 13,667,252 13,667,252 15,935,612 15,935,612
Investicije koja se drZe do dospeea 95,045,140 95,045,140 78,697,947 78,697,947
Depoziti 50,579,411 50,579,411 20,013,089 20,013,089
Dospeli rasuni 18,243,910 18,243,910 9,790,897 9,790,897

177,535,713 177,535,713 124,437,545 124,437,545

Financijske obaveze

Plativi raeuni 10,886,818 10,886,818 674,983 674,983

10,886,818 10,886,818 674,983 674,983

1"
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3.5 Finansijska sredstva (nastavak)

Umanjivanje finansijskih sredstava

Finansijska sredstva se procenjuju za pokazatelje obezvreeenja na svaki datum izvestavanja. Finansijska sredstva se
umanjuju tamo gde postoje objektivni dokazi da, kao rezultat jednog ili viee dogaeaja koji su se desili nakon inicijalnog
priznavanja finansijskog sredstva, je uticano na procenu buduse noveane tokove investicije.

Objektivni dokazi o obezvreeenju mogu ukljueivati:

- znaeajne finansijske poteskoee ugovorne strane; ili
- neizvrsenje ili neispravnost u plaeanju kamate ili glavnice; ili
- postaje verovatno da ee zajmodavac uei u steeaj ili finansijsku reorganizaciju.

Pojedinaeno znaeajna finansijska sredstva se pojedinaeno testiraju za umanjenje vrednosti. Preostala finansijska sredstva
se procenjuju kolektivno. Ta pojedinaeno znaeajna sredstva koje nisu identifikovane kao umanjivane, se ukljueuju u bazi za
kolektivnu procenu umanjenja. Za potrebe kolektivne procene umanjenja, finansijska sredstva se grupisu na osnovu slienih
karakteristika kreditnog rizika.

Za finansijsku imovinu prikazanu po amortizovanoj vrednosti, iznos umanjenja je razlika izmeeu knjigovodstvene vrednosti
imovine i sadasnje vrednosti procenjenih budueih noveanih tokova, diskontovanih po prvobitnoj efektivnoj kamatnoj stopi
finansijskog sredstva.

Knjigovodstveni iznos finansijskog sredstva se smanjuje koriSeenjem raeuna provizije. Kada se finansijska imovina smatra
nenaplativom, ona se otpisuje na raeun provizije. Kasnije povraeaj prethodno otpisanih iznosa se knjizi na raeun provizije.
Promjene u knjigovodstvenoj vrednosti raeuna provizije se priznaje u bilansu uspjeha.

lzuzimajuei instrumente akcija raspoloZive za prodaju, ako u narednom periodu iznos gubitka zbog umanjenja vrednosti
duzniekih instrumenata koji su klasifikovani kao raspoloZivi za prodaju se smanjuje, i smanjenje moze biti objektivno
povezano sa dogaeajem koji se dogodio nakon priznavanja umanjenja, prethodno priznat gubitak zbog umanjenja vrednosti
se ispravlja kroz bilans uspjeha do mere u kojoj se knjigovodstveni iznos investicije na dan ispravke umanjenja ne prelazi
iznos amortizovane vrednosti kad umanjenje ne bi bilo priznato.

Sto se tise instrumenata akcija raspolozivih za prodaju, svako poveeanje fer vrednosti nakon gubitka zbog umanjenja,
priznaje se ostale sveobuhvatne prihode.

3.6 Gotovina i gotovinski ekvivalenti

Za potrebe tokova gotovog novca, gotovinu i gotovinske ekvivalente eine gotov novac u ruci i u bankama i kratkoroeni
depoziti sa originalnim rokom dospeea od tri meseca ili manje. lzuzetak su investicije u bankarskim depozitima bez datuma
dospeea ali sa prethodnim objavnim rokom koje Upravni odbor ne namerava da ih otkupi.

3.7 Oporezivanje

KPSF penzisjka sredstva su izuzete od plaeanja poreza na dobit korporacija.
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3.8 Upravljivanje financijskim rizikom

Obaveze prema ueesnicima KPSF-PS su uvek jednaka sa vrednost neto imovine ueesnika, tji. ne postoji raskorak
finansiranja za buduse koristi, $to je razlog zasto aktuarne procene se ne rade od strane KPSF-PS. Obaveze KPSF-PS nisu
sastojane od finansijskih instrumenata, npr. pozajmljenih sredstava od drugih finansijskih institucija, zbog eega
aupravljanje rizicima za deo obaveza KPSF-PS se ne smatra neophodnim.

Kada se radi o proceni rizika finansijskih instrumenata koji *ine dio imovine KPSF-PS, ogromna veeina investicija se vrse
kroz otvorene instrumente, Sto praktieno znaei da funkcija svakodnevnog upravljanja rizikom je ustupljena pruzaocima
otvorenih instrumenta. Kao rezultat toga, finansijska sredstva KPSF-PS su direktno izloZeni samo ogranieenom broju rizika
(pretezno cenovnom riziku) i to sa ogranieenim delom sredstava, koje Upravni odbor nastoji da upravlja putem politike
investiranja.

Investiciona politika pre svega zahteva za uloZena sredstva, bilo direktno ili indirektno, da su veoma raznovrsne preko
emitenata i klasa sredstava, kao i preko investicionih pristupa otvorenih investicionih fondova (vozila). Dalje, kao naein da
se upravlja direktnim rizicima politika postavlja ogranieenja u pogledu udela sredstava koji se mogu ulagati u instrumente
date klase sredstava (Vozila sustinski od akcija: 56%; Vozila viseklasnih sredstava: 45%; Vozila sustinski od obveznica
ukljueujuei obveznice Kosova sa originalnim rokom otplate duzeg od godinu dana: 34%; i Vozila trzista novca i blagajniekih
obveznica Kosova do godinu dana: 12%); kao i ogranieenja u pogledu udela sredstava koji se mogu ulagati u instrumente
datog investicionog pristupa (Vozila smernog povratka / Neprilagoeene za rizik: 60%; Vozila sa Ciljem rizika / Upravljanjem
rizika / Absolutnog povratka: 58%; i Vozila eistog prihoda: 25%). U tom okviru Upravni odbor donosi odluke da li da se
poveea ili smanji izlaganje u odreeeno vozilo zavisnos od ue¢inka i portfelja vozila ili korelaciji vozila sa drugim vozilima, kao
i od uverenja za kratki i srednji rok o izgledima za datu klasu sredstava i dati investicioni stil vozila. Sam KPSF se ne
angaZuje u ugovorima unapred, svopovima i derivata u cilju upravljanja i kontrolisanja tih rizika za imovinu KPSF-PS.

Odeljenje za Investicije i Rizik KPSF-a redovno analizira usklasenost direktnih, kao i indirektnih ulaganja kroz otvorene
investicione fondove, sa politikom investiranja KPSF-a. Rizici i volatilnost direktnih i indirektnih plasmana se takoee
procenjuju redovno. Nalazi su pregledani od strane Komisije za Investicije Upravnog odbora KPSF-a i sluZe kao pomoe za
donosenje investicionih odluka.

U nastavku su dati standardni rizici kojima su finansijska sredstva KPSF-PS direktno bile izloZene na dan izvestavanja:

3.8.1 Kamatni rizik

Kamatni rizik je rizik da ee fer vrednost ili buduei tokovi gotovine finansijskog instrumenta fluktuirati usled promena
trzisnih kamatnih stopa. Na dan izvestavanja KPSF-PS ima direktne investicije koje se drze do dospeea (obveznice trezora
Kosova) i kredite i potrazivanja (oroeeni depoziti) sa fiksnom kamatnom stopom, a nema direktnih ulaganja u
instrumentima sa varijabilnom kamatnom stopom.

