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PREGLED KLJUCNIH INDIKATORA

UCINAK INVESTICIJA U POSLEDNJIH 10 GODINA (KUMULATIVNA)

Prinos od investicija (u evro] 160.8 min 76.0 min 178.5 min 243.1 min 272.6 min 339.4 min 410.5 min 464.7 min 468.0 min

10-godine

494.5 min

INVESTICIJE 2019 2018 PENZIONISANJE 2019 2018
Cena akcije na kraju godine €1.5106 €1.3875

Novi racuni sa isplatom Stednje za godinu 7,808 5,435
Povecanje/smanjenje cene akcije u toku godine +8.87% -5.3%

Vrednaost isplacenih sredstava za godinu €52,583,934 €31,347,494
Godisnji bruto prinos od investicija €158,459,907 €-85,406,464

Broj ratuna sa isplatom Stednje od osnivanja 51,755 43,947
Drugi prinosi za godinu €2,300,000 €£700,000

Vrednaost isplacenih sredstava od osnivanja €203,403,895 €150,819,961
SREDSTVA POD UPRAVOM .

NAKNADE | TROSKOVI
Neto sredstva pod upravam na kraju godine €1,966,956,583 €1,681,148,925

Stopa investicione / operativne naknade za godinu 0.370% / 0.069% 0.381% /0.071%
Godisnji rast neto sredstava pod upravom 285,807,658 46,500,870

Iznos naknada nad penzijskim sredstvima za godinu £8,235,843 £7,660,347

Investicioni troskovi KPSF-a za godinu £5,743,872
DOPRINOS! | DOPRINOSIOCI ’ £A.702,557

Operativni trogkovi KPSF-a za godinu £1,205,928 €£1,158,745
Uplaceni doprinosi za godinu €187,548,325 €173,852,170
Uplageni doprinasi od osnivanja £1,781,446,174 £1,594,824,669 RASPODELA DOPRINOSA | USLUGE
Novi racuni otvoreni u toku godine 43,286 35,121

Neraspadeljeni doprinosi na kraju godine €2,405,299 €1,293,572
Broj vlasnika racuna na kraju godine 669,973 626,687

Broj usluzenih klijenata u toku godine 159,355 161,467
Broj aktivnih doprinosioca za godinu 379,827 344,453

Broj racuna u eTrust-u 129,960 102,727

Svi podaci i analize predstavljene u ovom godisnjem izvestaju, kao npr.: Neto ili bruto sredstva pod upravam,
doprinosi za godinu, promene u sredstvima pod upravom; ne obuhvataju dospele doprinose u iznosu od €12.27 min

[2018: €11.35 min).

GODISNJI 1ZVESTAJ 2019

*Detalji o adrZanim tarifama za 2019. godinu prikazani
su u finansijskim izvestajima, u prilogu ovog izvestaja.
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INVESTICIJE U 2019. GODINI

ZAPIS: KPSF ne moZe garantovati da ée buduée performanse investicija biti kao u prodlosti. KPSF ulaZe njena sredstva pod upravom

sa ciliem da: kao prva sacuva kupavnu snagu penzione Stednje i kao drugo kaka bi jos viSe podigao vrednast. Medutim, sva ulaganja su
predmet jednoj meri rizika u zavisnosti od ciljanog stepena povradaja. To isto vazii za investicije KPSF-a, koja su predmet nizu rizika, ali ne
ogranicivsi se samao na ave: valutni rizik, rizik kamatne norme, kreditirani rizik, rizik cene, paoliticki rizik, rizik druge strane, rizik likvidnasti,
rizik derivata itd. ViSe detalja za svaki rizik i njegova pavezanast sa svakim investicionim fondom predstavljaju se na financijskim
izvestajima, prilozeni sa ovim izveStajem.

PLASMAN

Vanguard Investment Series plc
Global Stock Index Fund Euro hedged
(ISIN: IEOOBO3HD316)

Nordea 1
Stable Return Fund (X] Euro
(ISIN: LUDS39147214])

Nordeal
Glohal Stable Equity Fund (X]
(ISIN: LUD257969260])

BNY Mellon
Real Return Fund (X]
(ISIN: [EOOBS504KX99]

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

AXA
Optimal Income | EUR
(ISIN: LUD184635471)

Schroders
Global Diversified Growth (]
(ISIN: LUDO776411141)

Amundi
Rendement Plus (I2]
(ISIN: FRO011027283]

BNP Paribas - PDP
Parvest Diversified Dynamic (1]
(ISIN: LUDO102035119)

Schroders *
International Strategic Bond Euro Hedged (1]
(ISIN: LUD201624265)

Amundi

3M - (1)
(ISIN: FROD0O703813)
iShares Core

Corp Bond UCITS ETF EUR
(ISIN: IEOOB3F81R35)

iShares Edge
S&P 500 Minimum Valatility UCITS ETF EUR
(ISIN:IECOBYX8XD24)

Amundi IS
Corporates ETF-C EUR
(ISIN: LU1681039647)

iShares Edge
MSCI USA Quality Factor ETF
(ISIN: US46432F3394)

Investicije u obveznice trezora
Vlada Republike Kosava

Kratkorocni depoziti

BKT, NLB, TEB, ISB, PCB, RBK, BPB, BEK

UKUPNO

*U AVGUSTU 2019. GODINE UPRAVNI ODBOR JE POVUKAD CITAVU INVESTICIJU

0D SCHRODERS ISB

VREDNOST NA DAN
31. DECEMBRA
2019

€47,484,682

€229,047,644

€126,488,567

€270,436,971

€29,528,301

€41,948,627

€43,638,302

€85,540,345

€111,532,837

€273,862,765

€61,306,550

€50,394,634

€61,168,064

€47,680,019

€£298,483,698

€185,620,151

€1,964,162,157

BRUTO PRINOS 0D
INVESTICIJA ZA
2019. GODINU

€48,969,050

€17,042,015

€28,881,121

€23,180,606

€2,074,769

€5,740,987

€5,244,959

€7,190,867

€9,763,153

€574,969

€-830,703

€-642,957

€4,532,116

€-792,988

€-29,170

€5,299,465

€2,261,648

€158,459,907
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INVESTICIJE

2019

Investicioni fondovi ETF-a angazovani
su po prvi put, a investicije na Kosovu
dostigle su rekordnu vrednost od
skoro 500 miliona evra.

Neto povrat u godini bio je + 8,9%,
dok su se sredstva pod upravljanjem
povecéalaza 17.0%.

2018

Uspesno je zavrSen proces za odabir
jednog brokera za investicije u ETF.
Pokrenut je proces smanjenja rizika
investicionog portfolija.

Neto povracaj za godinu iznosi
-9.3%, dok su se sredstva pod
upravljanjem pavecala za 2.2%.

2017

Funkcionalizavana je jedinica za
investicijei rizik, i znacajno je povecan
obim angazaovanja u ovoj oblasti.
Angazovan je investicioni fond trziSta
novca.

Neto povracaj za godinu iznasio je
6.5% i sredstva pod upravljanjem su
povecana za 15.9%

2017

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 doprinasi su
smanjeni na 0.18% prikupljenih
doprinosa.

2018

Oko 178 hiljada obavestenja o
pregledima racuna poslato je
elektronskom posStom. Broj racuna
u eTrusti dostigao je na 102 hiljada i
oko 10 hiljada usluga je pruzeno na
drustvenim mrezama.

Nerasporedeni doprinosi smanjeni
su na 0.08% prikupljenih doprinosa.

OPERACIJE

2019

Broj racuna na eTrusti dostigao

je skoro 130 hiljada, sto éini

30% aktivnih racuna za 2019.
E-Kiosk je puSten u upotrebu, tako
da doprinosioci mogu sami da
odstampaju izvestaj kad god (24/7).

Nedodeljeni doprinosi porasli su na
0.14% prikupljenih doprinosa.

PREGLED POJMOVA

SAK Statistitka agencija Kosova

DEFINISANJE TERMINA

DEONICE - Finansijski instrument koji obezbeduje vlasniStvo u preduzecu, u zavisnosti od stepena
BOP Bruto domaci proizvad [objavljen od strane ASK] Hlaganja.

ruto domaci proizvod [objavljen od strane
HARTIJE OD VREDNOSTI ILI OBVEZNICE - Finansijski instrument emitovan od jedne vlade ili
korporacije, i to sa rokommaturiranja, koja obicno placa u odredenim rokovima odredeni iznos na
asnovu fiksnih ili fleksibilnih kamata.

CBK Centralna Banka Republike Kosovo

DID Departman za izradu dokumenata, Ministarstvo unutrasnjih poslova

MULTI-SREDSTVA - Investicioni fondovi koji se sastoje od meSavine glavnih finansijskih instrumenata
klase sredstava deanice, obveznice i gotavine].

KPSF Kosovski penzjski stedni fond

MSFI Medunarodni standardi finansijskog izvestavanja
INVESTICIONI RIZIK - Podrazumeva sanse ili mogucnasti da se pretrpe gubici od preduzetih investicija

OESR Organizacija za evropsku saradnju i razvoj protiv jednog odredenog nivoa profita.

PPF Program povlacenja u fazama BENCMARK - Jedan standardni referentni nivo za uporedivanje i analiziranje investicionih perfoarmansi.
PUK Pareska uprava Kosova KPSF ima kao ben¢mark indeks potrosackih cena, inace poznat kao nivo inflacije u zemlji.

DEFINISAN DOPRINGOS - Je definisan plan za doprinas, gde se fiksni doprinosi uplacuju u jednom
individualnom racunu od strane poslodavca i zaposlenog. Zatim se ti doprinasi ulazu i povracaj od
investicija (pozitivne ili negativne] kreditira individualnom racunu. U vreme penzionisanja avaj racun
se koristi za nudenje penzije, obitno kroz kupovinu anuiteta, koja zatim omogucuju redovna mesetna
primanja.

Skupstina  SkupsStina Republike Kosovo
Vlada Vlada Republike Kosovo

GODISNJI 1ZVESTAJ 2019 GODISNJI IZVESTAJ 2019




BROJCANI PODACI ZA ZADNJIH 5 GODINA

808% 173% €2726m|n

NETO SREDSTVA POD UPRAVOM CENA DEONICE PRINOS 0D INVESTICIJA
PRINOS OD 160 | " ,
Z BROJ VLASNIKA RACUNA | AKTIVNIH RACUNA
INVESTICIJA 150 |
140 |
130 VLLASNIKA AKTIVNIH
GODISNJE POVECANJE / 120k GOD. RACUNA  MUSKARACA % ZENA % RACUNA  MUSKARACA % ZENA %
SMANJENJE i
CENE AKCIJE 1oF (A] (B] (B (€ (©)Al (0) (E)  (END) (F) (F)/(D)
110f
100k 2015 507,863 356,990 70.3% 150,973 29.7% 297,466 205,380 69.0% 92,086 31.0%
90 ? 2016 541,923 377192 69.6% 164,371 30.4% 312,672 213,331 69.2% 99,341 31.8%
sofF
70Kk 2017 591,527 406,815 68.8% 184,712 31.2% 352,849 238,005 67.5% 114,844 32.5%
- 60 E 2018 626,687 426,960 67.9% 199,727 32.1% 344,453 229,515 66.6% 114,938 33.4%
« 50k
= -
ﬁ ok 2019 669,973 450,845 67.3% 219,128 32.7% 379,827 248,618 65.5% 131,209 34.5%
= i
| 30 c
, n 59 E (de} 59 E N~ 52 E [o0] o E =] 3% [ee]
i =5 55 4 Fo d Ho =R~ DR . y
10 8 S 5 8 T I 8 o Y 8 =S 8 ® 9 NETO SREDSTVA POD UPRAVOM KPSF-A U ODNOSU NA GODISNJI BDP KOSOVA
B + © + O + 4 [ |
00 =
10k
ok 2015 2016 2017 2018 2019
-30f
1k Neto sredstva pad upravam €1,229,333,328 €1,417970,874 €1,634,648,056 €1,681,148,926 €1,966,956,583
S50k
FU: BDP Kosova £5,807,000,000 €6,070,200,000 €6,282,200,000 €6,659,000,000 €£7,006,000,000*
-0 ]
/0 a Neto sredstva u odnosu na BOP 21.2% 23.4% 26.0% 25.2% 28.1%
-80k
-390k
15 REDSTVA POD UPRAVOM
KPSF-A NA KRAJU GODINE 2019.
< SU DOSTIGLA
KUMULATIVNI c  qp
(W)
NERASPODELJENI =
S
DOPRINOSI = o
] %o
e REALNE BOP-A KOSOVA
2015 2016 2017 2018 2019
-8% -5% -76% -43% +86%* + PO OCJENI AGENCIJE ZA STATISTIKU KOSOVA ZA K4 2019. GODINI

PAD/RAST U NERASPOBELJENIM DOPRINOSIMA KAD PROCENAT UKUPNIH DOPRINOSA

*Vise informacija o ovom vanrednom padu nedodeljenih doprinosa za 2018. godinu 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
obazrivog 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 ostvarimo nasu ambiciju preko
stru€nosti i integriteta osoblja i institucionalne
transparentnosti.




UVODNA REC PREDSEDAVAJUCEG ODBORA |
IZVRSNOG DIREKTORA

Dragi ¢itaoce,

Godisnji izvestaj za 20189. godinu, zajedno sa prilozenim
finansijskim izvestajima, je najvaznija godisnja publikacija
institucije, kroz koju otkrivamo glavna pitanja investicija i
aperacija za godinu.

2019. godina bila je veoma pozitivna godina rasta, gde je
bruto povrat od investicija (od +161 miliona evra) imao
glavnu re¢. Po nominalngj vrednosti ovo je ujedno i najveci
povrat do sada. Dok je rast jedinicne cene (od 8,9%)

ove godine, takode hio drugi od najvecih od osnivanja
KPSF - najvii je u 2009. godini (sa + 14,1%). Pod ovim
kretanjima, institucija je ispunila 18 godina operiranja,
zavrsavajuci 16 godina sa pozitivnim povratima i samao
dve (2008. i 2018.) sa negativnim povratima. U 18 godina
aperiranja, bruto povrat investicije iznosio je 483 miliona
evra, a jedini¢na cena porasla je za 51,1%.

KPSF je zapodgeo sa visokom izloZeno$éu prema riziku u
20189. gadini, jer se korekcija kraja 2018. godine smatrala
preteranom. Ali kasnije, posebno tokom perioda od maja
do avgusta, KPSF je pokazao poveéan oprez i smanjio
investicije sa visokim rizikom. Dok smo na kraju godine
videli poboljSano ekonomskao okruzenje, sa manje rizika
od ekonomske recesije, sa zadovaljavajucim nizom
korparativnih dobitaka, uz opustanje trgovinskih odnosa
izmedu SAD-a i Kine i otklanjanje rizika rasta stopa ili
inflacije.

Iz dinamigkog pracenja pozicioniranja investicija, KPSF je
pastigao godisnji u¢inak (od 8,9%]), dok je rizik njegovog
portfelja bio veoma suzdrzan, uz godiSnje oscilacije od
2,3%. To je rezultiralo odnosom povrata/rizika od KPSF-a
ad 3,9 (kada su globalne akcije imale odnos 1,6-2,4), Cime
je ispunjen cilj maksimiziranja dohiti u odnosu na preuzeti
rizik. Stoga je Upravni odbor, uzimajuci u obzir ¢etiri
gsnovna nacela utvrdena zakonom, a koja su:

i] sigurnost penzijskih fondava, ii] diverzifikacija investicija,
iii) maksimalni povrat u odnosu na sigurnost penzijskih
fondaova i iv] odrzavanje dovoljne likvidnasti, smatra da je
institucija na zadovaljavajuci nacin ispunila postavljene
zadatke.

Prosle godine je doslo do znacajnih promena u geografskoj
distribuciji investicija. Po prvi put je 25% investicija KPSF-a
bilo na Kosovu, ¢ime je dostigao 484 miliona evra (2018:
328 miliona evra]. Od investicija na Kosovu, 298 miliona
evra bilo je u obveznicama Vlade Republike Kosovo (2018:
209 miliona evra), a 186 miliona evra (2018: 119 miliona
evra] hilo je u bankarskim depozitima u zemlji.

Institucija sada vec¢ ima oka 1,97 milijardi evra pod
upravljanjem, Sto je takode bilo rekordno povecanje
sredstava pod upravljanje [sa 286 miliona evra godisnje], a
odgovornost institucije da upravlja fondom brzo raste. Za
to je odeljenje za investicije i rizik dopunjeno tokom gaodine.
Ali opet, institucija i dalje ima osoblje od samo 28 ljudi, Sto
verujemo da je poseban primer u zemlji.

Sto se tite operacija, institucija nastavlja da ohavlja

sve uohicajene duznosti da pruza usluge tokom ¢itavog
vremena bez prekida, kako u kancelariji KPSF-a u Pristini,
taka i u regionalnim kancelarijama PAK-a, preko sluzbenika
za penzije. Istovremeno, broj online usluga, bilo putem
eTrusti portala bilo putem e-maila i drustvenih mreza, i dalje
nastavlja da brzo raste.

Sada vec¢ preko 140 hiljada doprinosioca imaju racune

u online eTrusti, dok oko 18 hiljada doprinasioca prati
Facebook stranicu institucije, dok desetine gradana
svakodnevno $alju pitanja putem e-maila, Facebooka ili
telefona. KPSF ima za cilj komunikaciju sa koprinosiocima
na osnavu platformi za komunikaciju na daljini, kako hi se
smanijili troskovi i povecala efikasnost, poholjsale usluge i
povecala interakcija sa dopringsiocima.

Ni u jednom trenutku institucija ne zanemaruje vaznost
upravljanja 670 hiljada racuna (Sto je za 2019. godinu
porastalo za 43 hiljade], kao i odrzavanja i zastite njihovih
podataka.

Od velike vrednosti bila je ¢injenica da su finansijski izvestaji
KPSF-a i ove godine nastavili da budu potpuno gisti, $to

je potvrdio i spaljni revizar, $to najbalje pokazuje stanje
strutnog, tehnickog i pravnog razvoja institucije.

Svesni da se u ovom pismu ne moze sve sazeti,
chrabrujemo da svaki koji su zainteresaovani za instituciju da
konsultuju sve izvestaje (mesecne, tromesecne i godisnje],
finansijske izvestaje i sve vesti, odluke i ohavesti koje se
stalno objavljuju na internetu.

Na kraju, zelimo da cestitamo na izuzetnim naporima
osoblja KPSF-a i zahvalimo se na korektnoj i otvorenoj
saradnji CBK-a, PAK-a i Skupstine Kosova, koji prate veama
osetljivu instituciju za gradane zemlja.

GODISNJI IZVESTAJ 2019
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KPSF je osnovan kao jedina institucija

za upravljanje i investiranje ohaveznih
penzijskih doprinosa zaposlenih na Kasovu,
kao i za upravljanje individualnim penzionim
Stednim ratunima 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 sama najboljem interesu svojih
doprinosioca.

KPSF je postao patpuno funkcionalan

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

razvila u sluzbu sa 25 zaposlenih i ogsam
odeljenja.

Avgust 2002. godine je i mesec u kame

su uplaceni prvi doprinosi od zaposlenih

u javnom sektoru. U 2003. godini, i
zamozaposleni i lica zaposlena u privatnom
sektaru su se pridruzila penzijskoj stednji.

Prvo investiranje penzijskih sredstava
obavljeno je 2003. godine u gotavinske
fondove. Potom su, 2004. godine, usledile
investicije u indeksirane akcije i 2006.
godine investicije u fondove

KPSF-om upravlja Upravni odbor, gije
clanove kao poverenike penzijskih
sredstava imenuje Skupstina Kosaova.
Zakon br. 04/L-101 Republike Kosovo

0 penzijskim fondovima na Kosaovu,
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
sekundarno zakanodavstvo koje se odnosi
na investiranje penzijskih sredstava,
merenje utinka, podizanje penzijske
Stednje i zahteve za izvestavanje KPSF-a.

Prava i odgovornosti Odbara obuhvataju,
ali nisu ograniteni na: izbar, odnosno
razreSenje upravljaca sredstava, staratelja,
otvarenih investicionih fondova te

trecih lica; usvajanje principa i politika

za investiranje penzijskih sredstava;
zapo$ljavanje izvrénog osoblja KPSF-a;
usvajanje izvestaja KPSF-a.

Investicije su dalje prosirene da hi 2010.
godine obuhvatile multi-asetne fondave,
i 2011. godine fondave sa ciljanim
rizikom.

U toku 2014. i 2015. godine u investicioni
portfalio su uvrsteni investicioni
multiasetni fondovi sa upravljanim
rizikom, kao i akcioni fondovi sa
dividendom i oni sa upravljanim rizikom.
U 2017 godini je u, kroz angazovanje
fonda Amundi - 3M |, u portfaliju ponovo
pokrenuto trziste gotovine. 2018,
godine je zavrSen proces izbora brokera
za investicije u ETF fondovima, u cilju
pruzanja instituciji ve¢ih moguénosti za
investicije.

Na Kosovu je prva investicija u depozite
kod komercijalnih banaka obavljena
2008, dok je prva investicija u hartije od
vrednaosti Vlade Kosova realizovana 2012
u kratkorocne obveznice. U 2014/2015
se zapocelo sa investicijama u
vrednjorocne obveznice (do 2/5 godina)
koje je emitovala Vlada Kosova. U

2017. KPSF je po prvi put investirao u

7. godisnje drzavne obveznice. U 2018.
godini investicije hartija od vrednosti
Vlade su dostigle rekordne nivoe ali i
bankarski depoziti, dostigavsi do oko
500 miliona. Ove godine su po prvi put
zapaocele i direktne investicije u ETF
fondove.

Odbor moze imati sedam Clanova sa
pravom glasa i jednag ¢lana bez prva
glasakaji predstavlja Vladu. Pozicija
tlana Vlade na Odboru je nastavljena i
ave godine biti vakantna.

Najmanje petoro medu ¢lanovima sa
pravam glasa maraju hiti profesionalni
¢tlanovi, sa najmanje deset godina
iskustvau ablasti investiranja ili
upravljanja penzijskim fondovima;
najmanje jedan ¢lan mara imati
relevantno iskustvo za zastupanje
interesa zaposlenih na Kosovu, i
najmanje jednog ¢lana sa relevantnim
iskustvom za zastupanje interesa
poslodavaca na Kaosovu.

U 2019. godini Upravni odbor je hio
kompletan u sastavu, imajuci pet
profesionalnih ¢lanova, dva ¢lanova
predstavnika i jednog spoljnog ¢lana
Komisije za reviziju, bez prava glasa.

UPRAVNI ODBOR

KOMISIJA ZA
INVESTICIJE

KOMISIJA ZA KOMISIJA ZA KOMISIJA ZA
BUDZET ZALBE REVIZIJU
UNUTRASNI
REVIZOR
IZVRSNI DIREKTOR

INVESTICIJE

ZAMENIK DIREKTORA ZA
FINANSIJE, TI |

ZAMENIK DIREKTORA

ZA OPERACIJE

FINANSIJE

ODNOSI SA JAVNOSCU |
TRENIRANJE

PRAVNI POSLOVI |
NABAVKA

USLUGE
KLIJENTIMA

INFORMACIONA
TEHNOLOGIJA

INVESTICIJE | RIZIK

LJUDSKI RESURSI |
ADMINISTRACIJA




CLANOVI ODBORA NA KRAJU GODINE

MR.SC. RUZHDI MORINA

Predsedavajuci Upravnog
odbora, predsedavajuci
Komisije za Budzet, i tlan
Komisije za investicije

Magistar pravnih nauka,

smer Medunarodno pravo.

Dugogodisnje iskustvo u
Uniji nezavisnih sindikata
Kosova i veoma dobro
poznavanje penzijskih
Sema.

G. FREDERICK ARTESANI

Predsedavajuci Komisije
zainvesticije i ¢lan
Komisije za budZet

Ekonomista i Nezavisni
Finansijski Savetnik sa
preko 36 godine iskustva
u finansijskim trzistima.

G. BEHXHET HALITI

Predsedavajuc¢ Komisije
za reviziju i ¢lan Komisije
za investicije

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

VRSTA CLANA: Profesionalan Profesionalan Profesionalan
IZABRAN: Maj 2009 Oktobar 2008 Decembar 2015
SADASNJI MANDAT: Cetvrti Cetvrt Drug

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 iskustvaom preko

10 godina kao lektar i

Fakulteta RIT na Kosovu.

G. VALDRIN KASUMAJ

Predsedavajuci Komisije
za Zalbe i ¢lan Komisije za
reviziju

Magistar ekonomskih
nauka u Menadzment i
informatiku, i magistar
masinskih inZzenjerskih
nauka. Sa iskustvom
angazovanja u Privrednaoj
Komari Kasova.

PROF. DR. DRITON QEHAJA

Clan Komisije za
investicije i Komisije
za budzet

Vanredni profesor na
Univerzitetu u Pristini
,Hasan Prishtina”.

Ima zvanje doktora
ekonomskih i drustvenih
nauka.

G. YMER YMERI

Clan Komisije za reviziju i
Komisije za zalbe

Diplomiran na
Prirodnomatematickom
fakultetu, ima zvanje
magistra menadzmenta.
15 godina je radio kao
profesar, dok od 2000.
godine angazovan je u
SBASHK.

Profesionalan

Predstavnik

Profesionalan

Predstavnik

GODISNJI 1IZVESTAJ 2019

poslodavaca zaposlenih
Novembar 2017 Novembar 2017 Avgust 2012* Decembar 2018
Prvi Prvi Drugi Prvi

*G. Driton Qehaja je sluzio
jos jedan trogodisnji mandat
u Odboru [kao strucni ¢lan]
od avgusta 2012. do oktobra
2015. godine. Drugi mandat
je poceo 1. decembra 2018.
godine.
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PROCES ODLUCIVANJA UPRAVNOG ODBORA
KPSF-A ZA INVESTIRANJE SREDSTAVA

PRAVA | ODGOVORNOSTI

KPSF-om upravlja Upravni Odhor, &ije &lanove imenuje
Skupstina Kosova kao poverenike za penzijska sredstva.
Prava i odgovornosti Odbaora obuhvataju, ali se ne
ogranitavaju samo na: usvajanje principa i politika za
investiranje penzianih sredstava; definisanje strateske
alokacije sredstava za fondove KPSF-a kao i odredivanje
prirode i iznosa bilo koje promene u alokaciji, strategiji i
investicionoj palitici; odabiru, nadgledanju ili razresenju
otvorenih instrumenata i menadzera sredstava koji
sprovode investicionu strategiju i definisanu alokaciju
sredstava; izbor staratelja sredstava i trecih strana;
regrutovanje izvrénog osoblja KPSF-a; i usvajanje
finansijskih izvestaja KPSF-a.

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

da ima fiducijarnu odgovornast prema doprinosiocima i
korisnicima KPSF-a, i da ¢e slediti samo politike koje ne
ugrozavaju ovu odgovornost

INFORMISANJE UPRAVNOG ODBORA

MenadZment i osoblje KPSF-a na redovnoj osnovi informigu

(dnevnim ili nedeljnim - prema potrebi] ¢lanove Upravnog
odhora o uginku investicija KPSF-a, o stanju primljenih
doprinosa i ne investiranim sredstvima, sa dospecem
investicija u Kosavske ohveznice i bankarske depozite, o
podeli investicija po klasama i investicionim strategijama,
a sve to u vezi sa otuvanjem investicionih ogranicenja u
skladu sa vaze¢im zakonodavstvom.