Na dan Na dan
31 decembar 31 decembar
2017 2016
EUR EUR EUR EUR
Fiksna stopa

Investicije koje se drze do dospeea 95,045,140 - 78,697,947 -

Depoziti 50,579,411 - 20,013,089
Ukupno 145,624,551 - 98,711,036 -
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3.8.2 Cenovni rizik

Uprkos umerenom smanjenju osetljivosti na promene u fer vrednosti investicija raspoloZivih za prodaju preko otvorenih
instrumenata, cenovni rizik ostaje najznaeajniji direktni faktor rizika za uloZena sredstva KPSF-PS. KPSF-PS kroz
investicione politike pokusava da upravlja ovim rizikom diversifikujuei ulaganja u ne povezanim otvorenim instrumenatima,
koji zauzvrat imaju u svojim portfeljima razlieite klase sredstava i imaju razlieite investicione nacine i ciljeve.

Analiza osetljivosti na promene cena otvorenih instrumenata
Da su cene otvorenih instrumenata bila 5% visa / niza na dan izvestavanja, neto sredstva koja pripadaju doprinosiocima bi
se poveeala / smanjila za 73,906,856 EUR (2016: 65,186,521 EUR).

Maksimalni pad za portfelj KPSF-a za jednogodidnji period zavréenog 31. decembra 2017. bio je 2.1%, a za period od 3
godina bio je 9.1% (2016: 5.3%, odnosno 9.1%).

Odnos performanse protiv kolebljivosti za period od 1 godine zavrsenoj 31. decembra 2017. je bio 2.18; gde je godiSnja
kolebljivost bila 3.0% a performansa 6.48% (2016: 0.87, odnosno 5.1% i 4.44%). Sa druge strane odnos za period od 3 godina
je bio 0.87; gde je godisnja kolebljivost bila 5.1% a performansa 4.38% (2016: 0.81, odnosno 5.3% i 4.32%).

3.8.3 Rizik likvidnosti

Konzervativno upravljanje rizikom Llikvidnosti podrazumeva odrzavanje dovoljne gotovine, dostupnost fondova kroz
odgovarajuea kreditna postrojenja i moguenost blagovremenog prikupljanja - u okviru uspostavljenih termina - dospele
iznose iz treeih strana.

Proseeni meseeni otkupi od KPSF-PS kroz isplate beneficija i refundacija za godinu zavréenu 31. decembra 2017 iznosili su
2,365,113 EUR (2016: 1,874,995 EUR). Proseeni meseeni ulazni doprinosi za godinu u iznosu od 13,313,127 EUR (2016:
12,625,311 EUR], nastavljaju da budu mnogo veei nego meseeni izlazci.

Investicije putem otvorenih instrumenata mogu se otkupiti u roku od 1-10 dana, i sve investicije sredstava KPSF-PS na
obveznice Trezora Kosova imaju originalnu zrelost do sedam godina dok oroeenja sa bankama imaju originalnu zrelost od 1

do 2 godine.

Tabela ispod predstavlja ostatak ugovorenog roka otplate finansijskih sredstava i obaveza KPSF-PS.

Na dan Na dan

31 decembar
2016

Trenutni Ne-trenutni
Do 1 godine 1-7 godine
EUR EUR

31 decembar
2017

Trenutni Ne-trenut
Do 1 godine 1-7 godine
EUR EUR

Finansijska sredstva

Novac u banci 13,667,252 - 15,935,612 -
Investicije na raspolaganju za prodaju - 1,478,150,510 - 1,303,741,649
Investicije sa fiksnim rokom dospeea 51,826,755 43,218,385 58,726,197 19,971,750
Depoziti 37,490,865 13,088,546 20,013,089 -
Dospeli doprinosi i druga potrazivanja 18,243,910 - 9,790,897 -

121,228,782 1,534,457,441 104,465,795 1,323,713,399

Finansijske obaveze

Plativi raeuni 10,886,818 - 674,983 -
10,886,818 z 674,983 z
Razlika zrelosti 110,341,964 1,534,457,441 103,790,812 1,323,713,399
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3.8.4 Devizni rizik

Na datume izvjesStavanja direktni plasmani u obveznicama kosovskog Trezora i bankarskih oroeenja su denominirani u
evrima. Kao naein upravljanja valutnim rizikom putem otvorenih investicionih fondova, politika investiranja KPSF-PS
dozvoljava samo do 10 odsto sredstava KPSF-PS da budu uloZene u otvorene investicione fondove koji nisu denominovane u

evrima i ne pruzaju evro hedZing.

Sve investicije KPSF-PS kroz otvorene fondove na datume izvjestavanja su denominirane u evrima ili pruzaju evro hedZing;
gde upravljaei ovih fondova koriste devizne derivate za upravljanje i kontrolu deviznog rizika.

Kao rezultat toga Sto nema direktne izloZenosti deviznom riziku na datum izvestavanja nije se izvodila analiza osetljivosti o
efektima smene valute na sveobuhvatnoj dobiti za godinu zavrsenu 31 decembra 2016. i 2017. godine.

3.8.5 Kreditni rizik

Kreditni rizik je rizik od finansijskog gubitka za KPSF-PS ukoliko kupac ili ugovorna stranka finansijskog instrumenta ne
ispuni svoje ugovorne obaveze.

Na dan izveStavanja sredstva KPSF-PS su direktno izloZene kreditnom riziku putem direktnih i indirektnih ulaganja KPSF-
PS u duznieke instrumente ili u instrumente trzista novca u portfelje otvorenih instrumenata.

Procenat Procenat
sredstva KPSF na dan | sredstva KPSF na dan

31 decembar 31 decembar
Primenljivi rejting 2017 2016

Direktne investicije

Obveznice Kosova - 5.78% 5.55%
Depoziti - 3.07% 1.41%
8.85% 6.96%

Indirektne investicije u duZnieke hartije

Prvoklasni AAA 7.96% 12.00%
Visok AA+, AA, AA- 5.69% 5.76%
Srednje visi A+, A A- 1.78% 0.85%
Srednje nizi BBB+, BBB, BBB- 4.72% 2.22%
Spekulativni BB+, BB, BB- 1.12% 0.80%
Veoma spekulativni B+, B, B- 0.35% 0.45%
Umereni rizik CCC+ 0.03% 0.03%
PreviSe spekulativni ccc 0.00% 0.00%
U neplaeaj sa malo izgleda za oporavak CCC-,CC,C 0.00% 0.00%
U neplaeaj D - -
Bez rejtina - 0.15% -

21.80% 22.11%

Indirektne investicije u gotovinske hartije

Visok AA+, AA, AA- 0.06% -
Srednje visi A+, A A- 0.66% -
Srednje nizi BBB+, BBB, BBB- 0.35% -
Spekulativni BB+, BB, BB- 0.03% -

1.10% -
Ukupno 31.75% 29.07%
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3.8.6 Izlaganja putem indirektnih plasmana

Veeina KPSF-PS sredstava plasiraju se preko otvorenih instrumenata koja vtrguju u razlieitim klasama imovine i
zaposljavaju razlieitu politiku za investicije i rizik. Kao rezultat, sredstva KPSF-PS izloZeni su razlieitim rizicima za

indirektne investicije u zavisnosti od sredstva uloZena u datom otvorenom instrumentu.

Kada se sve investicije, direktne i indirektne, uzimaju u obzir, izloZenost sredstava KPSF-PS na dan 31. decembar 2017.
godine je kao sledeve:

Valuta - EUR: 40.4%; USD: 37.1%; GBP: 7.0%; JPY: 3.9%; DKK: 2.3%; CAD: 2.2%; CHF: 1.9%; Ostale (neto): 5.2%.
Aset klasa - Akcije: 66.6%; Trezorski dug: 18.1%; Dug preduzeea: 10.6%; Noveana trzista: 7.7%; Neto derivati: -1.8%.

Glavni rizici kojima su sami otvoreni instrumenti bili izloZeni na dan 31. decembra 2017 su bili sledeei:

e oonivirr .|

Vanguard - GSIF Cenovni | Drzavni/Politieki | Praeenje indeksa

AXA - GILB Kreditni | Ugovorne stranke | Kamatni

BNY Mellon - RRF Cenovni | Kreditni | Ugovorne stranke | Kamatni | Valutni

Schroders - GDG Cenovni | Ugovorne stranke | Kreditni | Valutni | Derivatni | Kamatni | Poluge
Schroders - SISF Kreditni | Ugovorne stranke | Valutni | Derivatni

Nordea 1 - GSEF Cenovni | Ugovorne stranke | Drzavni/Politieki

Nordea 1 - SRF Cenovni | Kreditni | Ugovorne stranke | Drzavni/Politieki | Derivatni

AXA - WFOI Kreditni | Ugovorne stranke

Pictet - HDS Cenovni | Ugovorne stranke | Valutni | Drzavni/Politieki

BNP Paribas - PDP Kreditni | Likvidnosti | Ugovorne stranke | Operative i Starateljstva | Derivatni
Amundi - RPI2 Kreditni | Likvidnosti | Ugovorne stranke | Derivatni

Amundi - 3M-| Kreditni | Ugovorne stranke

Kompletan set rizika kojima su izloZeni gore navedeni fondovi mogu se naei kod njihovih pojedinaenih prospekta.
3.9 Znaeajne procene i presude

Sastavljanje finansijskih izvestaja zahteva od rukovodstva procene i presude koje utieu na primenu raeunovodstvenih
politika i prezentirane vrednosti sredstava, obaveza, prihoda i rashoda. Faktieni rezultati mogu odstupati od ovih procena.

Procene i presude se revidiraju na tekueoj osnovi. Promene rasunovodstvenim procenama priznaju se u periodu u kojem je
procena revidirana i idueim uticanim periodima. Informacije o oblastima za procenu neizvesnosti i kljuena prosueivanja u
primeni raeunovodstvenih politika koje imaju najznaeajniji efekat na iznose priznate u finansijskim izvestajima su opisane u
nastavku:

Ispravka za umanjivanje investicija na raspolaganju za prodaju u akcije
KPSF-PS odresuje da investicije na raspolaganju za prodaju se umanjuju kada dolazi do znaeajnog ili prolongiranog pada
fer vrednosti ispod njihove nabavne cene. Odreeivanje toga Sto je znaeajno ili prolongirano zahteva presudu. U izradi ove
presude, KPSF-PS procenjuje izmesu ostalih faktora, normalnu kolebljivost cena akcija. Pored toga, umanjenje moze biti
prikladno kada postoje dokazi o pogorsanju u finansijskom zdravlju i performansi investitora, industrije ili sektora,
promenama u tehnologiji, i tokovima operativne i finansijske gotovine.
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Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar

2017 2016

EUR EUR

U Centraloj banci Republike Kosovo (CBK) 13,667,252 15,935,612
Ukupan novac u banci 13,667,252 15,935,612

0d januara do jula 2016. godine nije bilo kamate na rasunu KPSF-PS kod Centralne banke Kosova. Od 1. avgusta 2016.
negativna godiSnja kamata od -0.40% na bilans dnevnog raeuna je stupila u snazi. Ukupni rashodi kamate za godinu
zavrsenu 31. decembra 2017. su bili 130,341 EUR od kojih na datum izvestavanja su 3,618 EUR bili plativi CBK-u. Ukupni
rashodi kamate za godinu zavrSenu 31. decembra 2016. su bili 57,152 EUR od kojih na datum izvestavanja su 8,195 EUR bili
plativi CBK-u.

5 DOSPELI DOPRINOSI | DRUGA POTRAZIVANJA

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar

2017 2016

EUR EUR

Dospeli doprinosi 10,151,350 9,533,337
Dospele obveznice i uplate kupona 8,092,560 257,560
Ukupno dospelih doprinosa i drugih potraZivanja 18,243,910 9,790,897

Dospeli doprinosi odnose se na doprinose koji su primljeni na uplatni rasun do 18-og tekueih meseca od datuma
izvestavanja a nisu pretvorene u jedinice na dane izvestavanja.

Dospele obveznice i uplate kupona odnose se na obveznica trezora Kosova koje su dospele ili su imali plativ kupon - na
datume izvestavanja. Zbog toga Sto su datumi izvesStavanja nisu bili radni dani, te uplate su primljeni nakon datuma
izvestavanja.
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* Trusti

6 INVESTICIJE NA RASPOLAGANJU ZA PRODAJU

a) Investicije na raspolaganju za prodaju u EUR

el
Fond | Napomena 1 janua
EUR

R
valorizacija
EUR EUR

Odbijen
LELGELE]
EUR

EUR EUR

Na dan

Vanguard - GSIF | 6.1 395,450,768 27,456,685 58,193,281 (910,863) (112,000,000) 368,189,871
BNY Mellon - RRF | 6.2 138,826,337 - 3,113,730 - (33,000,000) 108,940,067
AXA - GILB 163 85,653,672 14,047,394 1,234,152 (384,576) - 100,550,642
Schroders - SISF | 6.4 10,209,928 - 65,366 - - 10,275,294
Schroders - GDG | 6.5 50,872,418 56,000,000 6,427,772 - - 113,300,190
Nordea 1-GSEF | 6.6 170,162,279 - 3,804,576 - (27,000,000) 146,966,855
Nordea 1 - SRF 16.7 232,257,002 - 10,311,077 - - 242,568,079
Amundi - 3M-I 168 - 100,001,771 (43,973) (15,950) (71,999,794) 27,942,054
AXA - WFOI |16.9 61,183,827 56,005,568 5,213,420 (428,939) (12,000,000) 109,973,876
Pictet - HDS |16.10 58,778,067 - 1,359,578 - (27,000,000) 33,137,645
BNP Paribas - PDP | 6.11 50,091,736 72,500,000 8,035,218 (616,751) - 130,010,203
Amundi - RPI2 16.12 50,255,615 33,501,954 2,658,046 (119,881) - 86,295,734
Ukupne investicije na

raspolaganju za prodaju 1,303,741,649 359,513,372 100,372,243  [2,476,960)  (282,999,794)  1,478,150,510