INVESTIRANJE SREDSTAVA

Upravni odbor donasi svoje fiducijarne odluke realizovanjem

investiranja svih prikupljenih sredstava (i narednih
doprinosa): za privlacenje ili csbuhvatanje navih investicija
u izabranim fondovima prema Investicionim principima i
usvaojenoj politici, za detaljnu alokaciju sredstava kao sto
je izrazeno u matrici investicija, za direktne investicije -
ukljucujuci ovde investicije u ohveznicama Vlade Kosova i
bankarske depozite.

Upravni Odbar, u skladu sa ponudenim analizama i
investicijama [kroz osoblje i menadZment KPSF-a, ali i
kroz profesionalne clanove u Odboru) donasi odluke radi
dodavanja ili ukidanja investicija iz klase sredstava [akcije,
multi-sredstva, trziste noveca) cineci tako neophodna
balansiranja u skladu sa analizama svakog fonda.

GODISNJI 1ZVESTAJ 2019

Odeljenje za investicije i rizik, zajedno sa odborom za
investicione odbore odhora, i pod vodstvom prirucnika

za investiranje KPSF-a, pomazu u aktivnom upravljanju
investicijskim sredstvima KPSF-a kroz razlitite preporuke
koje obuhvataju ekonomske prognoze, promene finansijske
politike, fluktuirajuce ponasanje na trzistu, objavljene
rezultate preduzeca i sektara, promene propisa i bilo

koji drugi faktor koji utice na postojece ili potencijalne
investicije. Ove preporuke su usmerene na pobaljSanje
prinasa prilagodenih riziku za KPSF u okviru njegovog
opreznog dugorocnog investicionog mandata.

Pre angazovanja hbilo kakvog investicionog fonda,

advija se jedan dug proces selekcije (od objavljivanja
medunarodnog poziva kroz aukciju, do detaljne studije i
intervjuisanja slicnih fondova) koji obuhvataju: detaljnu
analizu mernih pokazatelja investicionog fonda i
pokazatelja investiranja, kao $to je detaljna studija
investicianih principa i metodaologije svakag fonda. Takav
proces obitno zahteva angazavanje trece specijalizovane
strane, sa neznatnim troskovima, ali u ovom slugaju KPSF
pridohija od kvalifikacija i profesionalnog iskustva ¢lanova
odhora kaji ¢ine ovo. Sa druge strane, investicije na Kosovu
(u obveznicama i bankarskim depozitima] se preduzimaju
u okviru prevladavajucih uslova trzista za suverene
instrumente sa fiksnim prihodima kao i procenu relativnog
rizika emitera.

IZVESTAVANJE | TRANSPARENTNOST

Upravni odbor ohjavljuje na veb sajtu sve vazne
adluke i one koje su vezane za investiciju sredstava,
a svakodnevno se na veb sajtu ohjavljuje ucinak
investicija. Upravni odbar Salje detaljne

izvestaje (tromesecne i godisnje] nadzornim
institucijama.

Pored toga, clanovi Odbara odrzavaju direktne
sastanke sa clanovima 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, pru?i
transparentan odgovor na sve zahteve za informacije
relevantnim medijima, detaljno otkrivajuci ucinak i
ostale detalje o investicijama KPSF-a.

CIKLUS ODLUCIVANJA UPRAVNOG ODBORA

Komisija za investicije se sastaje (zajedna svaka tri
meseca i tesce po potrebi zbog stanja na finansijskim
trziStima) i razmatra i procenjuje sva pruzena
dokumenta i predloge od strane predsedavajuceg
Kamisije za investicije i Odeljenja za investicije u cilju
danosenja 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 kosavskim obveznicama, cbhnavljanje
bankarskag 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 Odbora

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

0 ogranicenjima i preporuke Odeljenja
za investicije. Predsedavajuci Kamisije
za investicije i ostali ¢lanovi Kamisije

za investicije (KI] 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 K, koji ih pregledaju i
razmatraju na narednom sastanku Kl-a.

Upravni odbor analizira i
raspravlja o predlozima
Komisije za investicije i donaosi
kona¢nu odluku za njihovo
odobravanije ili odhijanje i daje
ovlascenja za izvrSenje avih
odluka.

Odeljenje za investicije analizira
situaciju sa novéanim tokavima
(ukljutujuci nove daprinose i
rocnost ulaganja) i priprema
izvestavanje o ogranicenjima i
analizu finansijskih trzista. Qvi
izvestaji se sistematizuju i Salju
periodi¢na (nedeljno, mesecna ili
tromesecno) predsedavajucem
Komisije za investicije i/ili
Upravnom odboru.

A
L _

MenadZment sprovodi odluke
Upravnog odbora kroz
realizaciju (preko Odeljenja
za finansije] novih investicija,
prodaju ili kupovinu odredenih
investicija ili investicije u
obveznicama Vlade Kosova ili
bankarskim depozitima.

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

OSTALI GLANOVI:

ODRZANIH SASTANAKA:

PREDSEDAVAJUCI:

OSTALI CLANOVI:

ODRZANIH SASTANAKA:
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KOMISIJE UPRAVNOG ODBORA

Cetiri stalne komisije koje podrzavaju funkcionisanje

i odlucivanje Odbora.

KOMISIJA ZA INVESTICIJE
Pretezno razmatra politike,
principe i strategiju za
investiranje penzijskih
sredstava, kao i ucinak
investicija i otvorenih
investicionih fondaova
preko kojih KPSF investira
sredstva. Komisija

takode razmatra da li su
investicije u skladu sa
propisanim zakonskim i
pravilnim uslovima.Komisija
preporucuje Odboru o
investiranju penzijskih
sredstava.

KOMISJA ZA REVIZIJU

Medu mnogim drugim
funkcijama, razmatra
izvestaje regulatara i revizora
i preporucuje akiconi plan
potreban za reSavanje nalaza
i otvorenih pitanja. Komisija
takode razmatra adekvatnost
unutrasnjih procedura i ako je
potrebno predlaze promene.
Komisija razmatra plan
revizije za funkcije unutrasnje
revizije, razmatra kriterijume
za spoljnjeg revizara i
preparucuje njihovo
usvajanje od strane Odbora

Frederick Artesani

Behxhet Haliti

Ruzhdi Morina
Behxhet Haliti
Hajdar Karbi

DOriton Qehaja

Valdrin Kasumaj
Ymer Ymeri
Spoljni élan:
Mirlinda Ahmeti

Sest

Pet

KOMISIJA ZA ZALBE

Pregleda zahteve oprinosioca,

predstavke i zalbe, koje se
upu ¢uju Odboru il KPSF-u,
Komisija podnosi njene
preporuke Odboru i osigurava
da je pruzen odgovor na sve
slutajeve u zakanskam okviru
i u skladu sa zakonskim
odredbama kaoje su tada

na snazi.

KOMISIJA ZA BUDZET
Razmatra budzetske potrebe
KPSF-a i u skladu sa tim, daje
preporuke za visinu naknada
za upravljanje koje trebaju

hiti napla ¢eni na penzijska
sredstva. Komisija takode
preporucuje Odboru usvajanje
budZeta KPSF i promene
budzeta kada je to potrebna.
Komisija takode razmatra
troskove KPSF naspram
budzeta.

Valdrin Kasumaj

Ruzhdi Morina

Hajdar Karbi
Ymer Ymeri

Frederick Artesani
DOriton Qehaja

Sest

Cetiri

ADMINISTRACIJA

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.

Menad?ment nastoji da u KPSF-u
angazuje efikasne, profesionalne i
moralno zdrave pojedince, veruju

Ci da ce samo ovi kvaliteti dovesti

do ve ceg napretka, zdravog radnog
okruZenja, i kanactng, do boljih usluga
za doprinosioce, uz istavremeno
oCuvanje institucionalnog integriteta
KPSF-a.

Da hi se postigli gore navedeni ciljevi,
Odbor i menadzment obezbeduju da
postoje ¢a administracija nastavi da
unapreduje svoje znanje i iskustvg, 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 poma ¢i Odboru za analizu
investicija, kao i sprovodenje odluka
Odbora, glavni su zadaci
Administracije. Utinak ove poslednje
kontinuirano prati Odbar, dok se
dnevno vaodi od strane Menadzmenta.

Za 2019. godinu bilo je 27 stalno
zaposlenih, dok je sa ugovorom o
radu na nepunom radnom vremenu
bio jedan (u 2018. godini: 25 stalno
zaposlenih i jedan zapaosleni na
nepuno radno vreme].

Tokam prosle godine po potrehbi su i
studenti bili angazovani, kao stazisti,
za pruzanje usluga klijentima i
adeljenju za finansije.

Zaposleni kaji su pripadnici manjina
cinili su 7% radne snage (8% onih
koji su izjavili etnicku pripadnost].
Zene su &inile 30% radne snage
(2018: 28%); 85% osohlja bilo je
starije od 35 godina (2018: 84%), a
4% osablja je hilo sa stalnim fizickim
sposobnastima (2018: 4%).

Sa promenama sastava osoblja,

prosecna starost se lagano smanjila
na 43,7 godina (2018: 44,4 godine].

GODISNJI IZVESTAJ 2019

28



29

ODELJENJE

STALNO

ZAPOSLENIH

GODISNJI 1ZVESTAJ 2019

USLUGE
KLIJENTIMA

1 menadzer
7 penzijskih savetnika
1 recepciona

Pruza usluge
klijentima. Vodi
ractuna o informisanju
o individualnim
racunima, i to o isplati
penzione stednje,
bilansima Stednje,

a takode savetuje
ucesnike o penzijama
i pruza im pomot oko
podizanja Stednje.

Odrzava odnaose i sa
poslodavcima radi
pobaljsanj informacija
za poravnanje
doprinosa na
individualnim
racunima.

Generalng,

ovo osoblje je blizu
klijenta u toku citavog
ciklusa Stednje do
penzionisanja.

UPRAVLJANJE 1 IZVRSNI DIREKTOR

INFORMACIONA

TEHNOLOGIJA

1 menadzer
1 programer

1 administrator mreze
1 administrator databaze

Osiguravaju da
titava infrastruktura
informacione
tehnologije sve
vreme funkcionise
bez problema:

vode racuna

o0 hardverima,
softverima,
licencama, spoljnaj i
unutrasnjoj

mrezi KPSF-a

i bezbednost
podataka.

Vode ratuna o tome
da je plan za
oporavak dostupan
svakog dana i
redovna testiraju
isti.

FINANSIJE

1 sertifikovani
racunovoda

2 sluzbenici za
finansije

Obavljaju sve
finansijske
transakcije,
ukljucujuci
investicije

i povlatenje
sredstava

na finansijskim
trzistima; vode
racunovodstva |
knjigovodstvo 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, requlatora
i Skupstinu, i
komuniciraju sa
upravljacima
sredstava.

INVESTICIJE
I RIZIK

1 menadzer
2 sluzbeniki za
investicije i rizik

Priprema analize
0. toku investicija;
riziku i
nestabilnasti
investicionog
portfalija;
uskladenosti
investicija sa
zakanom;
odrzavanju
investicione
strategije

Odbora, azuriranju
internet stranice u
sekciji za
investicije.

ZAMJENICI DIREKTORA

LJUDSKI
RESURSII

PRAVNI
POSLOVII

ADMINISTRACIJA NABAVKA

3

1 sluzbenik za
ljudske resurse

1 domacin

1 sluzbenik za
obezbedenje

Vode racuna o
spisku prisustva

zaposlenih na paslu,

postovanju radnog
vremena, pripremi
platnog spiska

i drugih naknada;
vode blagajnu i bave
Se gpremanjem,
odrzavanjem i
sigurnoscu
kancelarije;
pruzaju podrsku
osoblju i Upravnom
odboru na
sastancima i
putovanjimau

zemlji i inostranstvu.

1

1 pravni sluzbenik

Pravna kancelarija
razmatra
sveohbuhvatnu
zakonitost u

odnosu na vazece
zakonodavstvo

i pomaze u izradi
ugovara, sporazuma;
daje pravna misljenja
i zastupa KPSF u
pravosudnom
sistemu.

Pravna sluzba
trenutno sprovodi
nekoliko aktivnaosti
koje je ranije
sprovadio Sluzbenik
za nabavke.
Medutim, proces
centralizacije procesa
nabavki (u CAN]
smanjio je ohim
unutrasnjih aktivnosti
nabavki, i sada je
samo u svajstvu
koordinatora sa
CANom.

UNUTRASNI
REVIZOR

1 unutrasni revizor

Uverava Odbor da
su sve aktivnosti
MenadZzmenta,
administracije i
procesa u KPSF u
skladu sa internim
procedurama,
pravilima CBK-a i
vazetim zakonima.

Obezbeduje
efikasnost i
adekvatnost
sistema KPSF-a i
internih kontrala,
kroz sprovodenje
redavnih
tromesecnih revizija
i pruzanje preporuka
za resavanje
pokrenutih pitanja.
Izvestaje revizora
razmatraju Komisija
za reviziju i Upravni
odbar.

ODNOSI SA
JAVNOSCU,
TRENIRANJE,
PREVODI

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

Podrzava
komunikaciju
institucije sa
medijima i
javnoscu, odrzavanje
intervjua i
konferencija,

izradu godisnjih
izvestaja i kvartalnih
buletina za
informisanje
doprinosilaca;
administrira sajt

i preuzima ulogu
portparala, kada mu
je delegirana;
koordinira

i pomaze pri prevodu
dokumenata.

GODISNJI IZVESTAJ 2019
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NADZOR|
REVIZIJA
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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 vrde i interni i spoljni revizor.

KPSF, kao javna i nezavisna institucija,
podleze nadzoru i reviziji od strane javnih i
privatnih struénih institucija. Svi ovi nadzori
i finansijske kantrole, od kojih niti jedna nije
imala ozbiljnih nalaza, od osnivanja KPSF (u
2002. god.) ojacali su poverenja Odbora u
Menedzment.

Ujedno, Odhor veruje da su ovi nadzori
zajedno sa ucincima investicija, ucvrstili
kredibilitet i ojacali poverenje Sire javnaosti u
donosenju odluka Odbara i rad MenadZmenta.
Broj inspekcijskih i revizorskih procesa,

alii njihov interval realizacije je ostao isti

i u2019. godini.

KPSF svaka tri meseca izvestava CBK,
Skupstinu i Vladu o plasmanu penzijskih
fondova, novim investicijama, povratku
investicija, ali i o uskladivanju penzijskih
sredstava. Ova informacija se takode ohbjavljuje
i na veb stranici KPSF radi informisanja ire
javnosti.

Do sada, istorijski gledano, svaki nezavisni
revizor koji je izvrsio reviziju finansijskih
izvestaja KPSF-a [operativnih i penzijskih
sredstava), koji su izabrani putem javnih
procedura nabavke na Kosovu i usvajeni su kao
takvi od strane Centralne banke Kosova, nisu
dali kvalifikovano misljenje o tim izvestajima.
Spoljni revizor, upucivanjem pisma upravi,
moze dati i preporuke o boljem funkcionisanju
procesa unutar KPSF-a.

Osim tromesetnog izvestaja, o uskladenosti
investicija sa zakonskim odredbama i
Pravilima CBK o penzijama, i u 2018. godini
KPSF svaki mesec izvestavao Odeljenje za
penzijski nadzar u CBK, gde se objavljuju

svi investicioni aspekti i celokupno stanje
penzijskih sredstava.

U slugaju da se dogodi da investicije KPSF,
zhog kretanja finansijskih trziSta, ne budu u
skladu sa zakonom, u tom slugaju KPSF je
duZan da o tame odmah obavesti CBK, i ima
rok od 180 dana da popravi situaciju. Do kraja
2019. godine nikada nije bilo takvih slucajeva

Do 31. maja svake godine, KPSF sastavlja |
Salje CBK, Skupstini i Vladi godisnji izvestaj
za prethodnu godinu, zajedno sa finansijskim
izvestajima koji su revidirani od strane
nezavisnog revizora, koji se bira samao nakan
saglasnosti CBK. Ova infarmacija se takode
objavljuje na veb stranici.

Tokom godine, CBK je zavrsila inspekciju za
2017. godinu, tom prilikom je razmotren
veliki broj dokumenata; od zapisnika sa
sednica Odbora i Komisija, pa sve do svih
administrativnih pitanja. CBK-a obitnao vrsi
dve inspekeije KPSF unutar godine, jednu
generalnu inspekciju i jednu fokusiranu, o
nalazima se izvestava Odbar.

Tokom 2018, CBK je sprovela opsStu i redovnu
inspekciju. U slucaju ozhiljnih nalaza, CBK
takode mora da podnese izveStaj i Skupstini,
do sada tako nesto nije hilo potrebno. Osim
eventualnih nalaza, CBK daje predloge
Upravnom odboru. KPSF obavestava CBK i

o svim odlukama Odbora koje se odnose na
davaoce doprinosa, upravljanje fondovimai o
gstalim pitanjima.

KPSF ima zaposlenog jednog internog
revizora kaji cetiri puta godisnje podnasi
izvestaj Komisiji za reviziju o svim

aspektima aktivnosti institucije. Pored njega,
u 2018. godini angazavan je spaljni ¢lan
Komisije za reviziju, na zahtev CBK-a. Ova
dopuna je izvrSena u skladu sa Zakonom br.
05/L-116, koji izmenjuje Zakon br. 04/L101 o
penzijskim fondovima na Kasovu, gde
najmanje jedan tlan Komisije za reviziju
treba da bude spoljni strucnjak u oblasti
racunovadstva ili revizije, koji je nezavisan od
Upravnog odhora i menadZmenta KPSF-a.

Takode, interni revizor, ekspert u ohblasti

IT revizije, ove godine je izvrsio reviziju
unutrasnjih procesa informacione tehnologije
u KPSF-a.

POKRENUTI PREDMETI OD STRANE SPOLJNOG | INTERNOG
REVIZORA ZA 2019. GODINE | NJIHOV STATUS

PREDMET

STANJE/KOMENTAR

Tokom nase revizije utvrdili sma da KPST nije

Pri razmatranju instrumenata u kgjima

izvestaja, za njihov prenos i poravnanje u softver KPAS-a i vracanje
originalnog izvestaja, koji ce hiti obustavljen sve dok ne stignu
preostala placanja”. Slucaj delimi¢ne dodele podplac¢anja desava

se teSce negao samo jednom na kraju godine. Naprotiv, ukaliko se
primenjuje delimi¢na dodela prema zahtevima navedenog stava,
postoji rizik da se postigne postavljeni cilj od strane Upravnag

odbora za nedodeljena sredstva. Preporuka za upravu je da izmeni
navedeni stav kako bi se omogucila delimicna dodela najmanje
svakog tromesecja i takav izmenjeni stav poslati Odbaoru direktora radi
informisanja.

= g potpuno azurirana racunaovodstvena palitika u kojoj ¢e se KPST investira, na to utice avaj standard
3 N zahtevima MSFI 9 - Finansijski instrumenti kaji su (obveznice i depoziti], trenutni model je
E &1 nasnaziod 1. januara 2018. Upotrebljeni model amortizacije trebao adekvatan u sloZenosti i razumnoj proceni /
@ & bihiti odobren u posebnom dokumentu. KPST mora preuzeti utvrdivanje ocekivanih gubitaka. Medutim,
razmotrite sve izmene SNRF standarda i napravite ih za 2020. godinu predvidena je mala promjena
pravilan knjigovadstveni priruénik sa svim SNRF zahtevima. u formulama za izracunavanje, tatnije
zaokruzivanje godina do zrelosti se uklanja
kao mnozitelj pri odredivanju vrednosti
izratunato; i to ¢e madel uciniti vise jel tako.
Ako KPST zapaocne sa direktnim ulaganjima o
instrumentima i / ili drugim emiterima, tada ce i
model biti pregledan.
Stav 8.5. o unutrasnjim politikama i postupcima izmedu ostalog kaze: Uz preporuku Komisije za reviziju od
— Slucaj podplacanja (nedovaljnog pla¢anja]- Poslednjeg dana svake 10.12.2018. godine, preporuka revizara za
E E}‘ godine, [ne-ispravljeni] izvestaji o podplacanjima koje su placane promenu postupka je primenjena.
oS najmanje 33% od ohaveze, bice delimi¢no dodeljeni na licne racune.
Z &  Administrator baze podataka odgovoran je za razmeru originalnih

Tokom testiranja oporavka od nesrece, iako su radili svi testirani
procesi kako na nivou RMF takade i na glavnom nivou tokom postupka
testiranja platforme ,Moj racun” na veh stranici na nivou RMF-g,
platforma nije postala neaktivna za doprinosioce i u slutaju da

neko promeni neki podatak tokom perioda testiranja ti podaci ne bi

se Buvali u sistemu. Preporuka: Preporuka je za upravu KPSF-a da
ubuduce u trenutku testiranja rada platforme ,Moj racun” na IP adrese
RMF-a, deaktivirati ovu platformu tako da ukoliko neki od doprinosioca
zeli da promeni podatke putem ove platforme bude informisan da je
nemoguce da se to vrsi u tom trenutku, zhog testiranja.

Pocevsi od datuma preporuke, kada baza
podataka je tokom testiranja u DRC, aktivirace
se stranica koja pokazuje da eTrust privremeno
ne radi.

Prema odluci Ministarstva rada i sacijalne zastite, koja ratnim
invalidima daje pravo da podizu sredstva prikupljena na njihavim
ratunima u KPSF-u, sluzba za korisnike KPSF-a suotila se sa veoma
velikim prilivam korisnika iz ove odluke. Istavremeno, dogaodilo se da
sluzba za korisnike KPSF-a ima manjak osoblja (zbog porodiljskog,
zdravstvenog, godisnjeg odmora). Kao posledicu, imali smo nekaliko
slutajeva zakasnjenja u obradi i odobravanju zahteva za ove
korisnike. Upravi se preporucuje da izradi strategije za suatavanje
sa takvim situacijama, tako da bude i u skladu sa unutrasnjim
postupcima i da najbolje sluZi doprinosioce.

Uprava je analizirala stvorenu situaciju, imajuci u
vidu neabican period kada se ista pojavila (tokam
letnjeg odmara], ali i cirkulaciju odluke u veoma
kratkom i brzom vremenu, Sto nije dala vremena
da se vrse pripreme radi sprovodenja iste.
Medutim, preduzece se sve mere da se situacije
upravljaju i da se ne ponove, karisteci sistem
odredivanja rasporeda za apliciranje. Takode, kao
Sto je vredno napomenuti, uprkos postupackih
zakasnjenja, korisnici nisu imali nijednu Zalbu na
to.
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€5.8 min £6.3 min
2015 2016

—N —N
0.485% 0.480%

€73 mIn €77 min £8.2 min
2017 2018 2019
—_—~— —_—~— —_—~—
0.474% 0.452% 0.439%

B epuacene naknape

Godisnje naplacene naknade

za penzijske fondove za 2018.
godinu smanjene su na ukupno
0,439% imaovine (2018: 0,452%).
Investiciona tarifa smanjena
jesa0,381% na 0,370%, dok

je operativna tarifa smanjena
sa 0,071% na 0,069%. Aliu
nominalnoj vrednosti naplacene
tarife na penzijske fondove
pavecane su za 7,1%, ili za
€575.496 - zbog povecanja
sredstava pod upravljanjem.

Medutim, ni ove godine, KPSF nije
potrosio prihode ostvarene od
avih tarifa i suficit od €2.300.000
vracen je u fond doprinosioca.

\ GODISNJA STOPA NAKNADA

Naplacene tarife generisale su
prihade u iznosu od €8,235,843, od
¢ega je €6,941,657 namenjena za
pokrivanje investicianih troskova,
a €1,294,186 onih operativnih.
Netarifni prihodi KPSF-a za godinu
bili su 174.030 € i prouzrokaovali
su da su ukupni prihodi KPSF-a za
2019. godinu bili €8.409.873, ili
8,4% veci nego prethodne godine
(2018: €7,758,014).

Oko 70,0% netarifni prihodi bili su
od prihoda od ostalih investicija,
a 30,0% od ostalih prihoda od
investicionih aktivnosti, pogresno
refundiranih placanja i drugih
operativnih prihoda.

FINANSIRANJE

KPSF je naplatio dopri-
nosiocima prosecno
€0.17 mesecno za
operativne troSkove

KPSF se finansira na slitan natin kao
i svi penzijski fondavi sa definisanim
doprinosaom, Sto znaci 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 troskovima KPSF.

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

drugih troskova.

U poredenju sa 2018. godini KPSF

je smanjila nametnute tarife za 2018.
godini (kao procenat] i za investicijoni
i za operativni aktivnosti.

Operativna tarifa KPSF od 0.069%
godisnje, nastavlja da bude najniza
u poredenju sa svim slicnim
operatarima u regionu ali je i medu
najnizim i u svetu.

1 direktnu uslugu u kancelariji (uslugu,

savetovanje, informacije) svakog

radnog dana od 08:00 do 16:00 ¢asova;

2 slanje godisnjih izvestaja na

ku¢nu adresu ili putem e-maila;

3 neograniten Stampanje izvestaja

ratunu na KPSF kancelariji;

4 kompletno odrzavanje racuna za

penzijske Stednje;

gsiguranje ratuna na drugoj
lokaciji i rezervnom serveru;

6 elektronska usluga online

pristupa personalnom
penzionom racunu i usluga za
komunikaciju na Facebook;

7 obaveStenje putem poste o

penzionisanju;

Sa druge strane, nacin primene godisnje
investicione tarife od 0.370% nije
uparedivo sa nijednim sli¢nim regionalnim
penzijskim fondom ali ni sa slicnim
fondovima na svetu.

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

kuce kaoja upravlja fondom.

Ovakav tretman donosi do neslaganja
izmedu iznosa kojih KPSF naplacuje kao
investicionu naknadu, koji se mora
proceniti i budzetirati pre pocetka godineg,
i troskova koji se javljaju u stvarnosti.

Treba istaci da neke od aktivnosti Odhora,
vezane za investicije, kao: intervjuisanje

i izbor aset-menadZera, aktivnosti koji

su vezane za investicije, pokrivaju se iz
poslavne tarife.

Ovde je vredno napomenuti da je za_
20189. godinu drzaocima racuna KPSF-a
prosecno kostalo €2.09 (2018: €1.93] €
sav operativni trosak ove institucije

8 podnosenje prijave za podizanje
stednje i bankarske usluge hez
naplacenih troskova;

9 besplatno odrzavanje racuna za
postepeno padizanje Stednje od
strane kamercijalnih banaka;

10 natprosetnu kamatu za Stednju
u programu paodizanja u fazama;

11 najsavremenije tehnoloske
usluge u penzijskom sektoru u
regionu;

12 pokrivanje jednog dela
investicionih troskova [izbar
upravljaca sredstava, troskove
Upravnog odbara i slicno).

13 mogucnaost Stampanja izvestaja
ratuna u bilo kajem vremenu
putem e-kioska izvan kancelarije
KPSF-a u Pristini.
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Investicioni fondavi opterecuju Aktivni investicioni fondavi, koji

NAKNADE ZA menadzerske tarife za investiranje ostvaruju investicije, istrazivanja
UPRAVLJANJE sredstava (uglavnom dve] u zavisnosti i dnevne transakcije, imaju vece
od pozicije koju imaju na trzistu. troskaove posto i samim tim opterecuju
0 D STRAN E . vece tarife. Dok pasivni investicioni
Ovim tarifama KPSF u nekim
INVESTICIO N I H slutajevima ima pristup finansijskim

fondovi, koji prate odredeni indeks na
berzama, imaju nize menadzerske
FDNDUVA trzistima sa nizim troskovima nego
kroz direktne investicije.

TROSKOVI

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

tarife, u sluéaju KPSF to je sama fond
Vanguard - GSIF.

35

INVESTICIONI TROSKOVI

Investicioni troskavi ukljucuju: Tarife koje
imaju menadzeri fondova za investiciju
sredstava i pristup finansijskim trzistima;
tarife CBK za transfer sredstava; i ostale

Investicioni troskovi nisu bili daleko
od predvidanja, realizavani su u 67,7%
planiranih prihoda od investicione
tarife (2018: 89,1%), zbog cega ce

7 g 6 o troskove, kao Sto su na primer brokeri i se u 20189. godini suficit investicionih 2018 2018
. o pazitelji sredstava. aktivnosti povecati na 2,30 miliona
Upravni odbor u postupku konkursa evra (od 2018: £719,5 hiljada]. . . . ] . i
izbara investicionih fondova, uzima za Otvoreni fondovi Godisnja neto Naplacene Godisnja neto Naplacene
osnov tarife koje menadzeri namecu za  Znatajan porast suficita ili smanjenje stopa naknade naknade stopa naknade naknade
investiciju sredstava, tako da menadzZeri  investicionih troskova u ovoj godini je
koji ponude najnize tarife imaju prioritet ~ vezan za investiranje viSe sredstava na Vanguard - GSIF 0.13% £365,610 0.13% £476,025
u odahiru. trzistu gotovine u poredenju sa 2018.
godinom, Sto je smanjilo potroSnju BNY Mellon - RRF 0.60% £1,246,615 0.60% £488,895
Takode treba imati u vidu da menadzeri na investiranje sredstava kroz takve
fondova namecu razlicite tarife fondove. AXA - GILB 0.35% £153,678 0.35% £345,106
upravljanja u zavisnosti od iznosa koji se
2019 investira kao i njihove strategije (aktivne  Upravni odbor je tokom 20189. godine Schroders - SISF 0.50% £100,784 0.50% £50,969
ili pasivne). Na primer investicije u neki doneo odluku da celokupniiznos
fond od €50 mIn, mogu da opterecuju se  viska iz investicionih aktivnaosti Schroders - GOG 0.65% £093,788 0.65% £813,018
drugacijom tarifom od investicija preko (od 2.300.000 €] vrati u fond
€50 min, [I]Dét[] i U[I]I’VUE][V]ki fonovi mogu doprinosioca. Nordea 1 - GSEF 0.43% £414,968 0.43% £689,736
dati popust na vece investicije u njima.
Na ovaj nacin optimalno trosenje Nordea 1 - SRF 0.56% £1,129,320 0.56% £942,218
Investicijski troskovi su hili 79,6% tarifa za upravljanje, bez nepotrebnog
rashoda KPSF za godine 2019. (2018: opterecivanja doprinosioca. Amundi = 3M | 0.54% £001,084 0.55% £16,719
83,2%]. Oni vredn nominalni bili su
8 3 ' 2 % 4,702.557 € [2018: € 5,743,872], cime TOJB [I]FVi put, baremu |Z]DS|8dﬂji|’] pet AXA - WFOI 0.55% £038,363 0.55% £716,717
dospeva da smo uloZili viSe sredstava godina, da se predvidaj za investicione
na trziStu gotovine Medutim u ukupnim troskove smanjio ispod nivoa od 89%. BNP Paribas - POP 0.44% £450,555 0.65% £867,595
sredstvima ulozenim u inostranstvu
Kosova je bilo skoro isto kao | 2018. vise Amundi - RPI2 0.20% £161,370 0.20% £253,115
2019. godine u proseku su bili 1.399,5
miliona evra prema 2018. godini sa 1.401 Corp Band Eur ETF 0.20% £46,473 _ -
milion evra.
S&P500 Minvol ETF 0.25% £64,637 -- -
Treba napomenuti da investicioni fondavi
obicno naplacuju u proseku preko 1% Amun EurCarp ETF 0.16% £37062 _ -
za upravljanje fondovima, dok je KPSF
5018 upravljao kroz pojedinatne sporazume MSCI USA Qual ETF 0.15% £0,768 _ _
i mernih selekcija kako bi obezbedio
da se naplacene tarife investicionim Pictet - HDS - _ 0.63% 44 293
fondovima, preko kojih investira penziona
sredstva, smanje i dalje i u 2013. godini UKUPNO NAKNADA €4,558,353 £5,704,406
sa smanjenjem oko 0,370%.
Naknade CBK za transfere i ostalo €£91,952 £30,550
Brokeri, staratelji i garanti €51,652 €8,916
UKUPNO INVESTICIONIH TROSKOVA €4,702,557 €5,743,872
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20.4.

2019

16.8+

2018

(1)

OPERATIVNI TROSKOVI

Operativni troskovi(1] ukljucuju sve
ostale troskave koji ne predstavljaju
direktno investicione troskave a koji
se sastoje od nadoknada, Stampanja
izvestaja sa ractuna, zakupa za
kancelariju i ostalih operativnih
troskova.

Medutim operativni troskovi
finansiraju i sve troskove Upravnog
odbora, gde je glavna aktivnost Odbora
donosenje odluka oko investicija

Za 20189. godinu operativni troskovi su
bili €1.205.928 (2018: £1.158.745)

i sacinili su 16.8% ukupnih troskova
KPSF-a [2017: 17.2%). Kao $to se
moze videti, operativni troskovi su

ove godine veci (za 47.183 evra] nego
prosle godine, ¢ime su porasli za 4,1%.
lako se povecani operativni troskovi
mogu lako proceniti, vec¢ina budzetskih
linija je smanjena ili je ostala ista kao i
prethodne godine.

U 20189. godini predvideni operativni
budZet za robe i usluge realizovan je
po meri od 93,2% (2018: 95,6%]. Niva
realizacije operativnih troskava moze
se smatrati izuzetno zadaovoljavajucim
i za 2019. godinu.

Troskovi osablja predstavljen je bez
ukljucivanje troskova obuke, putovanja

i ostalih troskova osoblja, posto su

ti troskovi predstavljeni u zasebnim
linijama. Troskavi osohlja, iako su
smanjeni za 1% od 2018. godine, porasli
su na nominalnu vrednost i ponovo

su Cinili najveci udeo u operativnim
troskovima ave godine, sa 48,5% (2018:
49,6%). Do smanjenja ovag troska doslo
je zbog kretanja osoblja.

Dok su troskovi na 0dboru smanjena
na 16,0% operativnih troskova (2018:
17,9%). Troskovi za Stampanje i
distribuciju izvestaja ove godine
povecali se na 11,5% (2018: 9,3%),
Sto podrazumeva slanje vise izvestaja
putem poste.

Imali smo znatajno povecanje troskova
ove godine na odrzavanje softvera, jer
je 2018. godine na duzi deo je istekao
ugovar drzaoca sistema racuna (do
njegovog obnavljanja od strane AQP-a),
ali i zato Sto je u 2019. godini pocela
upotreba softvera Bloomberg za
potrebe odeljenja za investicije.

Detalji za svaku budzetsku stavku su
prikazani u tabeli na strani 38, dok
se ohjasnjenja nalaze u priloZzenim
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 2019 2018
TroSkovi osohlja £584,453 48.5% €574,375 49.6%
Tro$kovi Upravnog odhora €193,275  16.0% €207,862 17.9%
Stanja Ratuna i korespondencija €138,368  11.5% £107951 9.3%
Odrzavanje softvera €87,368 7.2% £38,289 3.3%
Obezvredenje i amortizacija £92,686 7.7% €53,584 4.6%
Troskovi kancelarijskog poslovanja £22,595 1.9% £82,801 7.1%
Naknade nadzora CBK-a €19,413 1.6% £18,188 1.6%
Obuke, putovanja i ostalog troskovi oosoblja €16,057 1.3% €10,050 0.9%
Struéne sluzhe / ugovorati / konsultanti €11,259 0.9% £10,380 0.9%
TroSkovi kamate za zakup €10,540 0.9% - -
Eksterna revizija €8,050 0.8% £9,050 0.8%
Komunikacije £7,263 0.6% £8,298 0.7%
Saniranje posledica nepogoda - kirija i ostali povezani trogkovi €6,600 0.5% £6,600 0.6%
Bankovne naknade za izvr§ene usluge €1,744 0.1% €2,300 0.2%
Edukacija javnosti i oglasi €1,060 0.1% €15,136 1.3%
Ostali trogkovi £€4,187 0.3% €13,881 12%
UKUPNO OPERATIVNIH TROSKOVA €1,205,928 100% €1,158,745 100%

GODISNJI IZVESTAJ 2018
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UPRAVNI ODBOR

MENADZMENT

GODISNJI 1IZVESTAJ 2019

AKTIVNOSTI

Upravni odbor tokom 20189. godine operirao
je u celom sastavu. Nakon ekstremne
nestabilnosti trziSta u poslednjem kvartalu
2018 sto rezultira negativnim godisnjim
uctinkom, Odbor je povecao usredsredenast
na kratko srednjorocni rizik i preduzeo niz
akcija za poboljsanje povrata prilagodenog
riziku primenom taktickog pristupa sa
prilagodavanja alokacije rizika od rizika /
rizika.

Jedna od najvaznijih odluka hilo je
smanjenje najnizeg istorijskog nivoa
investicija na direktno trziste akcija, a
istovremeno je iznos sredstava usmeren na
trziSte gotovine i fondove multi-sredstva sa
viSe imavine.

Takode sma imali rekordnu godinu kretanja
investiranih sredstava. TaktiCki rebalansi,

u cilju baljeg prilagodavanja investicione
politike sa predvidanjima kretanja

trzista, aktivirani su nekoliko puta tokom
godine, priviaceci iz aktivnih fondova oko
1,33 milijardi evra i dodajuci aktuelnim
fondovima, u Cetiri nova fonda ETF, oko 1,43
milijardu evra. Razlika izmedu povucenih i
dodatih sredstava finansirano je od stanja
kesa u CBK-u iz prethodne godine i od novih
doprinosa.

Dok su se rebalansiranja nastavila za
investicije izvan drzave, Odbor je nastavio da
povecava investicije na Kasovu. Krajem 20189,
godine ona su zauzela Y svih investicija, u
ukupnu vrednost od oko 485 miliona €. Pre
godinu dana ta cifra je bila oko 320 €miliona.

Investicije u hartije od vrednasti Vlade

Kosova hile su 299 miliona €, dok su
plasmani u bankarske depozite u zemlji
iznosili 186 miliona €. Kako god, postupci
povecanja investicija u zemlji nastalo je kao
rezultat povecane potraznje Vlade Kosova

za izdavanjem hartija od vrednosti, kao

i spremnosti Odbora KPSF-a da poveca
prisustvo investicija u zemlji, kaliko je god (Sto
viSe puta] je moguce.

Pored odluka investiranja i nadzora nad
operativnim aktivnostima institucije, Odbor
je odrzavao redovne sastanke u Skupstini
Kosova i Centralnoj banci Kosova. Odrzao

je sastanke, posete i konsultacije sa
menadzerima sredstava kako bi se osiguralo
da investicije i odlutivanje o investiranju
odgovaraju.

Pored pruzanja pomoci Upravnom odbaru

i izvrsenja njegovih odluka, Menadzment
obezbeduje da svi dnevni procesi (operacije]
KPSF-a funkcionisu neprekidno. To znati da
su: Podaci i informacije za davaoce
doprinosa sigurni, da se davaoci doprinosa
usluzuju u skladu sa visokim profesionalnim
standardima, da karisnici penzija
blagovremeno daobijaju penzijsku Stednju.
Takode Menadzment mora da osigura da se
periodicni izvestaji, ukljucujuci i godisnji
izvestaj izraduju i Salju nadzarnim
institucijama i regulatoru redovno ili kad
god je potrebno, da se transferi penzijskih
sredstava ka investicionim fondaovim i

na ratun KPSF-a realizuju tacno, da se
komunikacija sa menadzerima sredstvima
obavlja u skladu sa najvisim profesionalnim
standardima.

Istovremeno online usluga eTrusti, koja sada
ima oko 130 hiljada korisnika, i internet
stranica KPSF-a treba da budu 24 sata u
funkciji, u cilju informisanja doprinosioca

0 stanju izvada racuna kada god imaju
potrebu, da kamunikacija 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 medunarodnim] pravilima,
zakonima i standardima, i da nijedna

odluka ili aktivnost ne bude u suprotnosti

sa zakonodavstvom i/ili interesom
doprinasilaca.

Tokom godine menadzment je bio fokusiran
na: a] profesionalnu podrsku Odbora u
odlucivanju oka investicija (unutar i van
zemlje]; b] proces investicija u ETF fondove;
c] popunjavanje sa osablje za odeljenje za
investicije i rizik; d] informisanje i osveScenje
doprinosioca o penzijskom doprinosu; €]
povecanje broja ratuna na eTrustu, time se
smanjuju troskovi i olaksava komunikacija
sa doprinosiocima; f) podrska procesima za
povecanje investicija u banke koje posluju
na Kosavu €] kontinuirano napredovanje
unutrasnje informacione tehnologije

i potpuna digitalizacija procesa; i g)
ispunjavanje svih zahteva CBK-a i spoljnog
revizora za ceo operativni lanac institucije.

2019

2019

9.6

PROSECNI BROJ
MESECA ZA KOJE
SU POSLODAVC
UPLATILI
DOPRINOSE

2018:96

3.4

PROSECNI BROJ
TROMESECJA

ZA KOJE SU
SAMOZAPOSLENI
UPLATILI
DOPRINOSE

2018:34

UPRAVLJANJE RACUNIMA

Oko 453 hiljada obavestenja o stanju racuna poslato je postom

i e-maila.

U ciklusu 20189. godine poslato je
452.708 izvestaja, od tega 253.258
putem poste i 172.450 e-mailom
(2018: 382.291 postom i 204.691
putem e-maila). Ove godine se broj
novih ratuna povecao za oko 43 hiljade,
ali istovremeno je broj karisnika usluge
eTrust pavecan za oka 30 hiljada unutar
2019. godine, time je smanjena potreba
za slanjem izvestaja poStom.

Takode sa liste isporuka iskljucuju

se izvestaji drzalaca racuna kaji

nisu imali nijednu transakciju u
poslednje tri godine. U meduvremenu,
KPSF i dalje ima nedostatak fizigke
adrese i e-mailove za viSe od 20.000
doprinosioca. Istim je bilo nemoguce
da im se posSalju izvestaji. Zbog
penzionisanja (ili smrti] doprinosioca,
u toku 2018. godine je ,povucenc”
7.808 racuna (2018: 5.435]. Ukupan
broj racuna sa pavlatenjem dostigao je
ma 51.755. Izvestaji racuna se takode
ne Salju ni za ovu kategoriju drzalaca
racuna.

KPSF je otvorio 43.286 novih
pojedinacnih racuna (2018: 35.121),
¢ime je ukupan broj otvarenih racuna
od njegovog osnivanja dostigao do
669.973. Od navih ratuna otvorenih u
toku godine (tj. od 43.286] njih 41.775
je bilo za pocetne doprinasioce, t).

koji su zapoceli sa doprinosa u 2018.
godini, a ostali su slucajevi doprinosa
za prethodne godine, za koje je KPSF
primio ili uplatu ili informacije u 2018.
godini. Tokom godine hilo je 33.317
poslodavaca i 22.890 samaozapaslenih
koji su placali doprinose za godinu
izveStavanje (2018: 30,487 i 24,461,
adnosna).

Pored njih, bilo je 3.893 poslodavaca i
4.002 samozaposlenih koji su placali
doprinose samo za prethodne godine
(2018. godine: 3.9791 4.230]. Ukupno je
za 2019. godinu na racunima doprinosa
abjavljeno 3,74 miliona transakcija

i preko 515 hiljada na racunima
poslodavaca 2018: 3,54 miliona,
odnosno 542 hiljade].

U transakcije racuna poslodavaca
ukljucena je 37.911 slucajeva (2018:
37.679] refundiranja: a) pogresno
uplaceni ili preplaceni doprinasi; i b)
novcane kazne u PAK. Za informiranje,
novtane kazne predstavljaju novtane
kazne i kamate kaoje PAK naplacuje
od poslodavaca (i samozapaslenih]
za kasnjenje ili pogresnao deklarisanih
penzijskih doprinasa - i koje su
poslodavci placali zajedno sa
penzijskim doprinosom.

Ove reflektivne transakcije u 89%
slucajeva bile su preplaceni doprinaosi
(transakcije] koje su poslodavci

izvrsili tokom iste godine, odnosna
tokom 2018. godine. U 2018. godini
iste su sactinjavale 98% slucajeva,

dok suu 2017 godini satinjavali 95%.
Poslodavci su u proseku deklarisali i
platili 9,56 (ili 79,7%] meseci 2019.
godine, gotova isto kao i prosle godine;
i samozaposleni za 3,37 (ili 84,3 % %)
tromesecja 2019. godine, nesto manje
nego pre godinu dana.

GODISNJI IZVESTAJ 2018
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SRAVNJENJE
SREDSTVA

GODISNJI 1IZVESTAJ 2019

Nesravnjeni doprinosi su pali na 0.14% ukupnih prikupljenih

doprinosa.

KPSF u 2018. godini nije vratio
neporavnana sredstva u PAK, kao Sto
je utinjeno dve godine zaredom -
posto je iznos koji je pripadao periodu
2013-20189. godine bio relativno mali
(oko 200 hiljada evra]. Kako god, kada
KPSF vrada sredstva PAK-u, ranije je
dokazao da su iscrpljeni mogucnosti
pronalazenja informacije, iz nekaliko
razloga: poslodavci nisu cuvali
pojedinacne podatke o placanju ili su
ih platili pogresnim podacima, biznisi
su zatvarili ili promenili aktivnost i/

ili pogresno platili poreze i novtane
kazne kao penzijske doprinose.

Medutim, vredi se podsetiti da cak

i kada prenos sredstava sa KPSF

na PAK [iz gare navedenih razloga),
vazeti zakon zadrzava doprinasiocima
pravo da ce se svaki put kada im

daju informacije o tim doprinosima
refundirati vrednost doprinasa,
dodajuci mu prosecni povrat od
investicija KPSF-a za period od
trenutka njihovog prenosa u PAK.
Upravni odhor i menadzment KPSF-a |
dalje imaju na listi ohaveza poravnanje
sredstava za novije periode od 6
godina, posebno u pranalazenju
informacija o godisnjim isplatama.

Stoga je Upravni odbor za 2018.
godinu postavio cilj o nerasporedenih
sredstava, Cime je avaj proces skrenuo
paznju na dnevne procese institucije.

Nepaoravnavi doprinasi na dan 31.
decembra 2018. godine iznosili su
2.405.299 € (2018: 1.293.572 €].
Na prvi pogled ¢ini se da imamo
povecanje neporavnanih sredstva, ali
to je posledica rokava prijavljivanja
(finansijski izvestaji koji se zatvaraju
15. januara 2020. za 2019. godinu]

i vremena kada sredstva koja nisu
penzijski doprinosi (koji pripadaju 2019.
godini] vratili su se u PAK.

Tako da je 20. januara 2020. godine,
KPSF vratio 573 hiljada PAK-u koji
pripadaju 2019. Takode, KPSF jos§
uvek nije vratio PAK-u oko 200 hiljada
evra, koji su neidentifikovani doprinosi
iz perioda 2013. do 2019. godine.
Dakle, smanjivanjem aova dva iznosa
ocigledno neporavnana sredstva za
kraj 2019. godine pala bina 1,25
miliona €, Sto bi hila najniza vrednost
neporavnanih sredstava nego na kraju
2018. godine. Ovde treba napomenuti
da je pored cinjenice da se tatnaost
znacajno izveStavanja poboljsala o
penzijskim doprinosima (putem portala
EDI u PAK-u), takode se primecuje da
doprinosioci sve vise vode racuna o
stanju penzijske Stednje, odrazavajuci
na taj nacin povectanu svest o vaznasti
penzijskih doprinosa.

Uprkos ovim pozitivnim promenama,
KPSF ¢e i dalje biti posveden
obezbedivanju potpunog informisanja

i placanja kako bi se Sto vise izbegla
moguc¢nost nanosenja Stete interesima
davalaca doprinosa.

KUMULATIVNI RASPODELJENI | UPLACENI DOPRINOSI
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USLUGE ZA
KLIJENTE

GODISNJI 1ZVESTAJ 2019

Ukupan broj usluga koje pruzaju
kancelarije KPSF-a tokam 2019.
godine za pojedince i poslodavce
bio je 159.355. Ovo belezi blagi pad
od 1,3% u poredenju sa 161.467
usluga pruzenih tokam 2018. godine.
U proseku se pruzilo 611 usluga i
konsultacija za svaki radni dan (2018:
619 usluge].

Broj odStampanih izvestaja racuna
(besplatno] za doprinosioce goste
bio je 109.648. Sa 69% (2018: 56%)
ova usluga je znatajno povecala
dominaciju koju su ove godine najvise
trazili doprinasioci. Razlozi za to su
dvostruki: zahtevi za vize u ambasadi
prate zahtev da izvestaji sa racuna
TKPS -a budu dokaz o zaposlenju;

ali i zbog ucinka investicija potaklo je
interesovanje doprinaosioca za stanje
penzijskih stedniji.

Brzo rastuci broj usluga KPSF-a takode
Se pruza u regionalnim kancelarijama
PAK-a preko penzijskih sluzbenika PAK.
Usluge koje su oni pruzale, a sastajale
su se uglavnom od Stampanja izvestaja
racuna, brojile su 61.100 (2018:
45,323 takvih).

KPSF kontinuirano odrzava kontakte
i konsultacije sa ovim kancelarijama
kako bi pruzio najbolje usluge
doprinosiocima. Ostale [glavne] usluge
koje pruza osoblje KPSF-a bile su: a)
27.233 ovlascenja zahteva za pristup
portalu eTrusti; b] 7.861 odobrenih
aplikacija za penziju; c] 3.642
promenjenih adresa doprinosilaca;
d) 1.483 odstampanih obavestenja o
TKPS; e) preko 3 hiljade realizovanih
kontrola racuna.

KPSF nastavlja da tretira sa prioritetom
omasovljenje eTrust usluge. Broj
racuna na eTrustu tokom 2019. godine
porastao je za 27%, na 129.960 [2018:
102.727), Sto je cinilo 19% svih racuna
i 34% aktivnih racuna na kraju 20189.
godine. Sada, zbog velikog broja
saradnika koji ve¢ imaju racune na
eTrustu, promociju ave usluge obavljaju
sami doprinosioci.

Portal eTrusti pruza doprinasiocima
jednostavan i isplativ pristup

racunima penzijske Stednje i
omogucava kontinuirano pobaljsanje
usluga, smanjenje troskova i vecu
transparentnost. Usluge koje se nude
na ovom portalu su brojne. Korisnici
eTrusta mogu da provere stanje na
svom racunu i transakcije, za razliku od
redovnih online usluga.

Doprinasioci mogu tu proveriti ukupni
status penzijske Stednje, dnevnu
cenu jedinice, broj akcija, sve uplate
doprinosa svakog poslodavca od
trenutka otvaranja racuna; ali oni
takode mogu slati pitanja osoblju
KPSF-a.

Pored svih usluga koje se pruzaju u
kancelariji, KPSF je pripremia i poslao
svim aktivnim doprinosiocima godisnje
izvestaje doprinosilaca. Takode smo
odgovorili na preko pet hiljada pitanja

i komentara doprinasioca putem
drustvenih mreza. Pored usluga koje
pruzaju kancelarija KPSF-a i regionalne
kancelarije PAK-a, doprinosioci su sami
izvrsili 13.237 usluga, Sto predstavlja
cak 8% ostalih usluga, i sa trendom
parasta.

1ZVODI SA
RACUNA ISPISANI

U KANCELARIJI
KPSF-A

UKUPAN BROJ
USLUGA KOJE
JE KANCELARIJA
KPSF-A i PAK-A
PRUZILA
POJEDINCIMA |
POSLODAVCIMA

RAST BROJA RACUNA U

109,648 eTRUSTI

159,355 2019:

161,467 A2/ %

2018:
A29%

#eTRUSTI je usluga zasnovana
na internetu koja se pruza
besplatno za sve doprinosioce

od 2010. godine.

Postupak registracije vrsi se
putem Interneta, proveravajuci
identitet doprinosiocai

potvrdujuci e-mail.
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Sigurnost penzijske Stednje, raznovrsnost investicija, maksimiziranje
povracaja za preuzeti nivo rizika i odrzavanje odgovarajuce likvidnosti

predstavljaju srz principa obazrivog investiranja KPSF-a.

CENA AKCIJE OD OSNIVANJA
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INVESTICIONI PRINCIPI | POLITIKA

KPSF u nastavio da pridrzava izjave o ulaganju principima i
investicione palitike smjernicama paostavljenim u 2014.
godini. Ova deklaracija investicionih principa se zasniva

na glavne dugorogne investicione ciljeve KPSF koji su: Kao
prvo da ocuva a kao drugo da se uveca kapital davaoca
doprinosa, u nominalnim i realnim terminima. Ova
deklaracija je postavila indeks potroSackih cena na Kosovu
kao bencmark (odrednicu] na osnovu kojeg ce se meriti
utinak investicija KPSF-a.

Uputstvo za investicione politike (UIP], uz priznanje da
mora postojati ravnoteza izmedu davaoca doprinosa

koji su blizu penzionisanja i onih koji to nisu, poziva na
jednu palitiku koja sadrzi umeren odnos ali ne preteran

u dugoraocnoj alokaciji sredstava od kojih se ocekuje veci
povracaj i kolehljivost, kao Sto su akcije; kombinovane sa
vecam alokacijom u investicije od kojih se otekuju manja
kolebljivost i stabilniji povracaj nego Sto je kod akcija.

Uz ovaj povecani akcent na riziku, cilj UPI-a je pruziti vise
zastite kada trziste opada, medutim da donese daobit kada
trzista raste. Cak i tokom 2019. godine, pozicioniranje
investicija KPSA-a vige je hilo usmereno ka zastiti investicija
od kratkaracnih kretanja, zasnavanim na snaznim
trzanjima koja su trzista imala u posljednjem tromesecju
2018. godine. Kao rezultat, uprkas odrzavanju generalno
konzervativnog portfelja, postignut je dobar prinos od
ulaganja, sa veoma jakim prinosom prilagodenim riziku.

Upravni odbor je svakog tromesecja kontrolisao okvir limita
dodeljenih sredstava, i obavestavao je o tome da i postoji
prekaracenje granica klasa sredstava ili u investicionoj
strategiji koju primenjuju menadzeri fondova. Istovremeno,
putem pazljivih analiza, verifikovano je da li investicije
KPSF-a, tatno ispunjavaju sve odredbe Zakona za Fond
Penzione Stednje Kosova.

Investiciona politika se zasniva na kamhinaciji: a] klase
sredstava - dakle finansijskih instrumenata kad direktnih
investicija i onih u okviru investicionih fondova; i b)
investicionih strategija koji je usvojio investicioni fond. U
svim ovim presecima klasa sredstava i strategija, postoje
dozvoljene granice za investiranje.

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

U narednaoj tabeli su prikazane klase sredstava povezane sa
odgovarajucom strategijom, stvarna alokacija sredstava na
dan 31. decembar 2019. godine i odgovarajuce granice koje
su utvrdene u strategiji Upravnog odbora koje su tog dana
na snazi.