Fond

| Napomena 1 janua valorizacija naknada Povlaeenja 31 decembar
EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Vanguard - GSIF | 6.1 348,579,355 20,415,236 27,328,908 (872,731) - 395,450,768
BNY Mellon - RRF | 6.2 170,643,379 30,000,000 3,182,958 - (65,000,000) 138,826,337
AXA - GILB 16.3 95,816,363 46,661 8,159,752 (369,104) (18,000,000) 85,653,672
Schroders - SISF | 6.4 111,573,428 - (1,363,500) - (100,000,000) 10,209,928
Schroders - GDG | 6.5 - 50,000,000 872,418 - - 50,872,418
Nordea1-GSEF | 6.6 57,695,077 99,000,000 13,467,202 - - 170,162,279
Nordea 1 - SRF |16.7 145,649,845 80,000,000 6,607,157 - - 232,257,002
AXA - WFOI 16.9 27,877,091 30,000,000 3,613,001 (306,265) - 61,183,827
Pictet - HDS 16.10 32,956,868 22,000,000 3,821,199 - - 58,778,067
BNP Paribas - PDP | 6.11 - 50,000,000 166,042 (74,306) - 50,091,736
Amundi - RPI2 16.12 - 49,999,649 262,553 (6,587) - 50,255,615
KBI - IDEF 58,909,446 7,010,252 (617,772) (216,798) (65,085,128) -
Tobam - ABWEF 35,032,098 - (3,522,683) (51,132) (31,458,283) -
Ukupne investicije na

raspolaganju za prodaju 1,084,732,950 438,471,798 61,977,235 [1,896,923)  (279,543,411)  1,303,741,649
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b) Investicije na raspolaganju za prodaju u Jedinice

2017

Na dan Na dan
Fond | Napomena 1 januar Povlaeenja 31 decemba

Jedinice Jedinice Jedinice Jedinice
Vanguard - GSIF | 6.1 23,965,116 1,500,733 (6,347,346) 19,118,503
BNY Mellon - RRF | 6.2 110,319,721 - (25,692,931) 84,626,790
AXA - GILB 16.3 550,332 89,181 - 639,513
Schroders - SISF | 6.4 65,229 - - 65,229
Schroders - GDG | 6.5 314,894 332,622 - 647,516
Nordea 1 - GSEF | 6.6 7,017,001 - (1,117,087) 5,899,914
Nordea 1 - SRF |16.7 12,888,846 - - 12,888,846
Amundi - 3M-I |16.8 - 92 (68) 24
AXA - WFOI 16.9 449,617 385,380 (83,039) 751,958
Pictet - HDS | 6.10 331,649 - (151,151) 180,498
BNP Paribas - PDP | 6.11 355,437 486,762 - 842,199
Amundi - RPI12 16.12 10 7 - 17

Fond | Napomena 1 januar Povlaeenja 31 decemba
Jedinice Jedinice Jedinice Jedinice
Vanguard - GSIF | 6.1 22,732,448 1,232,668 - 23,965,116
BNY Mellon - RRF | 6.2 138,385,677 24,197,451 (52,263,407) 110,319,721
AXA - GILB 16.3 668,036 306 (118,010) 550,332
Schroders - SISF | 6.4 734,036 - (668,807) 65,229
Schroders - GDG | 6.5 - 314,894 - 314,894
Nordea 1-GSEF | 6.6 2,648,993 4,368,008 - 7,017,001
Nordea 1 - SRF 16.7 8,468,014 4,420,832 - 12,888,846
AXA - WFOI 16.9 209,713 239,904 - 449,617
Pictet - HDS | 6.10 202,003 129,646 - 331,649
BNP Paribas - PDP | 6.11 - 355,437 - 355,437
Amundi - RPI2 16.12 - 10 - 10
KBI - IDEF 3,869,003 498,833 (4,367,836) -
Tobam - ABWEF 2,499 - (2,499) -
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6.1 Vanguard Investment Series plc- Global Stock Index Fund Euro hedged (ISIN: IEOOBO3HD316)

Fond teZi da obezbedi dugoroean rast kapitala praeenjem poslovanja Morgan Stanley Capital International (MSCI), World
Free Index, trziSnog ponderisanog indeksa zasnovanog na velieinu kapitala kompanija u razvijenim zemljama. Investiciona
politika Global Stock Index Fund usmerena je pretezno ka cilju da se investira u obiene akcije. Investicije KPSF u ovaj Fond
pripisane su po valutnom ekvivalentu neto vrednosti imovine po deonici na relevantni dan poslovanja. Fond ne isplaeuje
nikakve dividend, stoga sva dobit se ogleda u neto vrednost sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine
zavréenoj 31. decembra 2017. godine je bila +16.71% (2016: +7.61%). Naknada za upravljanje obraeunava se dnevno po
godisnjoj stopi od 0.25% od vrednosti aktive (2016: 0.25%). Fond takoee daje rabat od 0.12% od naknade za upravljanje
(2016: 0.12%), koja se reinvestira u sledeeem mesecu, $to za rezultat ima da neto naknada za upravljanje koje naplaeuje
fond iznosi 0.13% od vrednosti sredstava (2016: 0.13% sredstava). Ukljueeno u 112,000,000 EUR povlaeenih iz ovog fonda
tokom 2017. je i ostvareni dobitak u iznosu od 43,089,430 EUR.

6.2 BNY Mellon - Real Return Fund (ISIN IE00B504KX99)

BNY Mellon Real Return Fund je fond sa apsolutnim povraeajem koji ulaze sredstva meSovito u gotovini, obveznicama i
akcijama. Fond ne plaea dividendu zato svi dobitci i interesi odraZavaju se na neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene
jedinice tokom godine zavr$enoj 31. decembra 2017. godine je bila +2.30% (2016: +2.05%). Naknada za upravljanje se
obraeunava dnevno po godiSnjoj stopi od 0.60% sredstava (2016: 0.60% sredstava), a odvojeno se plaea preko fakture,
odnosno ne smanjuje neto vrednost sredstava. Ukupna naknada ovog fonda za godinu zavrSenu 31. decembra 2017. iznosi
798,961 EUR (2016: 1,212,352 EUR). Ukljueeno u 33,000,000 EUR povlaeenih iz ovog fonda tokom septembra 2017. je i
ostvareni dobitak u iznosu od 4,475,675 EUR.

6.3 AXA - Global Inflation Linked Bonds Eur (ISIN LU0227145629)

AXA Global Inflation Linked Bond Fund, vodeeseg svetskog menadzZer sredstava, je fond sa apsolutnim povraeajem koji ulaze
u trezorskim i korporacijskim obveznicama sa zastitom globalne inflacije. Fond ne plaea dividendu, dok se svi dobitci i
interesi odrazavaju u neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine zavrsenoj 31. decembra 2017.
godine je bila +1.02% (2016: +8.51%). Naknada za upravljanje se obrasunava dnevno po godisnjoj stopi od 0.40% vrednosti
aktive (2016: 0.40%]); ali kada vrednost plasmana je veea od 50 miliona evra, rabat od godi$nji stope od 5% sredstava se
obraeuna dnevno i reinvestira se u sledeeem mesecu, $to ueini neto naknadu fonda u godisnjoj stopi od 0.35% sredstava.
Tokom 2017. godine nije bilo povlaeenja iz ovog fonda.