KLASA SREDSTAVA STRATEGIJA AI!(DRI?:gjﬁ GRANICE
Gotovina/zapisi KS/depoziti Pruzanje kamate 25.0% 1%-50%
Obveznice KS Pruzanje kamate 13.9% 0%-20%
Duznicki instrumenti Sa ciljem prinos 77% 0%-25%
Multi-sredstva Upravljanje/ciljani rizik 39.6% 25%-55%
Akcije Upravljanje/ciljani rizik 6.4% 0%-20%
Akcije Sa ciljem prinos 7.4% 0%-35%

Fondovi sa vise sredstva sadrze i kapitalne i duznicke
instrumente vlada i globalnih korporacija kao Sto su

npr. cbveznice. Ova sredstva imaju za cilj da odaberu

akcije i duznicke instrumente sa kojima se smatra

najveci potencijal stvaraju pozitivne prinase, pod opstem
verovanjem da ¢e niza volatilnost duznickih instrumenata
sama po sebi uravnoteziti volatilnost akcija i smanijiti
ukupni rizik. Kada je u pitanju zastita investicione strategije,
avi rizici kajima se upravlja rizikom menjaju alokaciju na
kapital i obveznice i smanjuju podskupine rizika unutar
svake klase imovine; oni takode mogu odrediti plasmane
putem derivata (kao Sto su fjucersi - ugovori za izvrSavanje
finansijskih instrumenata u budu¢nosti sa unapred
odredenim datumom i cenama], u cilju zastite od trzista
koja idu u nezeljeni pravac.

Fandovi koji upotpunjuju upravljanje rizikom sa ciljanim
rizikom odreduju niva rizika (cilja) za volatilnost
investicionog portfelja i redovno preusmeravaju sredstva
kako bi se ocekivana vaolatilnost vratila na utvrdeni nivo
rizika. Fondovi sa strategijom za ulaganje u dividendu u
svom portfelju odahiru samao akcije korporacija koje imaju
redovne i stabilne isplate dividendi. ,Prihodi od kamata”
trebalo bi da ukljucuju direktne plasmane u kamatne
instrumente, kao Sto su aroceni depoziti i kosovske
duznicke hartije od vrednosti. Usmerena ulaganja nemaju
prateci element upravljanja rizikom i predstavljaju direktno
ucesce u rizicima i koristi finansijskih trzista. Informacije o
tome gde pada svako direktno postavljanje KPSF-a nalaze
se na sledecoj stranici.
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RASPODELA SREDSTAVA

Investicije u kosovske obveznice i orocene u bankama su iznosile €484.1 min

Na kraju godine sredstva pod upravljanjem KPSF-a, 1.968,2
miliona €, rasporedena su na sledeci nacin: 1.480,0 miliona
€ je investirano na globalna finansijska trzista putem
investicionih fondova (2018: 1.347,3 miliona €]; 298,5
miliona € investirana je u obveznice Kosova (2018: 209,0
miliona evra); 185,7 miliona € dospelo je kod banaka BKT,
NLB, TEB, ISB, PCB, RBK, BPB i BEK [2018: 119,4 miliona

€ u BKT, NLB, TEB, ISB, PCB, RBK, BPB i BEK]; dok je 3,3
miliona € bilo u CBK-u ne investirane (2018: 126,6 miliona
£€].

Tokom godine Upravni odbor je doneo 22 odluke o
povlatenju ili povecanju sredstava u okviru angaziranih
investiranih sredstava. Jedna odluka je hila da se u
potpunosti povuce investicija iz tog fonda (Schroders SISF)
u vrednasti od 62,4 miliona, dok su Cetiri odluke bile da se
u ETF fondove dodaju novi investicioni fondovi, u vrednosti
od 217,6 miliona (kao investicija u novu klasu finansijskih
instrumenata].

Tokom godine, u cilju rebalansiranja, Upravni odbor

se kretao sa ukupnao 1,43 milijarde evra, priviaceci i
povecavajuci sredstva prema predvidanjima za kretanja
finansijskih trzista i u skladu sa zakanskim obavezama koje
ima Odbor. Upravni odbor generalno je zadrzao izrazeniji
konzervativni polozaj, znatajno smanjujuci izlozenost
instrumentima visokog rizika.

Tako je na kraju 20189. godine 24,8% sredstava hilo u
gotovini, 21,6% u instrumentima orgija, 39,7% u multi
sredstva i samo 13,9% u akcijama. Tokom godine, od
investicija u Trezoru Kosova dospeo je 55,1 miliona, dok je
Odbar tokam godine dodao ovom instrumentu jos 140,0
miliona.

Na kraju godine, investicije KPSF-a u Trezoru Kosova
iznosile su 298,5 miliona, sto je zauzimalo 15,3% ukupnih
investicija, Sto se neznatno povecale u odnosu na prosiu
godinu (2018: 13,4%]. Prosecna dodela od 5,3% tokam
2018. godine, investicije u Trezoru Kosova doprinele su u
proseku sa oko 3,6% (2018: 2,4%] u ukupnom investiranju
KPSF-a.

Medutim, treba imati na umu da ucinke u Trezoru Kosova
zavise od trajanja investicije kao i od roka dospeca
investicija. Upravni odbor KPSF-a i dalje daje prioritet
povecanju investicija u zemlji. Dok su depoziti u lokalnim
bankama na kraju 2019. godine dostigli vrednaost od 185,7
miliona, od 119,3 miliona kaliko su bili pre godinu dana. Ove
godine je 77,5 miliona dospelo u bankarskim depaozitima

i Odbor je odlutio da se deponuju dodatnih 141,5 miliona
u osam banaka na Kosovu (BEK, BKT, BPB, ISB, NLB, PCB,
RBK i TEB]. Raspodela na kraju godine hila je 9,4% imovine
KPSF-a.

INVESTICIJA KLASA/STRATEGIJA SREDSTVA ALOKACIJA
(min)
Vanguard - Global Stock Index Fund Akcije/Sa ciliem prinos €47,484,682 2.4%
Nordea 1 - Stahle Return Fund Multi-sredstva/Upravljanje rizikom £229,047,644 11.6%
Nordea 1 - Global Stable Equity Fund Unhedged Akcije/Upravljanje rizikom £126,488,567 6.4%
BNY Mellon - Real Return Fund Multi-sredstva/Apsolutni prinos €270,436,971 13.7%
AXA - Glabal Inflation Linked Bonds Fund Duzni¢ki instrumenti/Sa ciljem prinos €29,528,301 1.5%
AXA - World Fund Optimal Income Multi-sredstva/Apsolutni prinos €41,948,628 2.1%
Schroders - Global Diversified Growth Fund Akcije/Dividenda €43,638,302 2.2%
Amundi - Amundi Rendement Plus 12 Multi-sredstva/Upravljanje rizikom £85,540,345 4.3%
Amundi - 3M | TrziSte novca £273,862,765 13.9%
BNP Paribas IP - Parvest Diversified Dynamic Multi-sredstva/Upravljanje rizikom €111,532,837 5.7%
Corp Bond Eur ETF Obveznice - Upravljanje €61,306,550 3.1%
S&P500 Minvol ETF Akcije - Upravljanje €50,394,634 2.6%
Amundi EurCorp ETF Obveznice - Upravljanje €61,168,064 3.2%
MSCI USA Qual ETF Akcije - Upravljanje €47,680,019 2.4%
Trezor Kosova Obveznice KS/Pruzanje kamate £298,483,698 15.3%
BKT, NLB, TEB, ISB, PCB, RBK, BPB, BEK Depoziti/Pruzanje kamate €185,713,008 9.4%
UKUPNA SREDSTVA INVESTIRANA €1,968,213,025 99.8%
Neinvestirana sredstva [imovina u CBK i gotovina u tranziciji) €3,279,603 0.2%

Napomena: Detalji o svakom investicionom fondu su prikazani u finansijskim izvestajima na aneks ovog izvestaja.
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BR. DRZAVA % SREDSTVA
1 Kosovo 25.0%  €492,053,260
2. SAD 24.1% €474,374,603
3. Francuska 101%  £199,638,970
4, Ujedinjena Kraljevstvo 7.0% €137,919,727
EVROPA AMERIKA AZIJA OKEANIJA AFRIKA ”
£1,196,327,631 £524,768,380 £87,237,215 £23,193,416 £2,069,278 S. Nemacka 4.5%  €893850232
6. Italija 2.4% €47,357,067
60.82% 26.68% 4.44% 1.18% 0.11% T Holendis Lo tamalnol
8. Japan 1.9% €37471,701
9. Kanada 1.9% €36,415,889
10. Spanija 16% £31,267,036
11. Luksemburg 1.5% €28,924,375
12. Svajcarska 1.2% £23,803,056
XXX rxx’ csscsssssee 13. Irska 1.1% £22,382,376
0000000000000 000000000000000 - ;
seeescsce eecesccsscesccces . 14, Australia 10%  €18,806,457
000 oeeccccccccccccccee N
ceel 200, St eesectecenes cese’” il 15 Dansks 09%  €17699,860
000000OCOIS OO ::::::::::: [N N N J o0000OGOCS LN N J 16 GrCKa DB% €12’051’095
e o [ XXX 000000060000 oo e0ececccoe XXX X
eeee occccccccee ce000009s oo eecccccccccccccccccce oo 17. Hong-Kong 0.6% €11,783,973
oo 00000000 o0 coccoce c0000e (X 000 0000000000000 00000000000000000 X
00000000 o000 00000000 e o000 coes [ XXX [ ©000000000000000000000000000000000000000 18, Belgija 0.6% £11,527.062
0000000000000 00000 oc00000000 o o000 ccee 000000000000000000000000000000000000000000000000000000000
0000000000000 00000O0OCOCBOCOCFBOCOFOCGOINCTS L N N ) 000000000000 000000000000000000000000000000000000000000000000 A 0
©0000000000000000000000000000 00000 ee ©000000000000000000000000000000000000000000000000000000000 o 18. Svedska 0.6% €11,399,538
0000000000000 00000000000 o 00 o0 0000 000000000000000000000000000000000000000000000000000000
0000000000000 0000000000 (X X 00000 000000000000000000000000000000000000000000000 0000 20. Kina 0.6% £11,240,311
XX ®0ccccccccccccce XXX X} 0000 ©0000000000000000000000000000000000000000 X3
0es’’® ceccccccccccssssss seccces Coceccccccccsscssssscsccccssssssssssccccssss oo 21 Portugalija 0.6%  €10909,886
L] 0000000000000 000 00000C0OCGOIGS 0000000000000 000000000000000000000000C00O0C0O0C0O0CO0CKOCO0CKCTCY o o |
eecccccccccccccccccee . ©000000000000000000000000000000000000000000000000 2e Juzna Koreja 0.5% €10,516,737
0000000000000 0000000 oo0 ©000000000000000000000000000000000000000000000000
0000000000000 00000000 ©000000000000000000000000000000000000000000000000 03 Meksiko 0.3% £6,638,287
0000000 cccccccccee e0ecccee oo 0000000000000 0000000000000000000 o0
e0eecccccccccccce 0000 © 0 0000000000000000000000000000000000000 . .
eeecccccccccccee eeoe 00 0000000000000000000000000000000000 00 o0 24, Indija 0.3% €£6,281,548
000000000OCGOCFOGFOIOS o000 0O 000000000000000000000O0C0OCOCGOCOFOCGFIGNCDS o000 0
0000000000000 [ XXX XYY X} LX) 00000000000000000000000000000 ° 25, Madarska 0.3% £5,591,821
e0ecccccccoe ©0000000000000000000000000000000000000000000 °
‘eceee * ecccccccccccssses ssesee lececccccccccccssss 26 lzrael 0.2% 4,617,231
cecece. ‘eetes Peccccccccccsccccss sesee  ‘eses teesi’s ee 7. NoviZeland 0.2% £4,401,775
XY X 0000000000000 000000 o000 eoe XX X) X
eoe ° 0000000000000 00000000 eoe coee eoe og, Brazil 0.2% £4,207.542
XXX XXX Y X) 0000000000000 000000000 . ° o X
‘eccccccsee IRT ARSI ISP P PP A * coce oo ° 29.  Norveska 0.2% £3,321,938
eececccccee eececcccccee eee occccoee -
0000000000000 ee000000000 o0 e0ceocccccce 30. Austrua 0.2% £3,131,624
e0ececcccccccee eeecccccoe X eee oeocceoce :
sesassasanii: sesessals secegre gesees oo 3L Finska 01% 62315229
Peccccccccses ceccccccee oo coccccsces 32.  Tajland 0.1% £2,047,595
eeccccccee eeccccce oo eececcccoe (X
[ XXX XN XN NN [ XXX XX NN} (X ] 0000000000000 LX) 33, Singapor 0.1% £1,987,950
ecececee eeececee o 00000000 ccccce
cececccs coces Sececccecccces 34, Juzna Afrika 0.1% £1,864,095
XXXyl eoee eoe ecccee .
ceccee ooe ccoe oo 35. Tajvan 0.1% €1,783,988
[N N N ] LN LN J o000
sese. . . el 36. Indonezija 0.1% £1,734,383
cee °* 37 Polska 0.1% £1,407,154
oo
°e. 38. Turska 0.1% £1,343,463
° 39. Kajmanska ostrva 0.1% €1,261,821
40. Peru 0.1% €1,133,927
q1. Ostalo 70%  €136,644,788
Novac kaji je investiran preko otvorenih fondova, upravljaci ovih fondova investiraju u akcije, duznicke instrumente, gotovinu
i druge finansijske instrumente svetskih korporacija i suverenih drzava. Na kraju godine, KPSF je imao direktne i indirektne NAPOMENA: U ovom obra¢unu nisu ukljuc¢eni gotov novac i
investicije u finansijske instrumente 2,705 svetskih emitenat [2018: 2,531]. sredstva u CBK.
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TREZOR KOSOVA
UBEDLJIVO SA
NAJVECOM
DODELJOM

GODISNJI 1IZVESTAJ 2019

GLAVNI EMITENTI

Lista najbaljih 25 izdavaca (od ukupno
2.705] predstavljena je u nastavku.
KPSF je ovim izdavaocima izloZen na
indirektan nacin, kroz investicione
fondove, dok su plasmani u Trezor
Kosova, depoziti za rokom (u lokalnim i
medunaradnim bankama] direktni.

Trezar Kosova ubedljivo je na vrhu

liste pojedinacnih glavnih investicija
sa 15,2% dodeljenih sredstava,
udvastrutenih sa 12,4% prosle godine.
Investicije u fondove sa meSovitom
fiksnom kamatom, od 4,5%, bile su na
drugom mestu, dok je Trezor SAD-a,
znactajno smanjena na 2,7%, sa 5,58%
pre godinu dana, na trecem mestu.

Zakonska ogranicenja zahtevaju da
KPSF ne premasi sleded¢a mesta: a)

ne vise od 30% u Trezor Kosova; b] ne
vise od 20% sredstava u duznickim
obveznicama pojedinog izdavaoca
vrednovane sa AA liiznad; ¢] 10% u
hartijama od vrednosti od A ili vise;

d] 5% u hartijama od vrednosti BBB

ili nizim; e) ne vise od 5% sredstava
jednog izdavaoca za akcije; i f] do 1%
u hartijama od vrednosti BB + ili nizim.
KPSF nije premasio nijedan od ovih
limita za investicije u jednog izdavaoca
31. decembra 2018. godine.

SREDSTVA RASPODELA
EMITENT (min) SREDSTAVA
1. Trezor Kosova €299.16 15.2%
2. Mesoviti fondovi u akcijama €88.31 4.5%
3. Trezor SAD £53.99 2.7%
4. Gotovina u bankama €52.23 2.7%
5. MeSoviti fondovi u akcijama g4e.92 2.2%
6. NLB Bank Kosovo £39.64 2.0%
7. Alternativni mesoviti fondovi €37.02 19%
8. TEB Bank Kosovo £33.42 1.7%
9. BKT Bank Kosovo £€31.85 1.6%
10. PCB Bank Kaosovo £28.26 1.4%
11. Trezor Italije £22.32 11%
12. Intesa Sanpaolo SpA €20.61 1.0%
13. Societe Generale SA £20.53 1.0%
14. Groupe Credit Mutuel €20.52 1.0%
15. MeSoviti fondovi trzista novca €20.01 1.0%
16. BEK Bank Kosove £€19.84 1.0%
17. BPB Bank Kosave €17.56 0.9%
18. Groupe BPCE €17.44 09%
19. UniCredit SpA £1541 0.8%
20. AT6T Inc €12.90 0.7%
21. Trezor Spanije £12.25 0.6%
2e. Trezor Greke £€11.88 0.6%
23. Trezor Australije £11.53 0.6%
24. Johnson & Johnson €11.08 0.6%
25. HSBC Holdings PLC €10.77 0.5%

ZAPISI SU
SADRZAVALI 44,2%
INVESTIRANIH
SREDSTAVA

KLASE SREDSTAVA | VALUTE

Investirana sredstva KPSF-a,
direktno i indirektno, na kraju godine
su sactinjavala 44,2% duznickih
instrumenata (od Cega 23,7% ZAPISA
trezora i 20,5% karporativnih zapisa),
34,9% od akcija, 20,6% gotavine, a
0,3% sredstava je hilo u derivate.

0d 44,2% ukupnih investicija u
duznicke instrumente i 20,6% na
trzistu gotovine, 95,1% od njih su bili

u instrumentima koji nisu klasifikovani
kao visoki rizik, 4,9% nije ukljuceno u
proracun. Investicije na Kasovu, uprkos
tome Sto nemaju rejting, zakonom

se de-facto smatraju sa visokom
sigurnoscu povrata ad investicije.

Investicije na Kosovu sastaojale su se
od investicija u Trezoru Kosova [Cak
15,2% svih investicija) i bankarskih
depozita (kolika 9,4% svih investicija).
Dok su investicije izvan Kosova koja su
bila u instrumentima bez rejtinga hila
tak 0,6% svih investicija.

Sto se tite valuta, plasmana, direktnih
i indirektnih, na kraju godine su bili na
instrumentima glavnih svetskih valuta
i to: 69,3% EUR 21,3% USD; GBP 3,0%;
JPI'1,3%; CAD 1,3%; 1,1 DKK; i ostalih
2,7%.

REJTING PLASMANA U DUZNICKIM INSTRUMENTIMA | U
INDIREKTNIM INSTRUMENTIMA GOTOVINE

DUZNICKI IN-

STRUMENTI |

RIZIK REJTING KVALITET PLASMANA GOTOVINA
-- Investicije na Kosovu 24.6%

-- Investicije van Kosova 0.6%

AAA Prvoklasni 4.9%

AA Visok 3.4%

A Srednji visi 9.6%

BBB Srednji nizi 10.5%

- BB Nizak 2.1%
- B Sa umerenim rizikom 0.4%
- Cili nizi Sa visokim rizikom 0.1%
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UCINAK
INVESTICIJA

Bruto povrat u godini
bio je 160,8 miliona €
ili povecanje od 8,9%
od cene jedinice.

Investicioni uginak KPSF-a uspeo je da
bude zadovoljavajuci za 2019. godinu.

Bruto povrat investicije bio je 160,8

miliona, dok je cena na jedinici porasla za
8,9%. Ovogodisnji povrat investicije, po
nominalnoj vrednosti, takade je najvisi ikada
za instituciju. To je postignuto istovremeno
postujuci cetiri principa utvrdena u

Zakonu o penzijskim fondovima, a to su: 1]
sigurnost penzijskog fonda; 2] raznovrsnaost
investiranja; 3] maksimalna dobit u skladu
sa obezbedenjem penzijskog fonda i 4]
odrzavanje odgovarajuce likvidnosti.

Takoredi 75% sredstava KPSF-a tokom
2018, godine ulozeno je na medunarodna
finansijska trzista. lako se godina zavrsila
snaznim porastom trzisnog ucinka,

tokom gaodine je usledilo nekoliko rizika i
nesigurnosti: sa veama visokom procenom
vrednosti akcija, pogorsanjem korparativne
profitabilnosti, neresenim trgovinskim
ratom do kraja godine i sa geopolitickim
napetostima sirom sveta.

Kao posledica ove neizvesne investicione
klime, i da i bila u skladu sa mandatom (da

bi se osigurala paZljiva raspodela investicija),

raspodela investicija je prilagodena stalnim
taktickim prikazom izlaganja situacijama sa
i bez rizika.

Godinu smo zapoceli sa visokom izloZzenoScu
riziku, jer je korekcija na kraju 2018. godine
smatrana suvisnom. Ali kasnije, posebno
tokom perioda od maja do avgusta, KPSF

je pokazao povecan oprez i smanjio rizicne
investicije.

Dok smo na kraju godine videli pobaljsano
ekanomsko okruzenje, sa manje rizika od
ekonomske recesije, sa zadovaljavajucim
nizom korparativnih daobiti, uz otpustanje
trgavinskih odnosa izmedu SAD-a i Kine
otklanjanje rizika rasta stopa ili inflacije.
Kao rezultat toga, KPSF je neznatno
povecao svoje pozicioniranje u akcijama.

Iz dinamitkog pracenja pozicioniranja
investicija, KPSF je postigao godignji uginak
(od 8,9%), dok je rizik njegavag portfelja bio
veoma suzdrzan, uz godisnje oscilacije od
2,3%.

To je rezultiralo odnosom paovrata/rizika

od KPSF-a od 3,9 (kada su glohalne akcije
imale odnos 1,6-2,4], ¢ime je ispunjen

cilj maksimiziranja dohiti u odnosu na
preuzetirizik. Pored toga, Odbor je podigao
(rekardno] vrednast investicija na Kosovu,

kakao u hartije od vrednosti, tako i u bankarske

depozite. Krajem 2019. godine u zemlji je
investirano oko 25% sredstava [oko 500
miliona evra).

PERFORMANSA
U ODNOSU NA
BENEMARK

Upravni Odbor KPSF-a, je odredio
Indeksni Potrosackih Cena (IPC] na
Kosaovu, objavljenog od strane Agencije
za Statistike Kosova, kao cilj
(bentmark]

za njegovu investivnu perfarmansu.

Upravni Odbor veruje da je
prevazilazenje ovog cilja kljucno kaka
bi se drzala paznja na ocuvanje realne
vrednosti dugorocnih doprinosa.

lzuzetno pozitivan prinos od ulaganja
KPSF-a od + 8,9% znatajno je
premasio stopu inflacije za 2019.
godinu, koja je iznosila 1.1%.

Na ovaj natin, KPSF je nastavio

da octigledno bude bolji od svoje
referentne vrednosti od osnivanja
2002. godine. Tokom ovog perioda,
KPSF je zabeleZio povecanje jedinitne
cene za 51.1% u poredenju sa
pavecanjem od 39.0% CPI-ja na
Kasovu.

POREBENJE CENA JEDINICE KPSF-A | IPC-A 0D OSNIVANJA DO KRAJA 20189. GODINE

PROSECNA BRUTO POVRATAK
INVESTICIJA ALOKACIJA DUPRTI\E[E (min) PERFORMANSA
Vanguard GSIF 7.9% 33.3% €48.97 +2.64%
SP500 MinVol ETF 1.4% 17.6% €4.53 +0.24%
MSCI US Quality 0.1% -1.7% €-0.03 -0.00%
Schroders SB 1.1% 2.8% €0.57 +0.03%
Schroders GDG 2.4% 11.7% €5.24 +0.28%
AXA - GILB 2.1% 5.4% €2.07 +0.11%
AXA - WFQI 2.3% 13.2% €5.74 +0.31%
BNY Mellon-RRF  11.2% 11.2% ~ €2318 _ +1.25%
Nordea 1 - GSEF 5.2% 29.9% £28.88 +1.56%
Nordea 1 - SRF 10.9% 8.5% €17.04 +0.92%
Amundi 3M 20.8% -0.2% €-0.83 -0.04%
Corp Bond Eur ETE 1.2% -2.8% €-0.64 -0.03%
BNP Paribas - PDP 3.2% 16.5% €9.76 +0.53%
Amundi - RPI2 4.4% 8.9% €719 +0.39%
Amundi EurCorp ETF 1.2% -3.4% €-0.79 -0.03%
Obveznice vlade Kosoval 8.1% 31% £4.85 +0.25%
Zapisi vlade Kosova 1.9% 0.5% £0.45 +0.02%
Oroceni depozit™ 12.8% 2.2% £096 +0.28%
Povracen visak - - €2.30 -
UKUPNO 100.0% 8.7% €160.76 8.9%

1) Panderisani prosek.
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POCETAK |
PASIVIZACIJA
UPLATE
DOPRINOSA

1

Naplaceni godisnji doprinosi povecani su za 7.9%. Karist placanja
je povecan za 67.7%. Novi davaaoci doprinosa: 11.0%

aktivnih doprinosioca.

Aktivnim doprinosiocima KPSF naziva
osobe koje placaju doprinose za
izvestajnu godinu, u ovom slucaju

za 2019. godinu. S druge strane,
potetnim doprinosiocima KPSF naziva
aktivne doprinasioce, gde 11.0% njih,
po prvi put su platili doprinose u i za
2019. godinu (2018: 10,8%).

Pocetni doprinosci su brojali ukupno
41.775, dok je bilo 37.348 ostalih,

ili 9.8% aktivnih doprinosioca, kaoji

su prestali da placaju doprinose
(doprineli su 2018. godine, aline i u
20189. godini]; i ovaj broj ne ukljutuje
7.808 doprinosioca sa cijih racuna je
povutena Stednja tokom 2018. godine.
Dok je, 11.4% pocetnih doprinosioca
zaposljieno po prvi (1] put kada su
imali 40 godina (2018: 11.9%).

Prosetna starost pocetnih
doprinosioca bila je 26 godina, dok

je 65% njih imalo 25 godina ili mladi
(2018: odnosno 27 i 57% njih je imalo
25 godina ili su bili mladi).

Samozaposleni, koji su cinili oko 1.7%
pocetnih doprinosioca (2018: 2.1%), u
proseku su hili stariji. Njihova prosecna
starost bila je 34 godine, a 57% njih
imalo je 33 godine ili su bili mladi.
Udeo Zena pocetnica ¢inilo je 44.9%
zaposlenih (2018: 43.6); 1 34.6%
(2018: 35.2%] za samozapaslene.

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

da zna da li su doprinosi 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, cifre pokazuju da su
zene bile neaktivne po nizim stopama
nego $to su pocele da daju doprinose,
¢ineci na taj natin 35.6% zapaslenih

i 21.3% samozapaslenih (2018:
odnosno 34.2% i 21.0%]. Pasivizacija
doprinosioca ove godine najvise se
dogodila u starosnoj grupi od 20-25
godina (2018: 20-25 gadina).

Nadalje, 50% doprinosioca u 2018.
godini koji su bili pasivni tokam
godine imalo je 29 godina ili su hili
mladi medu zaposlenima i 40 godina
ili mladih medu samozaposlenima
(2018: 50% doprinosioca u dobi od 28
i 41 godina respektivno] . Ovi podaci
(dosledni tokom godina] cine osnovu
za procenu da postoji manja stabilnost
rada za mlade uzraste i / ili je njihovo
angazovanje sezonska.

Procenat doprinasioca (bez
ukljucivanja samozapaslenih] kaji

su paostali pasivni u 2018. godini, ali
koji su se vratili u Semu doprinosa

u 20189. godini bio je 28.3% (2018:
16.9%). Analiza podataka u poslednjih
pet godina otkriva da su 192.078
zaposlenih doprinasioca i 19.806
samozapaslenih doprinosioca doprineli
najmanje mesec dana u svakagj od avih
pet godina (2018: 181.5391 19.479).

PLACANJE
DOPRINOSA

Postoji 1.781,4 miliona evra prikupljenih doprinosa jos od os-
nivanja institucije i 1.967,0 miliona evra pod upravljanjem.

Ukupni doprinasi koji su prikupljeni
tokom 2018. godine iznosili su

186.6 miliona evra (2018: 172.7
miliona evra), koji su placanja
penzionih doprinosa zaposlenih i
samaozapaslenih tokom 2018. godine.

Doprinasi koji su prikupljeni tokom
2019. godine poraslisuza 7.9% u

odnosu na prethodnu godinu. U 2018.

godini su porasli za 8.1%, dok u 2017.
godini za 5.4%. Doprinosi kaoji nisu
pod upravljanjem, ili 210.5 miliona
evra (2018: 176.7 miliona evra), su
doprinosi koji su pavuceni prilikom
isplate naknada ili povrata sredstva i
vise nisu deo fonda.

Novi poslodavci, kojih je bilo 4.853,
zabelezili su znacajan porast od
12.5% u odnaosu na prethodnu godinu
(2018 .: 4.313]. Novim poslodavcima
smatraju se preduzeca, institucije
itd. koji prvi put doprinose svojim
zaposlenima.

S druge strane, broj pasivnih
poslodavaca bio je 3.948, zabeleZeci
smanjenje za -1.9% (2018: 4.8%]) u
poredenju sa brojem iz prethodne
godine (2018 4.025].

Poslodavci koji postanu neaktivni
KPSF smatra preduzeca ili institucije
ili organizacije koje su doprinele svojim
zaposlenima tokom prethodne godine,
ali ne i u godini izvestavanja. Medutim,
u 2019. godini, pored toga sto je hilo
paovecanja broja navih poslodavaca |
pada pasivnih poslodavaca, takode
broj aktivnih doprinosioca u godini

se povecao za 7.9%, u poredenju sa
6.3% koji je porastao u 2018. godini i
dostigao 33.317 (2018: 30.487].

Na kraju godine, prosecan hilans za sve
doprinose za penzijsku Stednju iznosio
je 3.284 evra (2018: 2.947 evra].

DOPRINOSI | SREDSTVA POD UPRAVOM

GODINE PRIML.{EH}I SREDSTVA POD UPRAV[lr]nm]
2002-2015 €1,1108 €1,229.5
2016 €151.5 £188.6
2017 €159.8 €216.8
2018 €172.7 €£46.6
2019 €186.6 €285.9
UKUPNO €1,781.4 €1,967.4

STRUKTURA NETO SREDSTAVA POD UPRAVOM

2019

DOPRINGSI POD UPRAVOM

81.0%

DOBITAK

19.0%

2018

DOPRINGSI POD UPRAVOM

DOBITAK
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KADA | KAKO
SE PENZIONE
STEDNJE
MOGU
POVUCI?

PENZIONIS-
ANANJE

| PLACANJE
BENEFICIJA

Tokom 2019. godine
penzioneri i naslednici
su u ostvarili profit od
20.4%. U 2018. godi-
ni ova cifra je iznosila
20.8%.
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Kada i kako se penzione Stednje
mogu povu ¢i od strane doprinosioca:

Kada i kako se penzione stednje mogu
povu ¢i od strane doprinosioca:

a) kada se dostigne penzionerska
starost [aktuelno prema zakanu
odredeno je 65 godiste];

b) kada se dohija pomoc invaliditeta
od MPMS; ili

c) kada neko premine pre pavlacenja
penzijske Stednje, u tom slucaju
njegovi/njeni zakonski naslednici ¢ce
pavu ¢i celokupniiznos stednje.

Program Faznog Povlacenja (PFP)
PFP je takav da korisnici u toj Semi
povlateod svoje Stednje svaki mesec
po €2001)(2016 god.: €2001))ili 1%
bilansa u momentupenzionisanja (kaoji
god da je nizi), dok se celi iznaos ne
istrosi.

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

Tokom 20189. godine, Uprava je
odabrila 7.808 navih aplikacija za
povlactenje penzijske stednje (2018:
5.435]. Ukupan iznos sredstava koja
su isplacena za povlacenje Stednje
tokam 2018. godine iznosio je 52.6
miliona evra, koje se sastaojalo od
nominalnog doprinosa od 41.9
miliona evra i ostvarenag profita od
10.7 miliona evra (2018: 31.3 miliona
evra, odnosno, 24.8 miliona evra, i 6.5
miliona evra]. Ukupan broj racuna sa
povlatenjem od osnivanja dostigao
je 51.755, aiznos kaji je placen za te
racune dostigao je 203.4 miliona evra.
Broj osoba koja su povukla sredstva
tokam 20189. godine nakan Sto

su daostigla dob penzionisanja

(65 godina] bio je 4.938ili 63.2%
odohbrenih aplikacija (2018: 4.354, ili
80.2%]. Novost u ovoj godini bila je
odluka koja je svim ratnim invalidima
dala pravo da retroaktivno povlace
ustede penzije, uzrokujuci znacajno
povecanje broja i vrednosti koje je ova
kategorija povukla. Upravo zbog toga
zbog invaliditeta sredstva su paovlacili
1.430 osoba, ili 18.3% odobrenih
aplikacija (2018: 172 ili 3.4%).

Kako se moze povuci penziona

Stodnia? ISPLATE
Doprinosioci kaji povlate stednju

nakon daostizanja starosti penzionera

mogu izabrati da dobiju 0% ili 20%

Stednje u jednoj isplati, a drugi

iznos se Salje u PFP.

Ipak, ako jedan doprinosioc ima bilans
na racunu sa manje od £€3,000Y

onda se celokupniiznos povlaci

u jednoj isplati. Doprinasioci koji
povlace Stednju zbog invaliditeta

dohi ¢e svoju Stednju preko PFP-a,
uiznosu od €2001) da: 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
njihav racun penzione Stednje u
KPSF-u.

Y Minimalno mesecno poviacenje
/ prag poviacenja se odreduje
Pravilnicima CBK-a.

PODIGNUTA
SREDSTVA

PREBACENA
SU PPF

Dok je broj stranih drzavljana koji su
povukli svoja sredstva hio 32 (Sto je
¢inilo 0.3% penzionera], iznos kaoji su oni
povukli bio je oko 170 hiljada evra. Pored
avih, bilo je i 880 slutajeva povlatenja
ustede od naslednika doprinosioca koji
su umrli pre nego Sto su povukli svoja
sredstva iz KPSF-a [2018: 868), &inedi
na taj nacin 8.5% odobrenih aplikacija
(2018:15.8%). U 35.5% slucajeva
umrlih, osobe koje su placale doprinose
bile su mlade od 55 godina kada su
umrle, 21.0% je bilo 55-59 godina,
32.0% je bilo 60-64 godina, a 11.5% su
bili stariji od 65 godina. 1znosi upuceni
PPF-u bili su uiznosu od 31.2 miliona
evra, dok je 1.2 miliona evra povuteno
od korisnika sa jednokratnim placanjem
(2018: 24.9 miliona evra, odnosno 6.4
miliona evra].

0d 3.599 ljudi koji su bili u PPF-u tokom
godine, 82.4% njih je iskaristilo priliku

da odmah povuku 20% bilansa stanja.
Prosectan saldo penzijskih ratuna za ovu
godinu je bio 6.650 evra, podignut sa
5.654 evra kalika je iznosio godinu ranije.

GODINE DOPRINOSI SREDSTVA

(min) (min)
2004-2014 £50.2 €53.3
2015 €158 €19.3
2016 €16.0 €19.2
2017 geel €277
2018 €24.8 €31.3
2019 €41.9 €52.6
UKUPNO €170.8 €203.4

EY 59.5.
/3. /4
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DOPRINGSIOCI
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Ovo poglavlje sadrzi klju¢ne demografske podatke o
doprinosiocima KPSF-a u 2019. godini, uz poredenja kretanja

sa prethodnom godinom.

lzuzetno je pozitivna ¢injenica to
Sto je za svaki mesec 2018. godine
hilo aktivnih doprinosioca vise

nego godinu dana ranije. Takode, u
proseku ave godine smao imali skaro
69 hiljada doprinosioca vise nego
godinu dana ranije. Glavni razlog za
to mozZe hiti povecanje zapaslenostiu
zemlji, ali svakako i povecanje svesti
0 penzijskim doprinosima i prelazak
zaposlenih sa neformalnog na
formalno trziste takode imaju uticaja.

Sasvim pozitivno ove godine hilo

je povecanje prosecnog salda svih
ratuna u KPSF-u, koji je na kraju
2019. godine dostigao na 3.284
evra (povecanje od 11.4% u odnaosu
na kraj 2018. godine, kada je iznosio
2.947 evra). Pavecanje prosetnog
salda ove godine najvise je povecano
pozitivnim prinosima od ulaganja
KPSF-a, a manje novim doprinasima
doprinosioca. Dok bi ovaj prosecni
bilans (3.284 evra], ako se povuce po
200 evra mesecng, hio bi dovaljan za
oka 16 meseci penzija.

Dakle, uprkos svim avim pozitivnim
promenama, prosecan hbilans svih
racuna je izuzetno nizak. Stoga,

KPSF i dalje apeluje da je kljut za
adekvatnu ustedu za penzije dovaljan i
kontinuiran doprinos.

Razume se da je razlog ovoj situaciji,
pored perioda baravka u Semi, i
vrednost mesecnog doprinosa, koji
(posebno za uzraste mlade od 35
godina) i dalje je na izuzetna niskim
nivoima. Vaznao je izvrsiti i neka
poredenja izmedu broja aktivnog
radnog stanovnistva i aktivnih
doprinosioca.

Prema Agenciji za statistiku Kosova, u
izvestaju TM4 2019 za trziSte rada u
zemlji, radno sposcbnao stanovnistvo

u zemlji (u dobi od 15 do 64 godine] je
1.214,084. Dok je aktivna radna snaga
(prema ASK-u] procenjena na 506.622
0soba, dok se ostatak izratunava

kao pasivan. Pad tim uslovima,
proizilazi da 379.827 zapaoslenih i
samazapaslenih koji su doprineli
KPSF-u tokom 2019. godine tine
75.0% aktivne radne snage.

Pokazalo se da je ovaj procenat nizi
ako se upaoredi sa prosecnim brojem
aktivnih doprinosioca KPSF -a za
2019. godinu (324.755] sa aktivnom
radnom snagom (506.622]. Na taj
nactin ispada da je ove godine 64.1%
aktivne radne snage hilo formalno
zaposlena.

BROJ AKTIVNIH DOPRINOSILACA ZA SVAKI
MESEC U POSLEDNJIH PET GODINA

2019

2018

2017

2016

2015

JANUAR 348,563 233,144 249,428 223,240 213,584
FEBRUAR 245,376 237,040 251,291 224,354 213,361
MART 267,092 264,573 276,991 251,045 238,066
APRIL 298,846 243,872 257,976 232,024 217,922
MAJ 309,239 245,694 059,962 234,600 220,157
JUN 317,408 273,306 284,804 258,103 257153
JuL 328,746 266,564 263,527 236,259 222,381
AUGUST 337,859 243,513 263,255 236,899 202,434
SEPTEMBAR 344,652 274,085 285,300 261,168 245,847
OKTOBAR 352,653 268,030 262,775 235,655 223,038
NOVEMBAR 366,797 257,866 259,977 232,732 219,408
DECEMBAR 379,833 256,425 269,739 245,454 2u2,841
GODISNJI 324,755 255,841 265,469 239,295 297,181
PROSEK
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GEOGRAFSKA
RASPODELA
DOPRINOSIOCA

S obzirom da veliki deo doprinosilaca
(oko 1/3] ispla cuju od strane
Ministarstva javne uprave, Cija je
kancelarija registrovana u Pristini, nije
mogu ce uraditi analizu o tome gde su
doprinosioci radili tokom godine. To

je razlog zbog kajeg KPSF predstavlja
sama analize zasnovane prema
opstinama, adresama daoprinosilaca
koje KPSF ima u svojim registrima.

Kao Sto se moze videti u tabeli, broj
doprinosioca se povectao u svim
opstinama. lako obitno svaki put kada
se adrzavaju nacionalni ili lokalni izbori
imamo porast broja doprinosioca,
jer je angazaovano dodatno osablje, u
2018. godini radi se o pavecanju broja
doprinosioca za svaki mesec vise
nego u 2018. godini. To je pokazatelj
da smo imali rast zaposlenosti i / ili
doprinosioca koji prelaze na farmalnu
ekanomiju.

Rast broja aktivnih doprinosioca u
broju bio je najveci u Pristini, ali u
procentima, u 10 opsStina sa najvecim
rastom, Vucitrn je na Celu sa parastom
od 13.6%.

Na listi prvih 10, broj doprinosioca
zauzeo je preko 65% svih doprinosioca.

Blagi pad broja doprinosioca u Pristini
ove godine (sa 18.9% na 18.4%] je
pozitivan pokazatelj, ali jos se ne moze
proceniti da li je ovo trenutna promena.
Zemlja ima izuzetnu potrebu da smanji
visoku ekanomsku koncentraciju u
centru, a razvoj drugih podrucja zemlje
pomaze stvaranju dugorocne stabilnosti
i odrzivog ekonomskog razvoja.

fovo je broj doprinosilaca kaji Zive van Kosova ili za koje KPSF nije imao informacije kojoj

opstini pripadaju.

GODISNJI 1IZVESTAJ 2019

BR. OPSTINA DOPRINOSIOCA UCESCE  RACLIKASAZRD
1 PRISTINA 69,881 18.4% 4,631 71%
2. PRIZREN 30,933 81% 3254 11.8%
3, UROSEVAC 23,011 61% 1,408 6.5%
4, GNJILANE 21,693 57% 2059  10.5%
5. PEC 20,683 54% 1,847 8.7%
6. DAKOVICA 19,813 52% 1,790 9.9%
7. PODUJEVO 17,760 4.7% 411 11.8%
8. MITROVICA 16,326 43% 1,883 2.6%
g, VUCITRN 15,570 41% 1860 136%
10. LIPJANE 12,573 33% 1,319 11.7%
11. GLOGOVAC 12,297 32% 1177 10.6%
12. SUVA REKA 10,763 28% 1164 121%
13. SKENDERAJ 9,967 26% 1058  11.8%
14, KOSOVO POLJE 9,832 2.6% 945  106%
15. ORAHOVAC 8,668 2.3% 982  12.8%
16. ISTOK 7777 2.0% 819  118%
17 MALISEVO 7,741 2.0% 884  12.9%
18. VITINA 7,423 2.0% 851  129%
19. KAMENICA 6,450 1.7% 598  10.2%
20. KLINA 6,188 1.6% 357 6.1%
21. KACANIK 5917 1.6% 535 9.9%
22. 0BILIC 5,815 1.5% 481 9.0%
23. DECANE 5,365 1.4% 545 11.3%
24, SHTIMLJE 4,939 1.3% 352 7.7%
25. DRAGAS 4,379 1.2% 654  176%
26. GRACANICA 2,183 0.6% 189 9.5%
27. LEPOSAVIC 2,150 0.6% 238 12.4%
28. STRPCE 1,637 0.4% 198 13.8%
29. SEVERNA MITROVICA 1,502 0.4% 66 4.6%
30. ELEZ HAN 1,473 0.4% 69 4.9%
31 ZVECAN 1,305 0.3% 219  20.2%
32. ZUBIN POTOK 1,105 0.3% 121 123%
33. JUNIK 613 0.2% 46 8.1%
34, MAMUSA 598 0.2% 45 8.1%
35. NOVOBERDO 583 0.2% 79 157%
36. RANILLUG 504 0.1% 35 7.5%
37 KLLOKOT 501 0.1% 56 126%
38. PARTES 396 0.1% 56 16.5%

0STALD 3,513 0.9% 847  31.8%

GODISNJI IZVESTAJ 2019
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STAROST
DOPRINGSIOCA
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Prosetna starost doprinosioca u 20189,

godini je blago porasla na 41.0 godinu
od 40.7 koliko je iznosila u prethodnoj
godini. Dok se srednja vrednost nije
promenila, dakle ostala je na 38
godina kao i pre godinu dana.

Blagih promena bilo je kod proseka po
polu, dok srednja vrednost se uopste
nije promenila iz prosle godine.

PROSEK ° PROSEK °
MUSKARACA: w ZENA: @
MEDIJANA MEDIJANA °

qoo T

550 B

UopSteno, nije bilo znacajnih
promena u utescu starosnih grupa

u procentima aktivnih doprinosioca.
Pozitivnao je da i ove godine, nesto vise
od 2/3 aktivnih doprinosioca ili 68.7%
(2018: 67.7%] je bilo mlade od 45
godina.

Najvecta promena (porast 2.2%)
dogodila se u starosnoj grupi od 15 do
24 godine. Dok su sve ostale kategorije
imale smanjenje, osim starosti od 65
godina koja je zaheleZila blagi porast.

STAROSNA GRUPA 2019 2018
15-24 16.7% 14.5%
25-34 29.1% 29.4%
35-44 22.9% 23.8%
45-54 17.9% 18.6%
55-64 12.4% 12.8%
65+ 0.9% 0.8%

Vrsta preduzeca utvrduje se prema
njihovaj registraciji u Kosovskaj
agenciji za registracije hiznisa ili u
okviru Ministarstva javne uprave.

DOPRINOSIOCI
PREMA VRSTI
PREDUZECA

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

U 20189. godini imali smao snazan
porast broja doprinosioca u tri vrste
preduzeca: budZetske organizacije
(sa +25.4%), D00 (sa + 16.0%] i
NVO-i (sa 28.2%]. Dok je parast
doprinosioca kod akcionarskih
drustava (za + 2.7%] i individualnih
preduzeca (za 2.2%] bio nizak.

Kategorija partnerstva (sa -2.0%)

i samozaposlenih (-23.9%] je
zabelezila pad, ali razlog je tesko
identifikovati, jer to moze takode

biti posledica promene pravnog
oblika entiteta (npr. od individualnog
preduzeca u DDO preduzece).

Da bi se ilustrovalo ,angazovanje”
koristice se sledeci primer: ako su dva
zaposlena lica u toku godine placala
doprinos prvih 8 meseci, a preostalih
4 meseca nisu, tada oni po broju tine
dva doprinasilaca, ali po angazovanju
predstavljaju ekvivalent jednog
doprinosioca koji je placao doprinose
tokom cele godine.

PROMENE SA 2018

BROJ EKVIVALENTNI
DOPRINOSIOCA DOPRINOSIOCI

ANGAZOVANJE

VRSTA PREDUZECA BROJ KOEFICIJENT  EKVIVALENTNI
DOPRINOSIOCA ANGAZOVANJE DOPRINOSIOCI

BudZetska organizacija 119,736 0.716 85,731
D00 168,289 0.602 101,310
Individualni biznis 71,361 0.652 46,527
Samozapaosleni 28,466 0.843 23,997
Akcionarsko drustvo 30,386 0.748 2e,729
NVO 22,726 0.377 8,568
Partnerstvo 4,234 0.611 2,587
Ostalo 14,069 0.490 6,894

25.4% 4.7%
16.0% 16.7%
2.2% 0.2%
-2.0% -2.3%
2.7% -3.1%
28.2% 14.5%
-23.9% -28.6%
21.7% 3.8%
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PROSEéAN Prosetno (mesectna) davanje Prosetni mesecni doprinos imaao je PRUSEéNI MESE["'_;N| DOPRINOS PO STAROSNIM GRUPAMA

doprinosa kategoriji zaposlenih blago vrlo malu fluktuaciju u poredenju sa
DUPRINOS je smanjeno na 44.38 evra sa 44.84 2018. godinom u svim starosnim
evra kaliko je iznosilo godinu dana grupama, asim starasne dohi 65+.
ranije. Sezonsko (ili kratkotrajno]
zaposljavanje i dalje je faktor koji Kao sto se ocekivalo, prosecni 2019 2018 201/
utice na nivo prosetnog mesectnag mesecni doprinos raste tatno
doprinosa. s godinama doprinasa, bivajuci STAROST ZAPOSLENI SAMOZAPOSLENI ZAPOSLENI ~ SAMOZAPOSLENI ZAPOSLENI ~ SAMOZAPOSLENI
pokazatelj i profesionalnog razvoja |
Dok je za samozapaslene, prosecan dodatne brige o penzijskoj Stednji. 15-24 £08.81 £00.82 £08.54 £21.18 £06.58 £20.45
doprinos parastao prilicno blago na
33.96 evra masecno od 33.84 evra 25-34 £41.00 £25.82 £40.63 £26.04 £38.57 £26.52
koliko je iznasilo prosle godine.
35-44 €51.09 €35.37 £50.83 £35.45 £48.15 £34.97
45-54 €51.30 €37.16 €50.80 €37.15 €48.02 €37.32
PROSECNI MESECNI DOPRINOS 55-64 £57.02 €39.40 £€56.42 £38.52 €53.45 €37.77
B5+ €64.32 €36.43 €60.35 €41.83 €58.03 €37.85
GODINA ZAPOSLENI SAMOZAPOSLENI
2017 €39.97 €33.49
018 244,84 £33.84 PROSECNI MESECNI DOPRINOS PREMA POLU
2019 €44.38 €33.96
GODINA ZENE MUSKARCI
ZAPOSLENE SAMOZAPOSLENE ZAPOSLENI SAMOZAPOSLENI
2017 £37.35 £€26.17 €41.29 £€35.02
2018 €41.39 £26.22 €46.65 €35.50
2019 €40.59 £26.53 €46.47 €35.63
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NIVO UPLATE
DOPRINOSA

GODISNJI 1IZVESTAJ 2019

Zakon propisuje da se minimalni
doprinos za samozaposlene, kao

i za zaposlene sa punim radnim
Vremenom, zasniva na minimalne
mesecne zarade na Kosovu, koje
iznose: 130 € za osobe do 35 godina
starosti; i 170 € za osobe preko 35
godina.

Ove godine imali smo porast broja
doprinosioca (zaposlenih] koji su dali
doprinos ispod zahtevanog zakonskaog
minimuma. Ova brojka se priblizila 7%
od oko 3% koliko je iznosila prosle
godine.

Kategorija samozapaoslenih imala je
gotovo identican nivo doprinosa u
odnosu na proslu godinu, sa 52.1%
svih doprinosioca ove kategorije koji
placaju samo koliko iznosi minimum
(46.5%] ili manje od minimuma
(5.6%).

Podrazumeva se da kategorija
zaposlenih, u kojoj ucestvuju svi
zaposleni u javnom sektoru, na
zadaovaljavajuci niva ispunjava placanja
penzijskih doprinosa.

NIVO UPLATE DOPRINOSA ZAPOSLENIH

UPLATA
JEDNAKO
ISPOD MINIMUMA SA MINIMUMOM [ZNAD MINIMUMA
DO 35 GODINA 4.14% 0.29% 45.57%
IZNAD 35 GODINA 2.65% 2.62% 44.72%

NIVO UPLATE DOPRINOSA SAMOZAPOSLENIH

UPLATA
JEDNAKD
ISPOD MINIMUMA SAMINIMUMOM  [ZNAD MINIMUMA
DO 35 GODINA 0.37% 9.73% 14.57%
IZNAD 35 GODINA 5.18% 36.74% 33.41%

“KOLIKO
TREBA
DA STEDITE?”

KPSF smatra svojom i socijalnom
obavezom da savetuje obveznike
doprinosa o tome koliko treba da
stede kako bi ostvarili iznos kaoji bi
im mogao obezbediti vetu sigurnaost
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. radendan i uplacuje doprinose
jednake sa zakonskim minimumom za
40 godina sve do penzionisanja, imace
na svom ragunu u KPSF-u akumulirani
bilans od €18,142. Medutim, sobzirom
da inflacija umanjuje vrednaost novca,
akao inflacija iznosi npr. 2% godisnje,
danasnja vrednost tog bilansa hi bila
£8,216.

Ova vrednost, ustedena kroz minimalni
doprinos bila bi nedovoljna za upovinu
ekanomski pavoljnog dozivotnog
anuiteta. U trenutnim okolnostima
takva osoba ce se penzionisatiu
programu podizanja u fazama, uz
mogucnost podizanja pocetnog
iznosa od 20% od ukupnog bilansa i
podizanja preostalog iznosa od €150
mesecna, Sto ne bi hilo dovoljno ni za
4 godine (tacnije: 41 meseci).

Proizvod dozivotnog anuiteta se

i dalje ne pruza na Kosaovu a bez
njega na trzistu je tesko izracunati
bilans stednje koja bi bila potrebna
za kupovinu minimalnog doZivotnog
anuiteta.

S druge strane, teska je poverovati
da hi Stednja manja od £€25,000 (u
danasnjoj vrednosti] bila dovaljna za
kupovinu minimalne penzije.

Sa ovom vrednaScu kaa cilj, osoba
koja se zaposli u dohi od 25 godina i
radi do penzionisanja bez hilo kakvog
povecanja plate, treba da uplacuje
€41,50 svakog meseca (zaposleni |
poslodavac zajedno].

Ali ako hi ista osoba svake godine
imala povecanje plate od 1% trebalo hi
da potne sa mesetnim doprinosima
od €34.30 i da zavrsi sa €74.23 uoCi
svog 65. rodendana. U poslednjem
slutaju, prosecni mesecni doprinosi bi
iznosili £51.74 ili za oko €10 viSe nego
u prvam slucaju, time se objasnjava
znacaj sto ranije uplate doprinosa i u
Sto je moguce vecim iznosima.

Naravno, danas postoji mnogo ljudi na
Kasovu koji stalno pocinju i prestaju da
rade, ili su se kasnije ukljucili u Semu i
imaju manji broj godina za Stednju;

za njih ¢e biti veoma teskao da ostvare
dovoljnu penziju samao kroz obaveznu
penzijsku stednju.

Osablje KPSF-a je tu da pomogne i
moze da pruzi savet svakame ko Zeli
da zna kaka i kaliko treba da Stedi za
bolju penziju; a KPSF i njegov Odbor
¢e uciniti sve da povecaju vrednast
stednje doprinasilaca kakao bi im
asigurali Sto srecniju penziju.

GODISNJI IZVESTAJ 2018
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PRAVNI OKVIR | IZMENE

Organizacija, funkcionisanje i donosenje odluka
KPSF-a zasnovana je na Zakonu br. 04/1-101,
zajedno sa izmenama i dopunama: Zakonom br.

PREDLOZI ZA IZMENE | DOPUNE ZAKONA

PODIZANJE PENZIJSKE
STEDNJE PRILIKOM
ODRICANJA
DRZAVNOSTI

PREVREMENO
PENZIONISANJE

Osohlje KPSF-a primilo je brojne zahteve i zabrinutosti od gradana kosovske
drzavnosti koji su vaoljni da se odricu ili su se odricali od kosovskog drzavljanstva,
koji su emigrirali ili su u toku emigracije, ali koji trenutno nemaju zakonsko pravo da
podizu penzijsku $tednju iz KPSF-a. Ovo pitanje zahteva detaljno razmatranje i na
osnovu iskustava drugih zemalja, jer KPSF nema punu pravnu jasnocu za resavanje
ovog problema.