6.4 Schroders - International Strategic Bond Euro Hedged [ISIN LU0201624265)

Schroders International Strategic Bond Fund je zajednieki fond sa sediStem u Luksemburgu koji posluje kroz investicije u
portfelj obveznica i druge hartije od vrednosti sa fiksnim ili promenljivim povraeajem denominovane u razlieite valute koje
izdaju vlade, vladine agencije i meeunarodne agencije, te korporacije Sirom sveta. Fond ne isplaeuje dividende, pa se stoga
svi interesi ogledaju ponueaeku cenu fonda. Promena cene jedinice tokom godine zavrsenoj 31. decembra 2017. godine je
bila +0.64% (2016: +2.98%). Naknada za upravljanje fondom se obraeunava u tromeseeno po godiSnjoj stopi od 0.50%
vrednosti imovine (2016: 0.50%), i isplaeuje se odvojeno preko fakture, to jest ne umanjuje vrednost aktive; Meeutim, za
vrednost imovine veeoj od 100 miliona EUR, godisnja taksa se smanji na 0.45% sredstava. Ukupan iznos naknada koji je
plasen ovom fondu za godinu zavrsenu 31. decembra 2017 je 51,528 EUR (2016: 91,476 EUR). Tokom 2017. godine nije bilo
povlaeenja iz ovog fonda.

6.5 Schroders - Global Diversified Growth Fund [ISIN LU0776411141)

Schroders Global Diversified Growth Fund je fond sa raznovrsnim klasama sredstava u portfelju. Fond ne plaea dividendu
zato svi dobitci i interesi odrazavaju se na neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine zavrsenoj
31. decembra 2017. godine je bila +8.31% (avgust - 31. decembra 2016: +2.25%). Naknada za upravljanje fondom se
obraeunava u tromeseeno po godisnjoj stopi od 0.65% vrednosti imovine, i isplasuje se odvojeno preko fakture, to jest ne
umanjuje vrednost aktive. Ukupan iznos naknada koji je plasen ovom fondu za godinu zavrsenu 31. decembra 2017 je
520,466 EUR (2016: 112,627 EUR). Tokom 2017. godine nije bilo povlaeenja iz ovog fonda.

6.6 Nordea 1 - Global Stable Equity Fund (ISIN LU0257969260)

Nordea 1 - Global Stable Equity Fund je aktivan fond koji prvenstveno sadrzi akcije globalnih korporacija koje imaju
stabilne: povraeaje, dividende i noveane tokove. Fond moZe meeutim, drzati do 1/3 sredstava u gotovini ili ulagati ih u
obveznicama ili drugim duZniekim instrumentima u cilju upravljanja rizikom. Fond ne plaea dividendu zato svi dobitci
odraZavaju se na neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine zavrsenoj 31. decembra 2016.
godine je bila +2.72% (2016: +11.34%). Naknada za upravljanje se obraeunava dnevno po godisnjoj stopi od 0.43% sredstava
i placa se odvojeno putem fakture, odnosno ne smanjuje neto vrednost sredstava fonda. Ukupni troSkovi menadzZera ovog
fonda za godinu zavr$avenu 31. decembra 2017 iznosi 747,430 EUR (2016: 510,394 EUR). Ukljueeno u 27,000,000 EUR
povlaeenih iz ovog fonda septembra 2017. je i ostvareni dobitak u iznosu od 4,075,596 EUR.
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6.7 Nordea 1 -Stable Return Fund X EUR (ISIN LU0539147214)

Nordea 1 - Stable Return Fund je aktivan fond koji sadrzi akcije i obveznice globalnih korporacija i drzavnih hartija od
vrednosti, sa ciliem da stvori povratak iz obih kategorija sredstava i istovremeno da upravlja rizicima kroz stratesko
koriSeenje finansijskih derivata. Fond ne plaea dividendu zato svi dobitci i interesi odraZavaju se na neto vrednosti
sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine zavrsenoj 31. decembra 2017. godine je bila +4.44% (2016: +4.77%).
Naknada za upravljanje se obraeunava dnevno po godisnjoj stopi od 0.56% sredstava i plasa se odvojeno putem fakture,
odnosno ne smanjuje neto vrednost sredstava fonda. Ukupni troSkovi menadzera ovog fonda za godinu zavrsenu 31.
decembra 2017 iznosi 1,342,831 EUR (2016: 1,142,434 EUR). Tokom 2017. godine nije bilo povlaeenja iz ovog fonda.

6.8 Amundi - 3M (I) (ISIN FR000703813)

Tokom jula 2017. godine KPSF-PS je izvrdilo prvu investiciju u Amundi - 3M (1) koji je fond fond koji ulaZe u instrumente
trzZiSta novca i teZi da obezbedi visoku likvidnost i sigurnost i sluZi kao alternativa drZanju sredstava u Centralnoj banci
Kosova. Fond ne plaea dividendu zato svi dobitci ili gubitci odraZavaju se na neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene
jedinice od prve investicije jula 2017. i do 31. decembra 2017. godine je bila -0.19%. Naknada za upravljanje fondom se
obraeunava dnevno po godiSnjoj stopi od 0.057% sredstava i odbija se od fonda e¢ime se smanjuje vrednost neto sredstava
fonda. Kada srednja vrednost sredstava u jedinom kalendarnom tromeseeju istiee 50,000,000 EUR fond izdaje kao rabat na
naknadu godisnju stopu od 0.012% sredstava koja se tipieno re-investira. Ukljueeno u 71,999,794 EUR povlaeenih iz ovog
fonda je i ostvareni gubitak u iznosu od 31,469 EUR.

6.9 AXA - Optimal Income | EUR (ISIN: LU0184635471)

AXA - Optimal Income Fund je aktivan fond koji sadrzi akcije i obveznice korporacija i drzavnih hartija od vrednosti,
uglavnom iz Evrope, sa ciljem da stvori apsolutni povratak u dugom roku od obih ovih klasa finansijskih instrumenata. Radi
upravljanja rizikom, upotreba malog obima derivata je dozvoljeno. Fond ne plaea dividendu zato svi dobitci i interesi
odraZavaju se na neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine zavrsenoj 31. decembra 2016.
godine je bila +7.47% (2016: +2.37%). Naknada za upravljanje se obraeunava dnevno po godiSnjoj stopi od: 0.55% sredstva
(2016: 0.55%), i odbija se od fonda eime se smanjuje vrednost neto sredstava fonda. Ukljueeno u 12,000,000 EUR povlaeenih
iz ovog fonda juna 2017. je i ostvareni dobitak u iznosu od 1,458,235 EUR.

6.10 Pictet - High Dividend Selection - Z Euro (ISIN: LU0650147423)

Pictet - High Dividend Selection Fund je aktivan fond koji prvenstveno sadrzi akcije sa stabilnim dividendima globalnih
korporacija. Fond ne plaea dividendu zato svi dobitci odrazavaju se na neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene
jedinice tokom godine zavrsenoj 31. decembra 2017. godine je bila +3.59% (2016: +8.63%). Naknada za upravljanje se
obraeunava dnevno po godisnjoj stopi od 0.63% sredstava i plasa se odvojeno putem fakture, odnosno ne smanjuje neto
vrednost sredstava fonda. Ukupni troskovi menadzera ovog fonda za godinu zavrsenu 31. decembra, 2017. iznosi 317,056
EUR (2016: 268,573 EUR). Ukljueeno u 27,000,000 EUR povlaeenih iz ovog fonda septembra 2017. je i ostvareni dobitak u
iznosu od 3,300,748 EUR.

6.11 BNP Paribas IP - Parvest Diversified Dynamic (ISIN: LU0102035119)

BNP Paribas IP - Parvest Diversified Dynamic je fond sa raznovrsnim klasama sredstava u portfelju. Fond ne plaea
dividendu zato svi dobitci i interesi odrazavaju se na neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine
zavrsenoj 31. decembra 2017. godine je bila +9.54% (oktobar - 31. decembra 2017. Godine: +0.14%). Naknada za upravljanje
fondom se obraeunava dnevno po godisnjoj stopi od 0.76% sredstava i odbija se od fonda ¢ime se smanjuje vrednost neto
sredstava fonda. Fond daje 0.11% sredstava kao rabat na naknade, Sto za rezultat ima da neto naknada za upravljanje koje
naplaeuje fond iznosi 0.65% sredstava. Tokom 2017. godine nije bilo povlaeenja iz ovog fonda.