Broj doprinosioca koji su presli na prevremenao penzionisanje, znaci pre nego sto
su napunili 85 godina (bilo kao hivsi pripadnici KZK-a, pripadnici BSK-a, Trepce

ili policijski sluzbenici), raste i KPSF je neprestana primao zahteve od takvih
doprinosioca koji traze podizanje penzijske $tednje iz KPSF-a. Ali KPSF nema
zakonsku osnovu za donosSenje takvih odluka, jer ove kategorije nisu predvidene ili

04/1L-115, Zakonom br. 04/L-168 i Zakonom br.

: . razmatrane u vazeéem zakonadavstvu u okviru kojeg KPSF deluje. Stoga bi trebalo
05/L-116, i upravlja se od strane Upravnog Odbara.

uredivati odnos ovih karisnika sa ragunima KPSF-a, tj. ukoliko mogu ili ne mogu da
Pravna organizacija KPSF-a je dalje definisana podizu i doprinose sa KPSF-a.
sekundarnim zakonodavstvom: putem uredbi o
penzijama CBK-a, i uputstvima i chavestenjima o
objasnjenju PAK-a o nacinu objavljivanja, placanju

doprinosa, ispravkama i oporez & . , . .
3. INVESTICIJE Da se dozvoli KPSF-a da ulaZe u alternativna ulaganja putem fondava. Ovo bi

obezbedilo povecanu diverzifikaciju koja nadopunjava katirana finansijska sredstva.
Menadzeri fondova alternativnih sredstava imaju dokazanu visu zaradu, delom i

zato Sto imaju koristi od ekstrakcije dodatne premije nelikvidnosti nad tradicionalno
kotiranom imovinom. Stavige, oni vremenom postizu bolje prinose prilagodene riziku.
Zivotni vek tih investicija se kre¢e od 5 do 10 godina, gime je ispunjen dugorogni

cilj ulaganja. Ove alternativne investicije pokrivaju razlicite klase imovine kao Sto su
privatni kapital, infrastruktura ili nekretnine. Ova ulaganja trenutno nisu dozvoljena.
Ako bi se takva klasa imovine razmatrala u buducnosti, pocetna alokacija bi bila niska
izmedu 5% do 10% imovine pod upravljanjem.

Ove godine nije bilo inicijativa za izmene i dopune vazecih
zakona, ali nije hilo ni novih uredhbi i propisa.

Na sledecoj stranici predstavili smo dva pitanja koja su sve
viSe zahbrinjavajuce (pa tak i razumna] za doprinosieca, za koje
KPSF nema pravnu osnavu i/ili pravnu jasnocu za razmatranje.
Stoga, hi bilo neophodno razmatranje i diskusija o izmenama i

dopunama pravnog osnova u okviru kojeg deluje KPSF,

PODIZANJE Definisati dozvoljavanje ili nedozvoljavanje doprinosa u slucaju podizanja Stednje na

PENZIJSKE STEDNJE osnovu invaliditeta (dozvoljeno vazecim zakonom),
U SLUCAJU
INVALIDNOSTI | TESKE

BOLESTI Mnaogo je zahteva za prevremeno paodizanje zbog bolesti doprinosioca, bilo

terminalne ili druge, prema tome treba da se preispita i utvrdi ukalika delokrug

Ove su neke od promene koje zahtevaju brzu paznju, dok postoje i druge male
promene koje bi poboljsale bolji tok i rad KPSF-a. Tim KPSF-a spreman je dati svoj
doprinos, u slucaju formiranja radne grupe za zakonske promene.

GODISNJI IZVESTAJ 2019
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“ Trusti

KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND
OPERACIJE

IZVESTAJ NEZAVISNOG REVIZORA | FINANSIJSKI IZVESTAJI

Na dan i za godinu koja je zavrsena 31 decembra 2019

Prevod originalnog teksta izvestaja izdatog na engleskom jeziku



KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - OPERACIJE

«Trust;i

IZVESTAJ NEZAVISNOG REVIZORA .........ooomeerreereeseetsesssessssssssssesssssssesssssssssssssssnsssnnes

IZVESTAJ O FINANSIJSKOM STANJU ..ottt ces st s sess s st saes

IZVESTAJ O SVEOBUHVATNOM DOBITKU .....ocovueeeierrstesssessssssss s sessssss s sasssanes

IZVESTAJ 0 PROMENAMA U NETO SREDSTVA KOJA PRIPADAJU OPERACIJAMA KPSF

IZVESTAJ O TOKOVIMA GOTOVINE .....ooovrreeeeecreeescste s s s s s sssssssesssssssssanes

NAPOMENE FINANSIJSKIH IZVESTAJA .......ooeivceeeieereetees s sesssssses s sesssss s s sanes



° GrantThornton

Izvestaj nezavisnog revizora

Grant Thornton L.L.C.
Rexhep Mala 18
10000 Prishtine
Kosovo

T+38138247 771

i & T +381 38 247 801
Upravnom Odboru Kosovskog Penzijskog Stednog Fonda F +381 38 247 802

Misljenje

Izvrsili smo reviziju prilozenih finansijskih izvestaja Kosovskog Penzijskog Stednog Fonda -
Operacije ("KPSF"), koji obuhvataju izvestaj o finansijskoj poziciji na dan 31 decembra 2019 godine
11izvestaj o sveobuhvatnom dobitku, izvestaj o promenama u neto sredstva koja pripadaju
operacijama KPSF i izve$taj o tokovima gotovine za godinu koja se tada zavrsava, kao 1 sazetak
znacajnih ra¢unovodstvenih politika i drugih objasnjenja.

Po nasem misljenju, finansijski izvestaji prikazuju istinito i objektivno, po svim matetijalno
znacajnim pitanjima, finansijsko stanje Kosovskog Penzijskog Stednog Fonda — Operacije na dan 31
decembra 2019, i rezultate njegovog poslovanja i novéanog toka za godinu koja se zavrsila na taj dan
u skladu sa Medunarodnim Standardima Finansijskog Izvestavanja (MSFI).

Osnova za mi$ljenje

Sproveli smo reviziju u skladu sa Medunarodnim standardima revizije (MSR). Nase odgovornosti
prema tim standardima dalje su opisane u pasusu Odgovornost revizora za reviziju finansijskih
izvestaja. Nezavisni smo u odnosu na Fond u skladu sa Kodeksom eti¢kog ponasanja za
profesionalne racunovode izdatim od strane Odbora za medunarodne standarde etike za racunovode
(IESBA Kodeks), kao 1 etickim zahtevima koji su relevantni za reviziju finansijskih izvestaja u
Kosovu i smo ispunili i druge zahteve profesionalne etike u skladu sa pomenutim zahtevima i
IESBA Kodeksom. Verujemo da su revizorski dokazi koje smo prikupili dovoljni i primereni kao
osnova za izrazavanje naseg misljenja.

Odgovornosti rukovodstva i onih koji su zaduZeni za upravljanje finansijskim izveS$tajima
Menadzment je odgovoran za pripremu 1 ferprezentaciju ovih finansijskih izvestaja u skladu sa
Medunarodnim Standardima Finansijskog Izvestavanja, i za takve interne kontrole koje menadzment
utvrdi da su neophodne i koje omogucavaju pripremu finansijskih izvestaja koji ne sadrze pogresne
informacije od materijalnog znacaja, nastale usljed prevare ili gresaka.

U pripremi finansijskih izvestaja, rukovodstvo je odgovorno za procjenu sposobnosti KPSF da
nastavi da radi s poslovanjem po vremenski neograni¢enom poslovanju, otkrivajudi, ako je
primenijivo, pitanja povezanih s vremenski neogranicenim poslovanjem i koristenjem
racunovodstvene osnove utemeljene na vremenskoj neograni¢enosti poslovanja, osim ako
rukovodstvo ili namjerava likvidirati KPSF ili prekinuti poslovanje ili nema realne alternative nego da
to ucini.

Oni zaduZeni za upravljanje su odgovorni za nadgledanje procesa finansijskog izvestavanja KPSF.

Chartered Accountants
Member firm of Grant Thornton International Limited
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Odgovornosti revizora za reviziju finansijskih izvestaja

Nasi ciljevi su stedi razumno uverenje o tome jesu li finansijski izvestaji, kao celina, bez znacajnog
pogresnog prikaza usljed prevare ili pogreske i izdati revizorov izvestaj koji ukljucuje nase misljenje.
Razumno uverenje je vi$i nivo uverenja, ali nije garancija da e revizija u skladu sa Medunarodnim
standardima revizije uvijek otkriti znacajno pogresno prikazivanje kada ono postoji. Pogresni prikazi
mogu nastati ﬁsljed prevare ili pogreske i smatraju se znacajnim ako se razumno moze ocekivati da,
pojedinaéno ili u zbiru, uticu na ekonomske odluke korisnika donijete na osnovu tih finansijskih
izvestaja.

Kao sastavni dio revizije u skladu s MRevS-ima, stvaramo profesionalne prosudbe i odrzavamo
profesionalni skepticizam tokom revizije. Mi takode:

® prepoznajemo i procjenjujemo rizike znacajnog pogresnog prikaza finansijskih izvestaja,
zbog prevare ili pogreske, oblikujemo i obavljamo revizijske postupke kao reakciju na te
rizike 1 pribavljamo revizijske dokaze koji su dostatni i primereni da osiguraju osnovu za
nade miSljenje. Rizik neotkrivanja znacajnog pogresnog prikaza nastalog usljed prevare je
veéi od rizika nastalog usljed pogreske, jer prevara moze ukljuciti tajne sporazume,
krivotvorenje, namerno ispustanje, pogre$no prikazivanje ili zaobilazenje internih kontrola;

® stifemo razumevanje internith kontrola relevantnih za reviziju kako bismo oblikovali
revizijske postupke koji su primereni u datim okolnostima, ali ne i za svrhu izrazavanja
misljenja o u¢inkovitosti internih kontrola KPSF;

® ocenjuemo  primjerenost  koriStenih  racunovodstvenih  politika, = razumnost
racunovodstvenih procena i povezanih objava koje je stvorilo rukovodstvo;

= zakljucujemo o primerenosti koristenja racunovodstvene osnove utemeljene na vremenskoj
neogranicenosti poslovanja i, temeljno na pribavljenim revizijskim dokazima, zaklju¢ujemo
o tome postoji li znacajna neizvesnost u vezi sa dogadajima ili okolnostima koji mogu
stvarati znadajnu sumnju u sposobnost KPSF da nastavi s poslovanjem po vremenski
neograni¢enom poslovanju. Ako zaklju¢imo da postoji znacajna neizvesnost, od nas se
zahteva da skrenemo paznju u naSem revizorskom izve§taju na povezane objave u
finansijskim izvestajima ili, ako takve objave nisu odgovarajuc¢e, da modifikujemo nase
misljenje. Nasi zakljucci se temelje na revizijskim dokazima pribavljenim sve do datuma
naseg revizorskog izvestaja. Medutim, buduéi dogadaji ili uslovi mogu uzrokovati da KPSF
prekine s nastavljanjem poslovanja po vremenski neogranicenom poslovanju;

® ocenjujemo ukupnu prezentaciju, strukturu i sadrzaj finansijskih izvestaja, ukljucujuéi i
objave, kao i odrazavaju li finansijski izvestaji, osnovne transakcije i dogadaje na nacin
kojim se postize fer prezentacija.

Mi komuniciramo sa onima koji su odgovorni za upravljanje Kosovskog Penzijskog Stednog Fonda
- Operacije, izmedu ostalog, planiranje u obima revizije i znacajnih nalaza revizije, ukljucujuct sve
znacajne nedostatke u internim kontrolama koji su otkriveni tokom nase revizije.

Grant Thornton LLC 5
<

Prishtina, Suzana Stavrikj
10 aprila 2020 Pravni revizor

Chartered Accountants
Member firm of Grant Thornton International Limited




KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - OPERACIJE
IZVESTAJ O FINANSIJSKOM STANJU
NA DAN 31 DECEMBAR 2019

Trusti

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar

Napomene 2019 2018
. EUR  EUR
Imovina
Obrtna sredstva
Gotovina u rukama i bankama 4 143,678 688,467
Depoziti 5 5,268,026 4,602,762
Dospeli racuni [ 614,998 483,036
Pretplaceni troskovi 21,556 13,173
6,048,258 5,787,438
Neobrtna sredstva
Nekretnina, postrojenja i opreme 7 702,473 636,264
Imonvina s pravom koriséenja 8 139,376 -
Nematerijalna sredstva 9 54,900 61,497
896,749 697,761

Obaveze

Tekuce obaveze

Plativi racuni i akruali 10 984,586 868,207
Obaveze iznajmljivanja 8 46,256 -
1,030,842 868,207

Dugorocne obaveze
Obaveze iznajmljivanja 8 101,765 -
101,765 868,207

Odobreno za objavljivanje od Upravnog odbora i rukovodstva KPSF i potpisano u pjihovo ime dana

G-din. Adrian Zalli
lzvrsni director

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

Pratece napomene od 1 do 18 ¢ine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.




KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - OPERACIJE

¥ [ 4
IZVESTAJ SVEOBUHVATNOG DOBITKA n
ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2019 I

Za godinu Za godinu
zavrsenu zavrsenu
31 decembar 31 decembar
Napomene 2019 2018
EUR EUR
Prihodi
Naknada taksi na teret penzijskih sredstava 12 8,235,843 7,660,347
Ostali prihodi 13 174,030 97,667
Ukupni prihodi 8,409,873 7,758,014
Rashodi
Troskovi investicija
Neto naknade otvorenih instrumenata 14 (4,558,953) (5,704,406)
Naknada CBK-a za transfere i odrzavanje (91,952) (30,550)
Posrednistvo, starateljstvo i troskovi zaloga (51,652) (8,916)
(4,702,557) (5,743,872)
Administrativni troskovi
Troskovi osoblja 15 (584,453) (574,375)
Troskovi Upravnog odbora 16 (193,275) (207,862)
Stanja Racuna i korespondencija (138,368) (107,951)
Odrzavanje softvera (87,368) (38,289)
Obezvredenje i amortizacija 7-9 (92,696) (53,584)
Troskovi kancelarijskog poslovanja (22,595) (82,801)
Naknade nadzora CBK-a (19,413) (18,188)
Obuke, putovanja i ostalog troskovi oosoblja (16,057) (10,050)
Strucne sluzbe / ugovoraci / konsultanti 17 (11,259) (10,380)
Troskovi kamate iznajmljivanja 8 (10,540) -
Eksterna revizija (9,050) (9,050)
Komunikacije (7,263) (8,298)
Saniranje posledica nepogoda - kirija i ostali povezani troSkovi (6,600) (6,600)
Bankovne naknade za izvrsene usluge (1,744) (2,300)
Edukacija javnosti i oglasi (1,060) (15,136)
Ostali trokovi (4,187) (13,881)
(1,205,928) (1,158,745)
Ukupni rashodi (5,908,485) (6,902,617)
Rezerve za olekivane kreditne gubitke, neto [povecanje)/ smanjenje 5 (333) 252
Neto visak za godinu 2,501,055 855,649

Pratece napomene od 1 do 18 ¢ine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.




KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - OPERACIJE

IZVESTAJ 0 PROMENAMA U NETO SREDSTVA KOJA PRIPADAJU
OPERACIJAMA KPSF

ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2019

“Trusti

Napomene Rezerve

EUR EUR EUR
Na dan 1 januar 2018 461,343 5,000,000 5,461,343
Neto visak za godinu 855,649 - 855,649
Refundacija viska u KPSF-PS 1" (700,000) - (700,000)
Na dan 31 decembar 2018 616,992 5,000,000 5,616,992
Promene u pocetnoj primeni MSFI 16 2.3 (5,647) - (5,647)
Korigovano na dan 1 januar 2019 611,345 5,000,000 5,611,345
Neto visak za godinu 2,501,055 - 2,501,055
Refundacija vika u KPSF-PS " (2,300,000) - (2,300,000)
Na dan 31 decembar 2019 812,400 5,000,000 5,812,400

Prate¢e napomene od 1 do 18 Cine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.




KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - OPERACIJE

¥ [ 4
IZVESTAJ 0 TOKOVIMA GOTOVINE n
ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2019 I

Za godinu Za godinu
zavrsenu zavrsenu
31 decembar 31 decembar
Napomene 2019 2018
EUR EUR
Tok gotovag novca od operacija
Neto visak za godinu 2,501,055 855,649
Prilagodavanja za:
Obezvredenje i amortizacija 7-9 92,696 53,584
Kamatni prihodi 13 (121,765) (82,072)
Neto kretanje provizija za ocekivane kreditne gubitke 5 333 (252)
2,472,319 826,909
Uplacene kamate 115,867 86,253
2,588,186 913,162
Promene na poslovnim sredstvima i obavezama
(Smanjenje) u obaveze iznajmljivanja (43,460) -
Povecanje / (Smanjenje) u plativim racunima / akrualima 116,379 (189,457)
Smanjenje / (Povecanje) u dospelim ra¢unima / pretplatama
liskljucujuci dospelu kamatu iz tekuceg racunal [ (140,544) 21,520
Neto tok gotovog novca od operacija 2,520,561 745,225
Novéani tok iz investicionih aktivnosti
Nabavka nekretnina, postrojenja i opreme 7 (94,480) (606,986)
Nabavke softverai licenca 9 (11,370) (38,978)
(Povecanje) depozita (5,259,500) (4,600,000)
Smanjenje depozita 4,600,000 5,100,000
Neto tok novca (koriSten u) investicionih aktivnosti (765,350) (145,964)
Novéani tok iz finansijskih aktivnosti
Refundacija vigka u KPSF-PS (2,300,000) (700,000)
Neto tok novca (kori$ten u) finansijske aktivnosti (2,300,000) (700,000)
[Smanjenje) gotovine i njenih ekvivalenata (544,789) (100,739)
Gotovina i njeni ekvivalenti pocetkom godine 688,467 789,206
Gotovina i njeni ekvivalenti na kraju godine 4 143,678 688,467

Pratece napomene od 1 do 18 Cine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.




KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - OPERACIJE

v [ 4
NAPOMENE FINANSIJSKIH IZVESTAJA .
NA DAN | ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2019 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, ¢ija je jedina i
isklju¢iva svrha upravljanje individualnim racunima za penzionu Stednju kroz obezbeZivanje smotrenih investicija i staranje
o penzionoj aktivi i upladivanje prinosa na pojedinacne racune radi placanja anuiteta za penzionu stednju, kao poverenik koji
postupa u ime ucesnika i korisnika.

Zakon br. 04/L-101 obezbeduje program penzione Stednje koji se finansira iz uplac¢enih 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 uplacuju penzijske doprinose. KPSF vodi individualne radune za
svakog ucesnika na koje se uplacuju 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. Prema Zakonu Br. 04/L-101, jedan ¢lan bez prava glasa zastupa interese Vlade. Tokom 2019. i 2018.
godine, Upravni odbor je funkcionisao bez tog ¢lana koji nema parvo glasa.

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

Direktor i 28. stalno zaposlenih radnika upravljali su svakodnevnim operacijama KPSF-a tokom 2019. godine (2018:
Direktor i 26. stalno zaposlenih).
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[ 4
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (CONTINUED) .
AS AT AND FOR THE YEAR ENDED DECEMBER 31, 2019 I

2 OSNOVA ZA PRIPREMU FINANSIJSKIH IZVESTAJA

2.1 lzjava o uskladenosti

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

KPSF-0 vodi knjigovodstvenu dokumentaciju i priprema finansijske izvestaje prema pravilima istorijskog trodka
prilagodenih za revalorizaciju finansijskih sredstava i obaveza. 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 usaglasavanja sa prezentacijom tekuce godine

2.3 Promene racunovodstvenih politika i objavljivanja
i) Pacetno usvajanje novog standarda i revidiranja postojecih standarda na snazi u tekuéem period

Slededi novi standard i revidiranja postoje¢ih standarda izdatih od strane Odbora za medunarodne racunovodstvene
standarde su na snazi u teku¢em periodu:

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

. Izmene i dopune razli¢itih standarda: Posledice poreza na prihode za isplate od instrumenata klasifikovanih kao
kapital (Izmene i dopune MRS 12); Izmena i dopuna plana, smanjenje ili namirenje (Izmene i dopune MRS 19);
Troskovi zajma prihvatljivi za kapitalizaciju (dopune MRS 23); Dugoro¢ni interesi u pridruzenim kompanijama i
zajednickim ulaganjima (amandmani na MRS 28); Prethodno odrzani udjeli u zajedni¢ke operaciji (izmjene MSFI 3 i
MSFI 11); Znacajke pretplata s negativnom nadoknadom (Izmjene i dopune MSFI 9) - sve na snazi za godi$nje periode
koji po€inju na dan ili nakon 1. januara 2019.

. IFRIC 23 " Neizvesnast u pagledu tretmana poreza na prihod “ (na snazi za godiSnje periode koji poinju na dan ili
nakon 1. januara 2019.).

Usvajanje ovog novog standarda i ovih revidiranja postojecih standarda nije dovelo do materijalnih promena
racunovodstvenih politika KPSF-0, s izuzetkom od MSFI 16 detaji ¢ega su prikazani dolje.

Primena MSFI 16 “Najmovi”

Usvajanjem ovog novog standarda rezultiralo je da KPSF-O prizna imovinu s pravom korid¢enja i srodnu obavezu
iznajmljivanja u vezi sa svim bivS§im operativnim najmovima, osim onih koji su identifikovani kao niska vrednost ili koji imaju
preostali rok zakupa manji od 12 meseci od datuma inicijalne prijave.

Novi standard primenjen je primenjenim modifikovanim retrospektivnim pristupom, pri ¢emu se kumulativni efekat
usvajanja MSFI 16 prepoznaje u izvestaju o promenama imovine KPSF-0 kao prilagodavanje pocetnog stanja viska za tekuci
period. Prethodni periodi nisu prilagodeni.

KPSF-0 je izabrao da ne ukljui pofetne direktne tro$kove u merenje imovine s pravom koridéenja za operativna
iznajmljivanja koja postoje na dan pocetne primene MSFI 16, a to je 1. januara 2019. Na ovaj datum, KPSF-0 je takode
izabralo da meri imovinu s pravom koriS¢enja u iznosu jednakom obaveze iznajmljivanja prilagodenom za bilo koje
pretplate ili obrac¢unata placanja zakupa koja su postojala na dan tranzicije.

Prilikom tranzicije, za iznajmljivanja koja su prethodno bili tretirani kao operativna iznajmljivanja sa preostalim rokom
krac¢im od 12 meseci i za iznajmljivanja male vrednosti, KPSF-0 je primenio neobavezna izuze¢a da ne prizna imovinu prava
koriséenja, ve¢ da evidentira troSak zakupa po linearnoj osnovi tokom preostalog roka zakupa.

Po prelasku na MSFI 16, postepena stopa pozajmljivanja primenjena za obaveze iznajmljivanja priznate u MSFI 16 iznosila je
6,49%.

KPSF-0 je imao koristi od koriSc¢enja zaostajanja za utvrdivanje roka zakupa prilikom razmatranja opcija za produzenje i
raskid iznajmljivanja.
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NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (CONTINUED) .
AS AT AND FOR THE YEAR ENDED DECEMBER 31, 2019 I

2 OSNOVA ZA PRIPREMU FINANSIJSKIH IZVESTAJA (NASTAVAK)
2.3 Promene raéunovodstvenih politika i objavljivanja (nastavak)

Sledi uskladivanje uticaja na visak u izvestaju o promenama neto imovine KPSF-0 pod uticajem primene MSFI 16 od 1.
januara 2019. godine

Na dan

AELTET
2019

EUR

Pocetna primena imonvine s pravom koriscenja 185,834
(Podetna primena) obaveza iznajmljivanja (191,481)

Promene u poéetnoj primeni MSFI 16 (5,647)

ii)  Objavljeni novi standardi i revidiranja postojeéih standarda koji jo$ nisu usvojeni

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

. MSFI1 17 “Ugoavori osiguranja” (na snazi za godiSnje periode koji pocinju na ili nakon 1. januara 2021.);

. Revidiranje MSFI 10 "Konsolidirani finansijski izvjestaji* i MRS 28 "Ulaganja u pridruZena drustva i zajednicka
ulaganja” - Prodaja ili prilog imovine izmedu investitora i njegovih saradnik ili Joint Venture i dalje izmene (datum
stupanja na snagu je na neodredeno vreme na odloZeno do istrazivackog projekta metoda kapitala je zakljucen);

. Definicija preduzeéa (Izmene i dopune MSFI 3) - na snazi za godiSnje izvestajne periode koji poCinju na ili nakon 1.
januara 2020.;

. Klasifikacija obaveza kao tekucih ili dugoroénih (Izmene i dopune MRS 1) - na snazi za godi$nje izvestajne periode koji
pocinju na dan ili posle 1. januara 2022. godine.

KPSF-0 je izabralo da ne usvoji ove nove standarde i revidiranja i tumacenja postojecih standarda pre njihovih stupanja na
snagu. KPSF-0 predvida da usvajanje ovih standarda i revidiranja i tumacenja postojecih standarda nece imati materijalan
utecaj na finansijske izvjestaje KPSF-0 u periodu prve primene.
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NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (CONTINUED) .
AS AT AND FOR THE YEAR ENDED DECEMBER 31, 2019 I

3 PREGLED ZNACAJNIH KNJIGOVODSTVENIH POLITIKA
3.1 Finansijski instrumenti

Finansijska sredstva i obaveze koje se vode u izvestaj finansijskog stanja ukljucuju investicije, gotovinu, ekvivalente novca,
dospele racune i obaveze. Racunovodstvene politike za priznavanje i merenje ovih stavki su objavljene u odgovarajuc¢im
racunovodstvenim politikama ukljucenih 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 uzimaju¢i kao osnov neto iznos ili da
istovremeno realizuje aktivu i izvrsi poravnanje duga.

3.2 Financijska sredstva i obaveze
Metode merenja

Fer vrednosti
Fer vrednost predstavlja cenu koja bi bila primljena za prodaju aktive ili placena za prenos obaveze u urednoj transakciji
izmedu ucesnika na trZistu na datum merenja.

Amortizovani trosak i efektivna kamatna stopa

Amortizovani trosak je iznos po kojem se finansijska aktiva ili pasiva meri prilikom pocetnog priznavanja, minus otplate
glavnice, plus ili minus kumulativna amortizacija koriste¢i metodu efektivne kamatne stope bilo koje razlike izmedu tog
pocetnog iznosa i iznosa dospeca, a za finansijsku aktivu, prilagodeno za bilo koji gubitak.

Efektivna kamatna stopa je stopa koja tacno diskontuje procenjene buduce tokove gotovine kroz ocekivani Zivotni vek
finansijske aktive ili pasive na bruto knjigovodstvenu vrednost finansijske aktive (amortizovani trosak pre umanjenja
vrednosti) ili amortizovani troSak finansijske pasive. lzraéun ne uzima u obzir ocekivane kreditne gubitke i ukljucuje
transakcijske troskove, premije ili popuste i naknade i bodove placene ili primljene koji su sastavni deo efektivne kamatne
stope, kao Sto su naknade za izdavanje.

Kada KPSF-0 revidira procenjene buduée tokove gotovine, knjigovodstveni iznos finansijske aktive ili pasive se prilagodava
kako bi se odrazila nova procena diskontovana koristeci originalnu efektivnu kamatnu stopu. Svaka promena se evidentira
u dobiti ili gubitku.

Prihod od kamata
Prihodi od kamata se obracunavaju primenom efektivne kamatne stope na bruto knjigovodstvenu vrednost finansijske
aktive, osim:

- Kupljene ili stvorene finansijske aktive umanjene za kreditne gubitke (POCI);

- Finansijska aktiva koja nije bila POCI, ali je kasnije postala umanjena za kreditne gubitke (,Faza 3"), za koju se prihod
od kamata obracunava primenom efektivne kamatne stope na amortizovanu cenu [(tj. neto od rezervi za oekivane
kreditne gubitke (ECL).

Pocetno prepoznavanje i merenje
Finansijska aktiva i pasiva se priznaju kada KPSF-O postane strana ugovornih odredbi instrumenta. Redovne kupovine i
prodaje finansijske aktive se priznaju na datum trgovanja, datum kada se KPSF-0 obaveZe da ¢e kupiti ili prodati aktivu.

Na pocetno priznavanje, KPSF-O meri finansijsku aktivu ili pasivu po njenoj fer vrednosti plus ili minus, u sludaju
finansijske aktive, ili pasive po ne-fer vrednosti kroz bilans uspeha, transakcione troskove koji su inkrementalni i direktno
pripisani sticanju ili izdavanju finansijske aktive ili pasive, kao Sto su naknade i provizije.

Transakcioni troskovi finansijske aktive i pasive iskazani po fer vrednosti kroz rac¢un dobiti i gubitka priznaju se u racunu
dobiti i gubitka. Odmah nakon pocetnog priznavanja, priznaje se ocekivani gubitak po kreditnom gubitku (ECL) za
finansijsku aktivu merenu po amortizovanoj vrednosti i investicijama u duznicke instrumente merene na nivou FVOCI-a, Sto
rezultira priznavanjem racunovodstvenog gubitka u racunu dobiti i gubitka u slu¢aju novonastale aktive.

Kada se fer vrednost finansijske aktive i pasive razlikuje od cene transakcije po pocetnom priznavanju, KPSF-0 priznaje
razlike na sledeci nacin:

- Kada je fer vrednost dokazana kotiranom cenom na aktivnom trZitu za identiénu imovinu ili obavezu [tj. input prvog
nivoa) ili na osnovu tehnike procene koja koristi samo podatke sa vidljivih trzista, razlika se priznaje kao dobit ili
gubitak;

- U svim drugim slucajevima, razlika se odlaZe, a vreme priznavanja dobiti ili gubitka na dan odlaganja odreduje se
pojedinacno. On se ili amortizuje tokom veka trajanja instrumenta, odlaze sve dok se fer vrednost instrumenta ne moze
utvrditi koris¢enjem trzisnih inputa, ili realizovati putem poravnanja.
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NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (CONTINUED) .
AS AT AND FOR THE YEAR ENDED DECEMBER 31, 2019 I

3 PREGLED ZNACAJNIH KNJIGOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
3.2 Financijska sredstva i obaveze [nastavak)

3.2.1. Financijska sredstva

i) Klasifikacija i naknadno merenje

KPSF-0 klasifikuje svoja finansijska sredstva u sledece kategorije merenja:

- Amortizovani trosak: Aktiva koja se drZi za naplatu ugovornih tokova gotovine gde ti tokovi predstavljaju iskljucivo
placanje glavnice i kamate (SPPI), a koji nisu odredeni u FVPL, mere se po amortizovanoj vrednosti. Knjigovodstvena
vrednost ove aktive uskladuje se po svim priznatim i izmerenim ocekivanim rezervama za kreditni gubitak. Prihodi od
kamata od ove finansijske aktive su ukljueni u ,,Prihod od kamata“ koriste¢i metod efektivne kamatne stope;

- Fer vrednost kroz ostalu sveobuhvatnu dobit [FVOCI): Finansijska aktiva koja se drzi radi naplate ugovornih tokova
gotovine i za prodaju aktive, gde tokovi gotovine aktive predstavljaju iskljucivo placanje glavnice i kamate, a koji nisu
odredeni u FVPL, se mere po fer vrednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit. Kretanja knjigovodstvene vrednosti se
uzimaju preko OGI, osim priznavanja dobitaka ili gubitaka od umanjenja vrednosti, prihoda od kamata i tecajnih
dobitaka i gubitaka od amortizovanog troska instrumenta koji se priznaju u racunu dobiti i gubitka. Kada se finansijska
aktiva prestaje priznavati, kumulativna dobit ili gubitak prethodno priznat u OGI se reklasifikuje iz kapitala u dobit ili
gubitak i priznaje se u ,Neto prihodu od investicija “. Prihodi od kamata od ove finansijske aktive su ukljueni u ,,Prihod
od kamata” koristeci metod efektivne kamatne stope;

- Fer vrednost kroz dobit ili gubitak (FVPL): Aktiva koja ne ispunjava kriterijume za amortizaciju ili FVOCI se meri po fer
vrednosti kroz racun dobiti i gubitka. Dobitak ili gubitak po duZnickoj investiciji, koja se naknadno meri po fer vrednosti
kroz racun dobiti i gubitka i nije deo odnosa zastite od rizika, priznaje se u racunu dobiti i gubitka i iskazuje u racunu
dobiti i gubitka u okviru ,Neto prihoda od trgovanja“ u periodu u kome nastaje, osim ako proizlazi iz duznic¢kih
instrumenata koji su odredeni po fer vrednosti ili koji se ne drZe radi trgovanja, u kom slucaju su prikazani odvojeno u
okviru ,Neto prihodi od investicija”. Prihodi od kamata od ove finansijske aktive su ukljueni u ,Prihod od kamata”
koriste¢i metod efektivne kamatne stope.

DuZnicki instrumenti

Duzni¢ki instrumenti su instrumenti koji ispunjavaju definiciju finansijske pasive iz perspektive izdavaoca, kao Sto su
zajmovi, drzavne i korporativne obveznice i potrazivanja kupaca kupljena od klijenata u faktoring aranZmanima bez
regresa.

Klasifikacija i naknadno merenje duznickih instrumenata zavisi od:
- Poslovnog modela KPSF-0 za upravljanje aktivom; i
- Karakteristika tokova gotovine aktive.

Na osnovu ovih faktora, KPSF-0 klasifikuje svoje duzni¢ke instrumente u jednu od kategorija merenja: (a) Amortizovani
trodak; (b) FVOCI; ili (c) FVPL. KPSF-0 je klasifikovao svoje duZnicke instrumente koji se sastoje od investicija u orocene
depozite polozene kod komercijalnih banaka na Kosovu, mereno po amortizovanoj vrednosti. KPSF-0 nema duznitke
instrumente klasifikovane kao FVOCI ili FVPL.

Poslovni model: poslovni model odrazava kako KPSF-O upravlja sredstvima kako bi generisao tokove gotovine, a
instrumenti su klasifikovani u jednu od tri gore navedene kategorije merenja. Kao takve, investicije u oroc¢ene depozite
klasifikuju se kao amortizovani trosak.

SPPI: kada poslovni model treba da drzi aktivu za naplatu ugovornih tokova gotovine ili za naplatu ugovornih tokova
gotovine i prodaje, KPSF-0 procenjuje da li tokovi gotovine finansijskog instrumenta predstavljaju samo placanje glavnice i
kamate (SPPI test). Prilikom procene, KPSF-0 razmatra da li su ugovorni novéani tokovi u skladu sa osnovnim ugovorom o
pozajmljivanju, tj. kamata ukljucuje samo naknadu za vremensku vrednost novca, kreditni rizik, druge osnovne kreditne
rizike i profitnu marzu koja je u skladu sa osnovnim aranZmanom kreditiranja. Kada ugovorni uslovi uvode izloZenost riziku
ili volatilnosti koji nije u skladu sa osnovnim kreditnim aranZmanom, povezani finansijski instrument se klasifikuje i meri
po fer vrednosti kroz dobit ili gubitak.

KPSF-0 reklasifikuje duznicke investicije kada i samo kada se promeni poslovni model upravljanja tim sredstvima.
Reklasifikacija se vrsi od pocetka prvog izvestajnog perioda nakon promene. Ocekuje se da ce takve promene biti vrlo retke
i nijedna se nije dogodila u datom periodu.
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3 PREGLED ZNACAJNIH KNJIGOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
3.2 Financijska sredstva i obaveze [nastavak)

3.2.1. Financijska sredstva [nastavak)

i) Klasifikacija i naknadno merenje [nastavak]

Instrumenti kapitala

Instrumenti kapitala su instrumenti koji zadovoljavaju definiciju kapitala iz perspektive izdavaoca; to jest, instrumenti koji
ne sadrze ugovornu obavezu placanja i koji dokazuju preostali udeo u neto aktivi izdavaoca. Primeri instrumenata kapitala
uklju¢uju redovne deonice koje KPSF-0 ne poseduje.

KPSF -0 naknadno meri sve takve investicije po fer vrednosti kroz racun dobiti i gubitka, osim u slucajevima kada je
rukovodstvo KPSF-0, pri po¢etnom priznavanju, neopozivo oznadilo investicije u instrument kapitala po fer vrednosti kroz
drugi sveobuhvatni prihod kada se te investicije drze u druge svrhe osim za generisanje povracaja investicija. U takvim
slucajevima, kojih nije bilo u toku izvestajnog perioda, dobici ili gubici od fer vrednosti se priznaju u OGI i kasnije se ne
reklasifikuju u dobit ili gubitak, ukljucujuci otudenje. Gubici od umanjenja vrednosti, kao i ukidanje gubitaka od umanjenja
vrednosti, ne iskazuju se odvojeno od ostalih promena fer vrednosti. Dividende, kada predstavljaju prinos na takve
investicije i dalje bi se priznavale u dobitku ili gubitku kao i drugi prihodi kada se utvrdi pravo KPSF-0 na primanje placanja.

Dobici ili gubici po osnovu instrumenata kapitala mereni po FVPL-u se ukljucuju kao dobit ili gubitak u izvestaju o
sveobuhvatnoj dobiti.

i) Umanjenje

KPSF-0 procenjuje na osnovu buduéih ofekivanja oekivane kreditne gubitke (ECL) povezane sa aktivom duznickih

instrumenata koji se vode po amortizovanoj vrednosti. KPSF-0 priznaje ispravku gubitka za takve gubitke na svaki datum

izvestavanja. Merenje ECL reflektuje:

- Nepristrasan i ponderisani iznos na osnovu verovatnoce koji se odreduje procenom raspona mogucih ishoda;

- Vremensku vrednost novca; i

- Razumne i podrzane informacije koje su dostupne bez nepotrebnih troskova ili napora na datum izvestavanja o proslim
dogadajima, trenutnim uslovima i prognozama buducih ekonomskih uslova.

iiii) Prestanak priznavanja osim putem modifikacije

Finansijska sredstva, ili njen deo, prestaju se priznavati kada su ugovorna prava na primanje tokova gotovine iz aktive

istekla, ili kada su prenesena i (a) KPSF-0 prenosi sustinski sve rizike i koristi od vlasnistva, ili (b) KPSF-0 ne prenosi niti

zadrZava sustinski sve rizike i koristi od vlasnistva i KPSF-0 nije zadrzao kontrolu. U izvestajnom periodu nije bilo takvih

slucajeva.

3.2.2. Finansijske obaveze

i) Klasifikacija i naknadno merenje

| u teku¢em i u prethodnom izvestajnom periodu, finansijska pasiva se klasifikuje kao naknadno merena po amortizovanoj
vrednosti.

i) Prestanak priznavanja

Finansijske obaveze prestaju da se priznaju kada se gase (tj. kada je obaveza navedena u ugovoru isplac¢ena, otkazana ili
istekla).

12



KOSOVO PENSION SAVINGS TRUST - OPERATIONS

[ 4
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3 PREGLED ZNACAJNIH KNJIGOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
3.2 Financijska sredstva i obaveze [nastavak)
3.2.3. 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 znacaju ulaznih podataka koji
se koriste tekom merenja fer vrednosti financijske imovine:

Razina 1: Navedene cene [ne prilagodene) na aktivnim trzistima za identi¢ne imovine ili obveze;

Razina 2: Drugi ulazni podaci, osim navedenih cena, ukljuceni u razinu 1, koji su dostupni za promatranje imovine ili
obveze direktno (tj. cene) ili indirektno (tj. izradeni 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, KPSF-0 nije imao financijske instrumente procenjene po fer vrijednosti.
3.3 Gotovina i gotovinski ekvivalenti

Za potrebe tokova gotovog novca, gotovinu i gotovinske ekvivalente ¢ine gotov novac u ruci i u bankama i kratkoro¢ni
depoziti sa originalnim rokom dospeca od tri meseca ili manje.

3.4 Nekretnina, postrojenja i opreme i najmovi

3.4.1 Nekretnina, postrojenja i opreme

Nekretnina, postrojenja i opreme operacija KPSF-0 se osnovi od: Kompjutera i prate¢e opreme; Namestaja, uredaja i
oprema; Ostalih kancelarijskih oprema; i Motornih vozila; koje su prenete kao cene smanjene za akumulirano obezvredenje
i gubitke akumuliranih od umanjenja ako ih ima.

Nabavna vrednost ukljucuje otkupnu cenu i sve troskove koji su direktno povezani sa dovodenjem sredstva u operativno
stanje za predvideno koriscenje. Odrzavanje i popravke, zamene i poboljSanja od manjeg znacaja oduzimaju se po nastanku.
Znacajna poboljsanja i zamena imovine kapitalizuju se.

Izgradnja u toku se izvestava o troSkovima izgradnje ukljucujudi troskove koje naplacuju trece strane. Po zavrsetku svi
akumulirani troskovi sredstva prenose se u odgovarajucu kategoriju nekretnina, postrojenja i opreme, a zatim podlezu
vazeéim stopama obezvredenja.

Zemlja i izgradnja u toku se ne obezvreduju. Obezvredenje se racuna linearno na procenjeni veka upotrebljivosti sredstava
koris¢enjem sledecih stopa:

Kompjuteri i pratece opreme 33%
Namestaji, uredaji 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 prilagodava najmanje godisnje, ako je potrebno.

3.4.2 Najmovi

Za sve nove ugovore zakljuéene 1. januara 2019. ili kasnije, KPSF-0 razmatra da li ugovor je, ili sadrzi, najam. Najam se
definiSe kao ,ugovor, ili deo ugovora, koji prenosi pravo na koriséenje sredstva (osnovno sredstvo] u odredenom
vremenskom periodu u zamenu za naknadu”. Da bi primenio ovu definiciju, KPSF-0 procenjuje da li ugovor ispunjava tri
kljuéne procene koje su:

e ugovor sadrzi identifikovanu imovinu koja je ili izri¢ito identifikovana u ugovoru ili je implicitno odredena
identifikovanjem u trenutku kada je sredstvo stavljeno na raspolaganje KPSF-0

o KPSF-0 ima pravo da dobije pretezno sve ekonomske koristi od koriéenja identifikovane imovine tokom perioda
upotrebe, uzimajuéi u obzir svoja prava u okviru definisanog obima ugovora

e KPSF-0 ima pravo da usmerava upotrebu identifikovanog sredstva tokom ¢itavog perioda korigéenja.

KPSF-0 procenjuje da li ima pravo da usmerava ,.kako i u koje svrhe” sredstvo da se koristi tokom Citavog perioda
koriséenja.
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3 PREGLED ZNACAJNIH KNJIGOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
3.4 Nekretnina, postrojenja i opreme i najmovi (nastavak)

Merenje i priznavanje zakupa

Na dan pocetka najma, KPSF-0 priznaje imovinu s pravom koris¢enja i obavezu iznajmljivanja u bilansu stanja. Sredstvo sa
pravom koris¢enja meri se po trosku koji se sastoji od pocetnog merenja obaveze iznajmljivanja, svih pocetnih direktnih
troskova nastalih od strane KPSF-0, procene tro$kova rasklapanja i uklanjanja sredstva na kraju najma i svih placanja
zakupa izvr$enih pre datuma pocetka najma (bez primljenih podsticaja).

KPSF-0 amortizira imovinu s pravom koriééenja pravocrtno od datuma poletka najma do ranijeg kraja korisnog veka
imovine s pravom koriééenja ili kraja roka najma. KPSF-0 takode procenjuje imovinu s pravom kori$éenja za umanjenje
vrednosti kada postoje takvi pokazatelji.

Na dan podetka, KPSF-0 meri obavezu iznajmljivanja po sadasnjoj vrednosti neplaéenih zakupa na taj datum, diskontira se
koridéenjem kamatne stope koja je implicitna u najmu ako je ta stopa lako dostupna ili KPSF-0O-ova dodatna stopa
pozajmljivanja. Pla¢anja zakupa uklju¢ena u mjerenje obaveza iznajmljivanja sastoje se od fiksnih plaéanja (ukljucujuéi u
fiksnom sadrzaju), varijabilnih plaéanja na osnovu indeksa ili stope, iznosa za koje se ocekuje da ée se plaéati na osnovu
garancije preostale vrijednosti i pla¢anja koja proizlaze iz opcija koje su razumno sigurne u se vezba.

Posle pocetnog merenja, obaveza ¢e se umanijiti za izvrSena plaanja i povecati za kamate. Preispituje se tako da odrazava
bilo kakvo preispitivanje ili izmene ili ako postoje promene u osnovnim fiksnim plaéanjima. Kada se obaveza iznajmljivanja
ponovo odmerava, odgovarajuéa korekcija se odrazava na imovinu s pravom koriséenja ili dobitak i gubitak ako se imovina s
pravom koriséenja veé smanji na nulu.

KPSF-0 je izabrao da obraunava kratkoro¢na iznajmljivanja i iznajmljivanja male vrednosti koriséenjem praktiénih
sredstava. Umesto da se priznaju kao imovina s pravom koriééenja i obaveza iznajmljivanja, plaéanja u vezi s njima priznaju
se kao rashod u dobiti ili gubitku, pravocrtno, tokom trajanja najma. | imovina s pravom koriééenja i obaveze iznajmljivanja
prikazani su kao zasebni saldi u izvestaju o finansijskom stanju.

3.5 Nematerijalna sredstva

Nematerijalna sredstva sastoje se od licenciranih kompjuterskih softvera. U pocetku 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 koris¢enje primenom linearne metode, gde se trosak

nematerijalnih sredstava otpisuje tokom procenjenog veka upotrebljivosti sredstava koriS¢enjem sledecih stopa:

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

3.6 Umanjenje ne-finansijskih sredstava

Prenosena vrednost ne-finansijskih sredstava je razmatrana za umanjivanje kada ima promene u slucajevima ili kada
promene u okolnostima ukazuju da knjigovodstvena vrednost se ne moze ostvariti. Ako bilo kakva takva indikacija postoji i
kada je knjigovodstvena vrednost veca od procenjenog iznosa koji moZze 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 veca do neto prodajne cene ili

upotrebne vrednosti.

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

Gubici zbog umanjivanja vrednosti priznaju se u izvestaju sveobuhvatnog dobitka.
3.7 Oporezivanje

KPSF kao poverenicki fond je izuzet od placanja poreza na dobit korporacija.
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3.8 Penzioni troskovi

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

3.9 Znacajne procene i presude

Sastavljanje finansijskih izvestaja zahteva od rukovodstva procene i presude koje uticu na primenu racunovodstvenih
politika i prezentirane vrednosti sredstava, obaveza, prihoda i rashoda. Fakti¢ni rezultati mogu odstupati od ovih procena.
Rukovodstvo isto treba presuditi i aplikaciju knjigovodstvenih politika KPSF-0. Procene i presude se revidiraju na tekucoj
osnovi.

Ova napomena daje pregled oblasti koje ukljucuju visi stepen prosudivanja i sloZzenosti, kao i glavne izvore neizvesnosti
procena koje imaju znacajan rizik da dovedu do materijalnog prilagodavanja u narednoj finansijskoj godini. Detaljne
informacije o svakoj od ovih procena i prognoza uklju¢ene su u odgovaraju¢e napomene zajedno sa informacijama o
osnovama za obracun za svaku pogodenu stavku u finansijskim izvestajima.

Korisni vek trajanja obezvredljivih sredstava

Uprava je pregledala korisne Zivote obezvedljivih sredstava na dan 31 decembra 2019. Rukovodstvo procenjuje odreden
korisni vek sredstava predstavlja ocekivanu korist te imovine. Knjigovodstvene vrednosti tih sredstava su analizirani u
Napomenama 7 i 8. Medutim, fakti¢ni rezultati mogu odstupati od ovih procena zbog tehnoloske zastarelosti.

Merenje ocekivanog kreditnog gubitka

Merenje ocekivanog ispravka vrednosti kreditnog gubitka za finansijsku aktivu merenu po amortizovanom trosku je
podrucje koje zahteva koriscenje slozenih modela i znacajnih pretpostavki o budu¢im ekonomskim uslovima i kreditnom
ponasanju (npr. verovatnoéa neispunjavanja obaveza banaka po oro¢enim depozitima i rezultirajuci gubici). Objasnjenje ovih
ulaznih podataka, pretpostavki i tehnika procene koris¢enih u merenju ECL-a detaljnije je opisano u napomeni 3.11.3, koja
takode navodi klju¢ne osetljivosti ECL-a na promene u ovim elementima.

Nekoliko znacajnih procena takode je potrebno za primenu racunovodstvenih zahteva za merenje ECL-a, kao Sto su:

- Odredivanje kriterijuma za znacajno povecanje kreditnog rizika;

- lzbor odgovarajué¢ih modela i pretpostavki za merenje ECL-a;

- Utvrdivanje broja relativnih pondera predvidenih scenarija za svaku vrstu proizvoda/trZista i pripadajuci ECL; i
- Osnivanje grupa slicne finansijske aktive u svrhu merenja ECL-a.

3.10 Rezerva

Operativna rezerva deo je neto sredstva koja pripadaju KPSF-0 i moZe dosti¢i maksimalni iznos od 5.000.000 evra, i
sredstva se mogu koristitit samo uz odluku Upravnog odbora u slucaju vanrednih dogadaja, nepredvidenih 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
slucaju da se sredstva iz rezerve koriste za pokrice troskova izvestajnog perioda, oni e biti priznati u dobitak ili gubitak za
period.

3.11 Upravljivanje financijskim rizikom
3.11.1 Trzisni rizik

Trzidni rizik je rizik da ¢e promena u trzidnim cenama, kao $to 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 izloZzena deviznim kretnjama kursa posto se sve transakcije i bilansi obavljaju u lokalnoj
valuti.

Kamatni rizik

Kamatni rizik je rizik da ce fer vrednost ili bududi tokovi gotovine finansijskog instrumenta fluktuirati usled promena
trzidnih kamatnih stopa. MenadZment KPSF-0-a je prvenstveno odgovoran za svakodnevno pracenje neto kamatne stope
rizika pozicije i postavlja granice da se smanji potencijal nesklada kamatnih stopa.

Na dan finansijskog stanja KPSF-0 sva kamatonosna sredstava KPSF-0-a (oro¢eni depoziti) su sa fiksnim kamatama.
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3.11 Upravljivanje financijskim rizikom (nastavak)
3.11.2  Rizik likvidnosti

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

Sledeca tabela prikazuje preostala ugovorna dospeca finansijskih sredstava i obaveza KPSF-0. Dospeca su pripremljena na
osnovu nediskontovanih novcanih tokova.

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar
2019 2018

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 143,678 - 688,467 -

Depoziti - 5,268,026 - 4,602,762

Dospeli racuni 614,998 - 483,036 -
758,676 5,268,026 1,171,503 4,602,762

Financijske obaveze

Plativi racuni 984,586 - 868,207 -
984,586 - 868,207 -

Roéna neuskladenost [225,910) 5,268,026 303,296 4,602,762

3.11.3  Finansijski instrumenti koji nisu predstavljeni po fer vrednosti

Slededa 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 2019 i 2018.

Na dan

Na dan

31 decembar
2019

31 decembar
2018

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

Financijska sredstva

Gotovina u rukama i bankama 143,678 143,678 688,467 688,467
Depoziti 5,268,026 5,270,661 4,602,762 4,605,065
Dospeli racuni 614,998 614,998 483,036 483,036
6,026,702 6,029,337 5,774,265 5,776,568

Financijske obaveze
Plativi racuni 984,586 984,586 868,207 868,207
984,586 984,586 868,207 868,207
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3.11 Upravljivanje financijskim rizikom (nastavak)
3.11.4  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 i direktno od depozita KPSF-0 u bankama i predstavlja najveci vrstu rizika za
sredstva KPSF-0.

Merenje kreditnog rizika

Procena kreditne izloZenosti za potrebe upravljanja rizicima je sloZena i zahteva primenu modela, buduci da izloZenost
varira sa promenama trzisnih uslova, osim novcanih tokova i proteka vremena. Procena kreditnog rizika podrazumeva dalju
procenu verovatnoce nastanka kasnjenja,

KPSF-0 meri kreditni rizik koriste¢i verovatnoéu nepla¢anja (PD), izloZenost po defaultu (EAD) i gubitak po defaultu (LGD).
Ovo je pristup koji se koristi u svrhu merenja o¢ekivanog kreditnog gubitka (ECL) prema MSFI-u 9.

Kreditne izloZenosti razvrstavaju se u jednu od tri faze, u zavisnosti od povecanja kreditnog rizika od pocetnog priznavanja
relevantnih instrumenata koji se vode po amortizovanoj vrednosti, i to: oroceni depoziti kod komercijalnih banaka.

Kada dolazi do znacajnog povecanja kreditnog rizika, instrument je pomeren sa 12-mesecnog ocekivanog gubitka na
ocekivani Zivotni gubitak.

Prilikom procene, pocetni kreditni rizik finansijskog instrumenta meri se prema tekucem kreditnom riziku, uzimajuci u
obzir njegov preostali vek trajanja instrumenta.

U prvom i drugom koraku, prihod od kamata je efektivna kamata na bruto knjigovodstvenu vrednost; u trecoj fazi to je
efektivna kamata na amortizovani trosak.

Kako bi se izracunali 12-mesecni i doZivotni ocekivani gubici, za relevantne instrumente primenjuje se model kreditnog
rizika (PD, LGD), predvidanje bilansa (avansi, povlacenje sredstava) i kamatne stope (faktori popusta).

Na strani kreditnog rizika, PD i LGD modeli moraju zadovoljiti model rezervi za umanjenje vrednosti.

PD model procenjuje verovatno¢u neplac¢anja (PD) u skladu sa sledeéim nadelima:

- Sve relevantne informacije su razmotrene;

- Trenutne ekonomske okolnosti odrazavaju se primenom najbolje, a ne konzervativne procene;

- Obezbeduje verovatnoc¢u da ¢e doci do kasnjenja u narednih 12 meseci ili tokom Zivotnog veka instrumenta;
- Ukljucuje ekonomske prognoze u buduc¢nosti.

LGD model procenjuje procenat gubitka u skladu sa sledeé¢im nacelima:

- razmatra sve relevantne informacije i ukljuc¢uje element orijentisan na buducnost;

- odraZava trenutne ekonomske okolnosti (tj. predstavlja najbolju procenu, a ne procenu ekonomske krize);
- razmatra samo troskove koji se mogu direktno pripisati naplati povracaja.

Model umanjenja za orocene depozite

Model umanjenja za oroCene depozite kod lokalnih banaka uzima u obzir istoriju neizvrSenja obaveza od strane
upotrebljenih banaka (kojih nije bilo), osnovne finansijske pokazatelje i metriku, kao i preostali vek trajanja instrumenta.
Svakom scenariju se daje odgovarajuca verovatnoca koja se koristi za procenu ocekivanih kreditnih gubitaka.