6.12 Amundi - Amundi Rendement Plus 12 (ISIN: FR0011027283)

Amundi Rendement Plus 12 je fond sa raznovrsnim klasama sredstava u portfelju. Fond ne plaea dividendu zato svi dobitci i
interesi odraZavaju se na neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine zavrsenoj 31. decembra
2017. godine je bila +4.55% (6. do 31. decembra 2017: +0.61%). Naknada za upravljanje fondom se obraeunava dnevno po
godisnjoj stopi od 0.20% sredstava i odbija se od fonda eime se smanjuje vrednost neto sredstava fonda. Tokom 2017.
godine nije bilo povlaeenja iz ovog fonda.
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6.13 Naknade i rabati otvorenih instrumenata

Za godinu zavrsenu

31 decembar

Za godinu zavrsenu
31 decembar

2017

2016

Bruto Neto Bruto Neto
naknada Rabati naknada LELGELE] Rabati LELGETE
EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Vanguard - GSIF 6.1 910,863 (454,909) 455,954 872,731 (418,909) 453,822
BNY Mellon - RRF 6.2 798,961 - 798,961 1,212,352 - 1,212,352
AXA - GILB 6.3 384,576 (48,072) 336,504 369,104 (46,138) 322,966
Schroders - SISF 6.4 51,528 - 51,528 91,476 - 91,476
Schroders - GDG 6.5 520,466 - 520,466 112,627 - 112,627
Nordea 1 - GSEF 6.6 747,430 - 747,430 510,394 - 510,394
Nordea 1 - SRF 6.7 1,342,831 - 1,342,831 1,142,434 - 1,142,434
Amundi - 3M | 6.8 15,950 (2,396) 13,554 - - -
AXA - WFOI 6.9 428,939 - 428,939 306,265 - 306,265
Pictet - HDS 6.10 317,056 - 317,056 268,573 - 268,573
BNP Paribas - PDP 6.11 616,751 (89,046) 527,705 74,306 (10,604) 63,702
Amundi - RPI2 6.12 119,881 - 119,881 6,587 - 6,587
KBI - IDEF! - - - 216,798 (11,225) 205,573
Tobam - ABWEF' - - - 51,132 (28,811) 22,321
Svega naknade i rabata

otvarenih instrumenata 6,255,232 (594,423) 5,660,809 5,234,779 515,687 4,719,092

" Otkupljeno u celosti tokom 2016.
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2017

ISIN | Stopa | Rok dospeea 1 januar plasmani kamate Kuponi 31. decembar
EUR EUR EUR EUR EUR

KV1206110619 | 2.80 | 31.03.2017 352,222 - 2,678 (354,900) -
KV1206520656 | 3.20 | 29.05.2018 7,015,942 - 227,166 (224,000) 7,019,108
KV1206710671 | 2.80 | 30.06.2017 10,001,342 - 138,658 (10,140,000) -
KV1207130716 | 4.90 | 31.08.2020 4,305,757 - 232,969 (211,680) 4,327,046
KV1207210725 | 2.80 | 30.09.2017 10,070,623 - 209,377 (10,280,000) -
KV1207610763 | 2.60 | 31.12.2017 7,942,503 - 214,197 (8,156,700) -
KV1208030808 | 3.50 | 26.02.2021 4,607,972 - 182,084 (162,400) 4,627,656
KV1108540856 | 0.50 | 17.05.2017 7,865,058 - 14,942 (7,880,000) -
KV1108640860 | 0.40 | 14.06.2017 12,507,095 - 22,905 (12,530,000) -
KV1208710879 | 0.70 | 30.06.2018 4,042,078 - 40,448 (28,420) 4,054,106
KV1108940891 | 0.20 | 16.08.2017 9,987,355 - 12,645 (10,000,000) -
KV1210321032 | 0.80 | 26.05.2020 - 4,965,244 24,989 (21,000) 4,969,233
KV1110441048 | 0.40 | 13.06.2018 - 5,826,435 12,936 - 5,839,371
KV1210511057 | 0.50 | 30.06.2019 - 10,000,000 25,205 (25,000) 10,000,205
KV1210631062 | 1.20 | 04.07.2022 - 4,541,347 35,811 - 4,577,158
KV1110741079 | 0.27 | 15.08.2018 - 14,958,407 15,641 - 14,974,048
KV1210841085 | 3.20 | 30.08.2024 - 6,184,186 27,807 - 6,211,993
KV1210931093 | 1.30 | 30.09.2022 - 2,661,226 10,485 - 2,671,711
KV1111021101]0.15] 11.10.2018 - 12,460,551 4,204 - 12,464,755
KV1211121117 1 0.90 | 16.11.2020 - 5,825,506 7,878 - 5,833,384
KV1111241123 1 0.35 | 05.12.2018 - 7,473,552 1,814 - 7,475,366
78,697,947 74,896,454 1,464,839 (60,014,100) 95,045,140

Investicije KPSF-PS koja se drze do dospeea sastaju se od obveznica Trezora Kosova dospeea sa originalnim rokom
dospeea izmeeu 6 mececi i 7 godina. Obveznica Trezora Kosova jo$ nisu rangirane. Namera Upravnog odbora je da drzi do

dospeea sve investicije KPSF-PS u tim instrumentima.
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ISIN | Stopa | Rok dospeea 1 januar plasmani kamate Kuponi 31. decembar
EUR EUR EUR EUR EUR

KV1204610466 | 2.60 | 30.06.2016 6,003,271 - 74,729 (6,078,000) -
KV1205110510 | 2.90 | 30.09.2016 7,050,844 - 152,156 (7,203,000) -
KV1205510558 | 2.90 | 01.12.2016 7,517,445 - 200,055 (7,717,500) -
KV1105940594 | 2.00 | 10.02.2016 9,977,475 - 22,525 (10,000,000) -
KV1206110619 | 2.80 | 31.03.2017 351,189 - 10,833 (9,800) 352,222
KV1106440648 | 1.50 | 18.05.2016 9,942,683 - 57,317 (10,000,000) -
KV1206520656 | 3.20 | 29.05.2018 7,012,258 - 227,684 (224,000) 7,015,942
KV1206710671 | 2.80 | 30.06.2017 10,000,956 - 280,386 (280,000) 10,001,342
KV1207130716 | 4.90 | 31.08.2020 4,284,956 - 232,481 (211,680) 4,305,757
KV1207210725 | 2.80 | 30.09.2017 10,070,235 - 280,388 (280,000) 10,070,623
KV1107420749 | 1.60 | 20.04.2016 4,418,238 - 21,762 (4,440,000) -
KV1107540754 | 1.60 | 07.12.2016 5,072,929 - 77,071 (5,150,000) -
KV1207610763 | 2.60 | 31.12.2017 7,934,622 - 214,581 (206,700) 7,942,503
KV1208030808 | 3.50 | 26.02.2021 - 4,544,972 153,370 (90,370) 4,607,972
KV1108420848 | 0.30 | 19.10.2016 - 14,977,284 22,716 (15,000,000) -
KV1108540856 | 0.50 | 17.05.2017 - 7,840,363 24,695 - 7,865,058
KV1108640860 | 0.40 | 14.06.2017 - 12,479,527 27,568 - 12,507,095
KV1208710879 | 0.70 | 30.06.2018 - 4,042,077 20,346 (20,345) 4,042,078
KV1108940891 | 0.20 | 16.08.2017 - 9,979,819 7,536 - 9,987,355
89,637,101 53,864,042 2,108,199 (66,911,395) 78,697,947
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Banka | Stopa | UloZeno | Dospeee 1 januar plasmani kamate Dospeli 31. decembar
EUR EUR EUR EUR EUR

BPB[1.80]15.12.2016 | 15.12.2017 8,006,707 - 137,293 (8,144,000) -
BKT [ 1.45]16.12.2016 | 18.12.2017 8,005,071 - 111,551 (8,116,622) -
TEB11.0020.12.2017 | 20.12.2017 4,001,311 - 38,685 (4,039,996) -
BKT [ 1.10 | 14.07.2017 | 16.07.2018 - 4,000,000 20,614 - 4,020,614
BKT | 1.50 | 14.07.2017 | 15.07.2019 - 5,000,000 35,137 - 5,035,137
NLB [ 1.10 ] 14.07.2017 | 14.07.2018 - 4,000,000 20,614 - 4,020,614
NLB | 1.50 | 14.07.2017 | 14.07.2019 - 5,000,000 35,137 - 5,035,137
TEB [ 1.20 | 14.07.2017 | 14.07.2018 - 5,000,000 28,109 - 5,028,109
TEB|1.30 | 14.07.2017 | 14.07.2019 - 3,000,000 18,271 - 3,018,271
BPB[1.80]31.07.2017 | 31.07.2018 - 501,000 3,805 - 504,805
NLB[1.10113.12.2017 | 13.12.2018 - 3,700,000 2,119 - 3,702,119
BPB[2.111]15.12.2017 | 15.12.2018 - 8,300,000 8,157 - 8,308,157
BKT | 1.60 | 18.12.2017 | 18.12.2018 - 8,000,000 4,909 - 8,004,909
TEB | 1.20 | 20.12.2017 | 20.12.2018 - 3,900,000 1,539 - 3,901,539
20,013,089 50,401,000 465,940 (20,300,618) 50,579,411

Na dan Novi Dobitak Na dan
Banka | Stopa | UloZeno | Dospeee 1 januar plasmani kamate Dospeli 31. decembar
EUR EUR EUR EUR EUR

BKT | 1.70 | 28.10.2015 | 27.10.2016 3,009,082 - 41,803 (3,050,885 -
BPB | 1.50 | 28.10.2015 | 28.10.2016 3,008,014 - 37,110 (3,045,124) -
BPB | 1.80 | 15.12.2016 | 15.12.2017 - 8,000,000 6,707 - 8,006,707
BKT | 1.45 1 16.12.2016 | 18.12.2017 - 8,000,000 5,071 - 8,005,071
TEB | 1.00 | 20.12.2016 | 20.12.2017 - 4,000,000 1,311 - 4,001,311

6,017,096 20,000,000 92,002 16,096,009) 20,013,089

Oroeenja imaju originalni rok dospeea izmeeu 1i 2 godine i imaju fiksne kamatne stope. Banke su sve komercijalne banke
licencirane za operisanje u Republici Kosova (BKT - Banka Kombétare Tregtare - Dega Kosové; BPB - Banka pér Biznes;
TEB - Turkish Enterprise Bank]); i NLB - NLB Prishtina).
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9 OBAVEZE PREMA KP5F-0

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar

2017 2016

EUR EUR

Naknade naplaeene raeunima ueesnika i rabati - plativi 396,359 373,957
Razlika od refundacija pogresnih doprinosa - plativi 2,182 1,137
Ukupno obaveze prema KPSF - Operacije 398,541 375,094

Na dan 31. decembra 2017 bilans plativih naknada u iznosu od 396,359 EUR odnosi se na naknade KPSF-a naplaeene
raeunima ueesnika koje nisu bili prenete na KPSF-0 na datum izvjestavanja (2016: 373,957 EUR).

Kada je dokazano da su penzijski doprinosi plasene greSkom, nominalni iznos se vraea kod platioca. U skladu sa politikama
KPSF-a na snazi razlika vraeenog iznosa i vrednost otkupljenih jedinica na dan nadoknade treba da se tretira kao prihod (ili
rashod) KPSF-0. Na dan 31. decembra 2017 razlika vraeenog iznosa plativih je bila 2,182 EUR (31 decembar 2016: 1,137
EUR).

10 OBAVEZE ZA OTKUPLJENE JEDINICE

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar

2017 2016

EUR EUR

Obaveze za refundacije 125,497 76,640
Obaveze za povlaeene Stednje 341,881 192,955
Obaveze za ne alocirana sredstva 9,967,983 -
Ukupno obaveze za otkupljene akcije 10,435,361 269,595

Na dan 31. decembra 2017, bilans sredstava otkupljeni putem refundacija ili isplate beneficija koja nisu preneta korisnicima
do datuma izvestavanja iznosi 467,378 EUR (2016: 269,595 EUR).

U skladu sa stavom 3 elana 3 Zakona br. 05/L-116 kojim se menja stav 7.11. elana 7 Zakona br. 04/L-101 o penzijskim
fondovima na Kosovu, doprinosi primljeni pre vise od é godina koji su ostali nerasporeeeni zbog nedostatka potpune i/ ili
taene informacije - taenije doprinosi primljeni u periodu od avgusta 2002. godine do septembra 2011. - otkupljeni su u
decembru 2017. godine i bili su plativi konsolidovanom budZetu Kosova na datum izvjestavanja, a isplata je izvrsena tokom
januara 2018. godine. Vrednost otkupa iznosila je 9,967,983 EUR i sastojala se od nominalnih doprinosa u iznosu od
7,026,365 EUR i od neto dobitaka uiznosu od 2,941,618 EUR.

11 NE-DOPRINOSI

Ulazni transferi na rasun naplate KPSF-a u CBK, koji su u vreme obrade bankovnog izveétaja identifikovani da su plaeeni
greSkom i nisu penzijski doprinosi, klasifikuju se kao ne-doprinosi i ne konvertiraju se na jedinice. U svim ostalim
slueajevima dolazni transferi doprinosa se konvertiraju u jedinice, a kasnije ako se dokazuje da su ueinjeni greSkom oni se
otkupljaju putem refundacije. Na dan 31 decembra 2017, bilans ne-doprinosa koji joS nije vraeen do datuma izvestavanja
iznosi 49,298 EUR (2016: 22,099 EUR).
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12 OSTALI PRIHODI

Tokom godine zavréenoj 31. decembra 2017 Upravni odbor KPSF-a je odlueio da refundira 385,000 EUR u penzijksi fond od
vigka KPSF-0 za investicione aktivnosti (2016: 440,000 EUR).

13 NAKNADE ZA UPRAVLJANJE NA TERET RAe UNA U« ESNIKA

Za godinu Za godinu
zavrienu zavréenu
31 decembar 31 decemba

2017 2014

EUR EUR

Naknade za investicione aktivnosti 6,043,149 5,239,164
Naknade za operativne aktivnosti 1,245,535 1,083,849
Ukupno naknade za upravljanje na teret rasuna ueesnika 7,288,684 6,323,013

Naknade su obraeunate dnevno prema formuli:
Naknada = [ Bruto sredstva ueesnika ] * [ Stopa 1/ [ Broj dana u godini].

Ukupne naknade naplasene nad bruto sredstvima usesnika u cilju finansiranja aktivnosti KPSF-a za godinu koja se zavr3ava
31. decembra 2017. iznosi 7,288,684 EUR (2016: 6,323,013 EUR).

Naplaeene tarife za period raportisanja, usvajane od strane Skupstine Republike Kosovo u skladu sa Zakonom br. 04/L-168,
bile su kao sledeee:

Takse za Takse za
investicione operativhe Ukupne
Datum od Datum do aktivnosti aktivnosti takse

1 januar 2016 21 februar 2016 0.400% g. 0.085% g. 0.485% g.
22 februar 2016 31 decembar 2016 0.398% g. 0.082% g. 0.480% g.
1 januar 2017 31 decembar 2017 0.393% g. 0.081% g. 0.474% g.
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14 POJEDINAeNI RAe UNI Ue ESNIKA

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar

2017 2016

Broj raeuna Broj raeuna

Raeuni bez povlaeenja Stednje 553,015 508,537
Raeuni sa povlasenjem Stednje 38,512 33,386
Ukupno raeuna 591,527 541,923

Raeun sa povlaeenjem Stednje predstavlja raeune sa kojih su penzione Stednje povueene zbog: (i) penzionisanje ueesnika
koji dostizu 65 godina ili koji postaju trajni invalidi; ili (ii) naslednici, smatrani zakonski pravim, naslede penzione Stednje
umrlog ueesnika. 0d 591,527 ueesnika za koje je KPSF otvorio raeun penzijske Stednje, 352,849 su imali doprinose koji
pripadaju godini zavrsenoj 31. decembra 2017 (2016: 312,672 od 541,923 otvorenih raeuna).

Doprinosi u KPSF se uplaeuju od poslodavaca u korist zaposlenih koji su stalni stanovnici Kosova po stopi od najmanje 5%
od bruto prihoda zaposlenika, za oba dvoje, zaposlenika i poslodavca. Zajedno sa dobrovoljnim doprinosima, zaposlenik i
poslodavac mogu maksimalno da izdvoje do 15% od bruto prihoda zaposlenika.

Poslodavci su duzni da dostave podatke plate u portal PUK-a kako bi dobili dokument plaeanja za dati mesec.
Samozaposleni uplasuju doprinose kvartalno. PUK sini dostupnim informacije za KPSF i takoee je odgovoran za po$tovanje
od strane poslodavaca i sprovoeenje takvih pridrzavanja putem kazni izdatih delikventnih poslodavcima.

Uglavnom zbog nesavrsene prirode procesa prikupljanja i izvestavanja na snazi pre eetvrtog kvartala 2012, kada je uveden
portal PUK-a, prikupljena sredstva nisu u potpunosti prenete na individualne raeune ueesnika. Od kako je uveden portal
ogromna veeina doprinosa se dodeljuju individualnim raeunima na isti dan kada se obraeuju uplate. Uglavhom zbog
neprijavljivanja od strane poslodavaca za prethodne periode, iznos od 2,288,327 EUR nije bio dodeljen na pojedine raeune
ueesnika na dan 31. decembra 2017 (31. decembar 2016: 9,445,896 EUR).

Tokom 2017. godine KPSF je dodelio iznos od 299,699 EUR na individualne raeune od iznosa nedodeljenih doprinosa na dan
31. decembra 2016 i otkupio je kao ne alocirana sredstva doprinose u iznosu od 7,026,365 EUR.

Priroda i razlog doprinosa nedodeljenih na pojedine raeune ueesnika je dat u prilogu:

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar

g 2017 2016

EUR EUR

Poslodavci nisu podneli izvestaje doprinosa 2,041,184 8,291,067

Doprinosi nisu dodeljeni u raesune poslodavaca 18,870 635,365

Netaene kombinacije broja liene karte i imena/prezimena 228,273 519,464

Ukupno nedodeljenih doprinosa 2,288,327 9,445,896

Kumulativni doprinosi konvertisani u jedinice do datuma

izvjestavanja 1,422,168,517 1,262,410,998
Nedodeljeni doprinosi kao procenat kumulativnih doprinosa

konvertisane u jedinice do datuma izvestavanja 0.16% 0.75%
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14  POJEDINAe<NI RAe UNI Us ESNIKA (NASTAVAK)

Drugi naein kako bi se video napredak procesa sravnjenja je usporedbom alociranih sredstava i neto imovine pod
upravljanjem, kako je navedeno u nastavku:

Na dan Na dan
31 decembar 31 decemba
Napomena 2017

Value EUR Value EUR

Neto imovina doprionosioca 1,644,799,405 1,427,504,211

Dospeli doprinosi ne konvertirani u jedinice na dan izvestavanja 5 (10,151,350) (9,533,337)

Neto imovina doprinosioca konvertiranih u jedinice 1,634,648,055 1,417,970,874

Bilans sredstava u individualnim raeunima 1,631,759,860 1,405,721,979
Procenat neto imovine doprinosioca konvertovanih u jedinice

koji su u individualnim raeunima 99.82% 99.14%

15 ISPLA«IVANJE BENEFICIJA KROZ POVLA« ENJE U FAZAMA

U skladu sa Uredbom CBK-a za povlaeenje penzione Stednje, promenutoj avgusta 2017. godine ueesnici koji se penzioniSu
sa bilansom rasuna u KPSF iznad praga od 3,000 EUR moraju da povuku svoju usteeevinu u fazama ali imaju opciju da 20%
bilansa prime jednom isplatom (2016: prag od 3,000). Ueesnici dobijaju meseene isplate u visini od: 1% od balansa rasuna
na dan penzionisanja od KPSF ili 200 EUR, koji god je vesi (2016: 1% ili 200 EUR, koji god je vesi). Instrukcija za povlaeenje u
fazama je uslovna do vremena kada ee anuiteti biti na raspolaganju na Kosovu. Prilikom odlaska u penziju kompletan bilans
KPSF raeuna ueesnika, minus deo primljen jednom isplatom, se prenosi kod komercijalne banke ugovorene za pruzanje
usluge povlaeenja u fazama, i sredstva se viSe ne obraeunavaju kao sredstva KPSF-PS. Lica koji se penzioni$u sa bilansom
ispod praga podizu Stednju jednom isplatom.

16  1ZVESTAJ 0 PROMENAMA U JEDINICAMA KOJA PRIPADAJU DOPRINOSIOCIMA

_ 2017

Jedinice Jedinice
Na dan 1 januar 1,030,807,350 933,353,972
|zdate jedinice u toku godine 111,815,014 113,214,950
Otkupljene jedinice zbog povlaeenja sredstva (19,436,297) (14,364,666)
Otkupljene jedinice zbog ne alociranih sredstva (6,798,515)
Otkupljene jedinice zbog refundacija i korekcija (446,350) (1,396,906)
Na dan 31 decembar 1,115,941,202 1,030,807,350
Neto imovina doprinosioca konvertiranih u jedinice 14 1,634,648,055 1,417,970,874
Neto vrednost jedinice na dan izveStavanja EUR 1.4648 EUR 1.3756

17 DESAVANJA POSLE DATUMA FINANSIJSKOG STANJA

Ne postoje ostali kasniji dogaeaji koji zahtevaju prilagoeavanje ili dalje obelodanjivanje u finansijskim izvestajima za godinu
koja se zavrsava 31. decembra 2017.
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