Da li je instrument premesten sa prve faze na fazu dva ili tri zavisi od objektivnih dokaza o umanjenju vrednosti ili osnovnih
metrika kao Sto je:

- neispunjavanje obaveza ili krsenje odredbi u placanju kamata ili glavnice depozita; ili

- postaje verovatno da ¢e banka uci u stecaj ili finansijsku reorganizaciju; ili

- Centralna banka Republike Kosovo nastavlja sa oduzimanjem dozvole za rad banci; ili

- tekudi koeficijent opada ispod 0.9; ili

- koeficijent kredita i depozita prelazi 1.1 ili opada ispod 0.4; ili

- koeficijent adekvatnosti kapitala opada ispod 8.5%; ili

- procenat losih kredita prelazi 13%.

S obzirom na gore navedene inpute, svi oroceni depoziti su evaluirani koris¢enjem 12-mesecnog modela umanjenja
vrednosti u fazi 1, dok nije bilo kretanja izmedu faza tokom godina zavrSenih 31. decembra 2019. i 2018. Neto dodaci u
rezervacije za ocekivane kreditne gubitke tokom godine iznosili su 333 EUR Sto je rezultiralo na krajnji bilans na dan 31.
decembra 2019. godine u iznosu od 2,636 EUR (2018: neto smanjanje od 252 EUR i krajnji bilans od 2,303 EUR).
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4 GOTOVINA U RUKAMA | BANKAMA

NEXEL NEXEL

31 decembar 31 decembar

2019 2018

EUR EUR

ProCredit Bank - Tekuéi racun 115,813 58,733
Banka pér Biznes - Tekuci racun 19,047 544,426
Raiffeisen Bank Kosovo - Tekuéi ra¢un 6,841 84,662
NLB Prishtina - Teku¢i racun 531 244
Banka Ekonomike - Tekuci racun 386 92
ISh Bankasi - Teku¢i racun 324 [7A
TEB Bank - Teku¢i racun 300 -
Banka Kombétare Tregtare - Dega Prishtiné - Tekuc¢i racun 272 187
Gotov novac u rukama 164 79
Ukupna gotovina u rukama i bankama 143,678 688,467

Tekudi rauni KPSF-0 ne nude interes, osim raduna sa Banka pér Biznes, koji od 1. avgusta 2018. godine obezbeduje
progresivhu kamatu na osnovu dnevnog stanja na racunu. Kamata zaradena za godinu zavrSenu 31. decembra 2019. na
ovom racunu iznosila je 6,357 EUR, od ¢ega 228 EUR je bilo dospelo na datum izvestavanja (2018: kamata zaradena 2,022
EUR od ¢ega 427 EUR je bilo dospelo).

5 DEPOZITI
Na dan Na dan
31 decembar 31 decembar
2019 2018
EUR EUR
Depoziti pre provizija za ocekivane kreditne gubitke 5,270,662 4,605,065
Provizije za oCekivane kreditne gubitke (2,636) (2,303)
Depoziti pasle provizija za o€ekivane kreditne gubitke 5,268,026 4,602,762

Rezerve za ocekivane kreditne gubitke za duznicke instrumente za godinu koja se zavrsila 31 decembra 2019 godine
izvedene su u skladu sa oc¢ekivanim modelom kreditnog gubitka kako je detaljno opisano u znacajnim rac¢unovodstvenim
politikama. Kretanje rezervi za ocekivane kreditne gubitke su bili:

EUR EUR
Na dan 1 januar 2,303 2,555
Dodatne provizije zbog novih plasmana 2,636 2,303
Izdavanja iz provizije zbog dospeca / predstanka priznanja (2,303) (2,555)
Izdavanja iz provizije zbog promene kreditong rizika - -
Neto opticaj provizija za o¢ekivane kreditne gubitke 333 (252)
Na dan 31 decembar 2,636 2,303
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5 DEPOZITI (NASTAVAK)

EUR EUR
Na dan 1 januar 4,602,762 5,107,118
Novi plasmani 5,259,500 4,600,000
Zaradena kamata 115,408 80,050
Kamata - primljena (109,311) (84,658)
Glavnica - dospela (4,600,000) (5,100,000)
Neto kretanje provizije za oéekivane kreditne gubitke (333) 252
Na dan 31 decembar 5,268,026 4,602,762

Na dan 31 decembra 2019. godine, investicije KPSF-0 u oroéene depozite merene po amortizovanoj vrednosti sastojale su
se od 5 depozita koji su imali originalne rokove dospeca od jedne godine, fiksne kamatne stope, prosecno trajanje
(ponderisano) od 0.90 godina i prose¢nu kamatnu stopu od 2.08%. Svi depoziti su poloZeni kod komercijalnih banaka koje
imaju dozvolu i posluju u Republici Kosovo. Na dan 31 decembra 2018. godine investicije u orocene depozite merene po
amortizovanoj vrednosti sastojale su se od 3 depozita koji su imali originalno dospece 1 godine, fiksnu kamatnu stopu,
prosecno trajanje (ponderisano) 0.96 godina i prose¢nu stopu/kupon od 2.38%.

6 DOSPELI RACUNI

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar

2019 2018

EUR EUR

Neto potrazivanja od KPSF-PS 553,143 410,601
Dospeli rabati iz otvorenih instrumenata 56,826 71,961
Ostali dospeli racuni 5,029 474
Ukupno dospeli racuni 614,998 483,036

Na dan 31 decembra 2019, bilans potraZivanja od KPSF-PS u iznosu od 553,143 EUR odnosi se na naknadu za upravljanje
naplaéen na rac¢unima doprinosilaca u iznosu od 553,030 EUR, kao i pozitivhu razliku od refundacija pogresnih doprinosa u
iznosu od 113 EUR (2018: 415,160 EUR odnosno negaitivhu razliku od 4,559 EUR); koji su primljeni posle datuma
izvestavanja.
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7 NEKRETNINA, POSTROJENJA | OPREME

Kompjuteri Namestaji Ostala Placi
i prateée uredaji | kancelarijska Motorna | izgradnja u
i oprema vozila toku p

EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Cene
Na dan 1 januar 2018 319,948 22,414 58,950 53,365 - 454,677
Dodato u toku godine 14,344 1,489 - - 591,153 606,986
Otpisano u toku godine (16,820) (403) (6,304) - - (23,527)
Na dan 31 decembar 2018 317,472 23,500 52,646 53,365 591,153 1,038,136
Dodato u toku godine 72,870 410 21,200 - - 94,480
Otpisano u toku godine (16,519) (783) (6,314) - - (23,616)
Na dan 31 decembar 2019 373,823 23,127 67,532 53,365 591,153 1,109,000
Akumulirano obezvredenje
Na dan 1 januar 2018 (276,817) (20,301) (45,794) [53,365) = (396,277)
Teret u toku godine (21,124) (878) (7,120) - - (29,122)
Eliminisano iz otpisa 16,820 403 6,304 - - 23,527
Na dan 31 decembar 2018 (281,121) (20,776) (46,610) [53,365) - (401,872)
Teret u toku godine (22,452) (875) (4,944) - - (28,271)
Eliminisano iz otpisa 16,519 783 6,314 - - 23,616
Na dan 31 decembar 2019 (287,054) (20,868) (45,240) (53,365) - (406,527)
Neto knjigovodstvena
vrednost
Na dan 31 decembar 2019 86,769 2,259 22,292 - 591,153 702,473
Na dan 31 decembar 2018 36,351 2,724 6,036 - 591,153 636,264

lzgradnja u toku i avansi

Dana 23 novembra 2017 godine, Vlada Republike Kosovo je donela odluku br. 06/117 o eksproprijaciji u ime javnog interesa
imovine drustvenog preduzeca ,,P.SH. Udruzenje SH.A.M. Vllaznim Union”“, koja se nalazi na katastarskoj parceli, P-7207-0,
u Lakérishtg, pristinska katastarska zona, opétina Pristina, za potrebe KPSF-a.

Prema vazeéim zakonima o privatizaciji - imajudi u vidu da je eksproprijacija izvréena u javnom interesu - KPSF je morao da
plati samo 20% od vrednosti imovine u iznosu od 249,012 EUR (procenjeno od strane nezavisnog ovlaséenog inspektora na
1,245,060 EUR), legitimnih potraZivanja poverioca, o ¢ijim potrazivanjima je Organ za likvidaciju doneo odluku u iznosu od
340,142 EUR, dok su administrativne takse iznosile 2,000 EUR. Kao takav, u junu 2019 godine, KPSF je platio Kosovskoj
agenciji za privatizaciju potreban iznos od 591,153 EUR.

Organ za likvidaciju je odbio potraZivanja u iznosu od 133,618 EUR, a na njegove odluke moZe se ulozZiti Zalba Posebnoj
komori Vrhovnog suda Republike Kosovo. Prema sporazumu o eksproprijaciji, KPSF je obecao i obavezan je da plati bilo
koja i sva potrazivanja koje je Posebna komora usvojila u korist Zalioca, a takvi iznosi ¢e povecati troSkove za nabavku
eksproprisane parcele.

Vlasnistvo nad imovinom je preneseno u katastarski registar na KPSF tokom 2019. godine. Na datum izdavanja ovog
izvestaja KPSF je na fazi projektovanja izgradnje svojih kancelarija.

Tokom 2019.i2018. godine, KPSF je u potpunosti otpisao amortizovanu imovinu.

Na dan 31 decembra 2019 i 2018 ne postoje tereti nad sredstvima KPSF-0.
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“ Trusti

8 IMONVINA S PRAVOM KORISCENJA | OBAVEZE IZNAJMLJIVANJA

Imovina

s pravom

koris¢enja

EUR

Na dan 1 januar 2018 =
Dodato u toku godine -
Obezvredenje u toku godine -
Na dan 31 decembar 2018 -
Promene u pocetnoj primeni MSFI 16 185,834
Korigovano na dan 1 januar 2019 185,834
Dodato u toku godine -
Obezvredenje u toku godine (46,458)
Na dan 31 decembar 2019 139,376

Obaveze

iznajmljivanja

EUR

Na dan 1 januar 2018 =
Troskovi kamate iznajmljivanja -
Placanja tokom godine -
Na dan 31 decembar 2018 -
Promene u pocetnoj primeni MSFI 16 191,481
Korigovano na dan 1 januar 2019 191,481
Troskovi kamate iznajmljivanja 10,540
Pla¢anja tokom godine (54,000)
Na dan 31 decembar 2019 148,021

Tokom godine zavrsenoj 31. decembra 2019, KPSF-0 ima samo jedan najam, za svoju kancelariju, koji je identifikovan kao
imovina s pravom koriS¢enja i odrazava se na izvestaju o finansijskom stanju. Obaveze iznajmljivanja povezane sa istim

prikazuju se takode u izvjestaju o finansijskom stanju.

Iznajmljivanje traje od 1. januara 2018. do 31. decembra 2023. godine, dok obe strane imaju moguénost da raskinu ugovor
putem otkazivanja od 9 meseci. Postepena stopa zaduZivanja koja se primenjuje za obaveze zakupa priznate pri pocetnoj
primeni 1. januara 2019. godine iznosila je 6,49%, dok se amortizacija imovine s pravom koriséenja vrsi linearno, tokom

celog trajanja najma.

S obzirom da se iznajmljivanje plaéa unaprijed, pocetna uplata nije ukljuena u obaveze iznajmljivanja. Na dan 31.
decembra 2019. diskontirane obaveze iznajmljivanja u iznosu od 148.021 EUR sastoje se od 46,256 EUR kratkorocnih i
101,765 EUR dugorocnih iznajmljivanja. Nediskontirane obaveze iznajmljivanja iznose 162,000 EUR, od ¢ega su 54,000 EUR

kratkorocne, a 108,000 EUR dugorocne.
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9 NEMATERIJALNA SREDSTVA

Softveri i
Licence

EUR
Cene
Na dan 1 januar 2018 412,888
Dodato u toku godine 38,978
Otpisano u toku godine -
Na dan 31 decembar 2018 451,866
Dodato u toku godine 11,370
Otpisano u toku godine (7,520)
Na dan 31 decembar 2019 455,716
Akumulirana amortizacija
Na dan 1 januar 2018 (365,907)
Teret u toku godine (24,462)
Eliminisano iz otpisa -
Na dan 31 decembar 2018 (390,369)
Teret u toku godine (17,967)
Eliminisano iz otpisa 7,520
Na dan 31 decembar 2019 (400,816)
Neto knjigovodstvena vrednost
Na dan 31 decembar 2019 54,900
Na dan 31 decembar 2018 61,497
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10  PLATIVI RACUNI | AKRUALI

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar

2019 2018

EUR EUR

Plativi racuni za investicione aktivnosti 824,824 711,780
Akruali za Stampanije i slanje stanja racuna doprinosilaca 115,409 93,301
Ostali plativi racuni i akruali 44,353 63,126
Ukupni plativi racuni 984,586 868,207

Na dan 31 decembra 2019 u bilans plativih racuna za investicione aktivnosti su uklju¢eni naknade upravljanja od strane
menadzera otvorenih fondova koji fakturisaju u vrednosti od 824,081 EUR i naknade za posrednisStvo u vrednosti od 743 EUR
(2018: 711,037 EUR odnosno 743 EUR).

11 VISAK

Operativne | Investicione Operativne | Investicione
Aktivnosti Aktivnosti Aktivnosti Aktivnosti
EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Prihodi za godinu

Prihodi od naplacenih taksi 1,294,186 6,941,657 8,235,843 1,212,535 6,447,812 7,660,347
Ostali prihodi 132,822 41,208 174,030 82,072 15,595 97,667
1,427,008 6,982,865 8,409,873 1,294,607 6,463,407 7,758,014

Troskovi za godinu (1,205,928) (4,702,557)  (5,908,485) (1,158,745) (5,743,872)  (6,902,617)
Rezerve za ocekivane
kreditne gubitke, neto

(povecanje)/ smanjenje (333) - (333) 252 - 252
ViZak za godinu 220,747 2,280,308 2,501,055 136,114 719,535 855,649
ViSak u pocetku godine -

korigovan 509,983 101,362 611,345 379,516 81,827 461,343
Refundacija viska u KPSF-PS - (2,300,000) (2,300,000) - (700,000) (700,000)
Visak u kraju godine 730,730 81,670 812,400 515,630 101,362 616,992

Tokom 2019. Upravni odbor je odludio da nadoknadi penziona sredstva doprinosioca (KPSF-PS) sa 2,300,000 EUR iz vidka
investicionih aktivnosti, ostavljajuci neto bilans viska od 812,400 EUR na dan 31 decembra 2019. Tokom 2018. Upravni odbor
je odlu¢io da nadoknadi penziona sredstva doprinosioca (KPSF-PS) sa 700,000 EUR iz viska investicionih aktivnosti,
ostavljajuci neto bilans viska od 616,992 EUR na dan 31 decembra 2018.
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12 NAKNADA TAKSI NA TERET PENZIJSKIH SREDSTAVA

Za godinu Za godinu

zavr$enu zavréenu

31 decembar 31 decembar

2019 2018

EUR EUR

Naplacene takse za investicione aktivnosti 6,941,657 6,447,812
Naplacene takse za operativne aktivnosti 1,294,186 1,212,535
Total naknada taksi na teret penzijskih sredstava 8,235,843 7,660,347

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

Ukupne naknade napla¢ene nad bruto sredstvima u¢esnika u cilju finansiranja aktivnosti KPSF-a za godinu koja se zavr3ava
31 decembra 2019 iznosi 8,235,843 EUR (2018: 7,660,347 EUR).

Naplaéene 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 2018 31 januar 2018 0.393% g. 0.081% g. 0.476% g.
1 februar 2018 15 maj 2019 0.381% g. 0.071% g. 0.452% g.
16 maj 2019 31 decembar 2019 0.370% g. 0.069% g. 0.439% g.

13  OSTALI PRIHODI

Za godinu Za godinu
zavrsenu zavrsenu
31 decembar 31 decembar
2019 2018
EUR EUR
Operativne aktivnosti

Kamatni prihod od depozita i tekuc¢eg racuna 121,765 82,072
Neto prihodi od refundacije doprinosa 7,862 -
Ostali prihodi iz operativnih aktivnosti 3,195 -
132,822 82,072

Investicione aktivnosti
Rabat od AXA-WFOI 39,100 15,595
Ostali prihodi iz investicionih aktivnosti 2,108 -
41,208 15,595
Ukupni ostali prihodi 174,030 97,667

Penzijski doprinosi koji dolaze na racunu za naplatu (CBK racun za KPSF-PS) pretvaraju se u jedinice na dan doprinosa.
Povremeno se uplata izvr$i greSkom (delimi¢no ili u celosti), a kada se to razume, KPéF. u skladu sa Zakonom br. 04/L-101,
vra¢a nominalni iznos pogresnog doprinosa. Prema policama KPSF-a, neto razlike izmedu (i) vra¢enog nominalnog iznosa i
(i) vrednosti odgovarajuéih jedinica na dan povrata novca; tretiraju se za KPSF-0 kao ostali prihod kada je pozitivan i kao
ostali rashodi kada su negativni. Za godinu zavrSenu 31. decembra 2019. neto prihod od povrata doprinosa iznosio je 7,862
EUR (2018: neto rashod u iznosu od 4,559 EUR).
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14 NETO NAKNADE OTVORENIH INSTRUMENATA

Za godinu zavr$enu Za godinu zavr$enu
31 decembar 31 decembar
2019 2018
[ Bruto|  Rabati| ___ Neto| __ Bruto| _ Rabati{ ____Neto|
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Vanguard - GSIF 365,610 (167,640) 197,970 986,158 (510,133) 476,025
BNY Mellon - RRF 1,246,615 - 1,246,615 488,895 - 488,895
AXA - GILB 153,678 (9,194) 144,484 394,407 (49,301) 345,106
Schroders - SISF 100,784 - 100,784 50,969 - 50,969
Schroders - GDG 293,788 - 293,788 813,018 - 813,018
Nordea 1 - GSEF 414,968 - 414,968 689,736 - 689,736
Nordea 1 - SRF 1,129,320 - 1,129,320 942,218 - 942,218
Amundi -3M | 221,064 (84,790) 136,274 16,719 - 16,719
AXA - WFOI 238,363 - 238,363 716,717 - 716,717
BNP Paribas - PDP 450,555 (106,478) 344,077 1,014,653 (147,058) 867,595
Amundi - RPI2 161,370 - 161,370 253,115 - 253,115
Corp Bond Eur ETF 46,473 - 46,473 - - -
S&P500 Minvol ETF 64,637 - 64,637 - - -
Amun. EurCorp ETF 37,062 - 37,062 - - -
MSCI USA Qual ETF 2,768 - 2,768 - - -
Pictet - HDS - - - 44,293 - 44,293
Ukupne neto naknade
otvorenih instrumenata 4,927,055 (368,102) 4,558,953 6,410,898 (706,492) 5,704,406

15 TROSKOVI 0SOBLJA

Za godinu Za godinu

31 decembar 31 decembar

2019 2018

EUR EUR

Plate osoblja 456,201 462,045
Penzioni doprinosi poslodavca 59,874 63,749
Troskovi Kolektivhog Ugovora 42,176 39,029
Zdravstveno osiguranje 4,702 5,879
Prekovremeni rad, bonusi i ostali troSkovi osoblja 21,500 3,673
Ukupno troskovi osoblja 584,453 574,375
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16 TROSKOVI UPRAVNOG ODBORA

Za godinu Za godinu

31 decembar 31 decembar

2019 2018

EUR EUR

Honorari élanova Odbora 124,600 123,850
Putovanja/Hotel/Drugi/troskovi 34,505 48,708
Fiduciajarno osiguranje Sastanci 22,709 22,663
Penzioni doprinosi poslodavca 11,461 12,641
Ukupno tro$kovi Upravnog odbara 193,275 207,862

17  STRUENE SLUZBE / UGOVORAE! / KONSULTANTI

Za godinu Za godinu

zavrsenu zavrsenu

31 decembar 31 decembar

2019 2018

EUR EUR

Usluge dizajna i odnosa sa javnoscéu 4,815 4,977
Usluge interne revizije 2,940 2,678
Arhitektonske usluge 2,007 1,801
Prevodilacke i lektorske usluge 818 640
Noterske / pravne i ostale sluzbe 679 284
Ukupni troskovi za struéne usluge, ugovorace i konsultante 11,259 10,380

18  DESAVANJA POSLE DATUMA FINANSIJSKOG STANJA

0d 31. decembra 2019. godine, Sirenje COVID-19 je ozbiljno uticalo na mnoge lokalne ekonomije Sirom sveta. U mnogim
zemljama, preduzeca su prinudena da zatvore ili ogranice svoja poslovanja za duzi ili neodredeni period vremena. Mere
preduzete za zaustavljanje virusa, ukljucujuci zabranu putovanja, karantine, socijalnu udaljenost i zatvaranje usluga koje
nisu od sustinskog znacaja uzrokovale su ometanja u poslovanju Sirom sveta, Sto je rezultiralo u ekonomskom usporavanju.
Globalna trzista akcija su takode iskusila veliku volatilnost i znacajno oslabljenje. Dok su vlade i centralne banke odgovorile
monetarnim i fiskalnim intervencijama radi stabilizacije ekonomskih uslova, trajanje i uticaj pandemije COVID-19, kao i
efikasnost reakcija vlade i centralnih banaka, za sada nisu jasni.

Sveukupni rizik za poslovanje

Ovi su dogadaji blago poremetili, ali nisu spreili, normalno funkcionisanje KPSF-a. Sve operacije se obavljaju, i usluge se
pruzaju, radom osnovnog osoblja u kancelariji i drugih koji rade kod kucée. S obzirom da KPSF-0 nije imao izloZenost
pogodenim finansijskim instrumentima, stoga nije bilo uticaja na finansijski poloZaj KPSF-0, niti na njegove prihode, i oba
ostaju vrlo stabilna.

KPSF je odlucio da ovi dogadaji nisu naredni dogadaji za prilagodavanje. Prema tome, finansijsko stanje i rezultati
poslovanja za godinu zavr$enoj 31. decembra 2019. nisu prilagodeni kako bi odrazavali njihov uticaj.

Razumno je ocekivati da bez obzira na trajanje i ozbiljnost ovih posledica, nece biti uticaja na finansijsko stanje i rezultate
KPST-0 za buduée periode.

Osim gore navedenih dogadaja, ne postoje ostali naredni dogadaji koji zahtevaju prilagodavanje ili dalje obelodanjivanje u
finansijskim izvestajima za godinu koja se zavrsava 31. decembra 2019.
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Upravnom Odboru Kosovskog Penzijskog Stednog Fonda

Misljenje

Izvrsili smo reviziju prilozenih finansijskih izvestaja Kosovskog Penzijskog Stednog Fonda -
Penzijska Sredstva ("KPSE"), koji obuhvataju izvestaj o finansijskoj poziciji na dan 31 decembra
2019 i izvestaj o sveobuhvatnom dobitku, izvestaj o promenama u neto sredstva doprinosioca 1
izvestaj o tokovima gotovine za godinu koja se tada zavrsava, kao i sazetak znacajnih
ra¢unovodstvenih politika i drugih objasnjenja.

Po nasem misljenju, finansijski izvestaji prikazuju istinito 1 objektivho, po svim materijalno
znacajnim pitanjima, finansijsko stanje Kosovskog Penzijskog Stednog Fonda — Penzijska Sredstva
na dan 31 decembra 2019, i rezultati njegovog poslovanja i novcanog toka za godinu koja se zavrsila
na taj dan u skladu sa Medunarodnim Standardima Finansijskog Izvestavanja (MSFT).

Osnova za misljenje

Sproveli smo reviziju u skladu sa Medunarodnim standardima revizije (MSR). Nase odgovornosti
prema tim standardima dalje su opisane u pasusu Odgovornostirevizora za reviziju finansijskih
izvestaja. Mi smo nezavisni od KPSF u skladu sa Medunarodnim odborom za etic¢ke standarde
kodeksa etike profesionalnih racunovoda (OESK kodeks) i sa etickim zahtevima koji su relevantni
za nasu reviziju finansijskih izvestaja u Kosovu, a mi smo ispunili i ostale eticke odgovornosti u
skladu sa ovim zahtevima. Verujemo da su revizorski dokazi koje smo prikupili dovoljni i primerent
kao osnova za izrazavanjenaseg misljenja.

Odgovornosti rukovodstva i onih koji su zaduZeni za upravljanje finansijskim izveS$tajima
Menadzment je odgovoran za pripremu i ferprezentaciju ovih finansijskih izvestaja u skladu sa
Medunarodnim Standardima Finansijskog Izvestavanja, za takve interne kontrole koje menadzment
utvrdi da suneophodne i koje omogucavaju pripremu finansijskih izvestaja koji ne sadrze pogresne
informacije od materijalnog znacaja, nastale usljed prevare ili gresaka.

U pripremi finansijskih izvestaja, rukovodstvo je odgovorno za procjenu sposobnosti KPSF da
nastavi da radi s poslovanjem po vremenski neograni¢enom poslovanju, otkrivajudi, ako je
primjenjivo, pitanja povezanih s vremenski neogranic¢enim poslovanjem i koristenjem
ra¢unovodstvene osnove utemeljene na vremenskoj neogranic¢enosti poslovanja, osim ako
rukovodstvo ili namjerava likvidirati KPSF ili prekinuti poslovanje ili nema realne alternative nego da
to ucini.

Oni zaduzeni za upravljanje su odgovorni za nadgledanje procesa finansijskog izvestavanja KPSF.

Chartered Accountants
Member firm of Grant Thornton International Limited
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Odgovornosti revizora za revizijui finansijskih izve$taja

Nasi ciljevi su stedi razumno uverenje o tome jesu li finansijski izvestaji, kao celina, bez znacajnog
pogresnog prikaza usljed prevare ili pogreske i izdati revizorov izvestaj koji ukljucuje nase misljenje.
Razumno uverenje je visi nivo uverenja, ali nije garancija da ée revizija u skladu sa Medunarodnim
standardima revizije uvijek otkriti znacajno pogresno prikazivanje kada ono postoji. Pogresni prikazi
mogu nastati usljed prevare ili pogreske i smatraju se znacajnim ako se razumno moze ocekivati da,
pojedinacno ili u zbiru, uticu na ekonomske odluke korisnika donijete na osnovu tih finansijskih
izvestaja.

Kao sastavni deo revizije u skladu s MRevS-ima, stvaramo profesionalne prosudbe i odrzavamo
profesionalni skepticizam tokom revizije. Mi takode:

= prepoznajemo i procjenjujemo rizike znac¢ajnog pogresnog prikaza finansijskih izvestaja,
zbog prevare ili pogreske, oblikujemo i obavljamo revizijske postupke kao reakciju na te
rizike 1 pribavljamo revizijske dokaze koji su dostatni 1 primereni da osiguraju osnovu za
nase misljenje. Rizik neotkrivanja znacajnog pogresnog prikaza nastalog usljed prevare je
vedi od rizika nastalog usljed pogreske, jer prevara moze ukljuciti tajne sporazume,
krivotvorenje, namerno ispustanje, pogresno prikazivanje ili zaobilazenje internih kontrola;

®  sticemo razumevanje internih kontrola relevantnih za reviziju kako bismo oblikovali
revizijske postupke koji su primereni u datim okolnostima, ali ne i za svrhu izrazavanja
misljenja o uéinkovitosti internih kontrola KPSF;

= ocenjujemo primjerenost koristenih racunovodstvenih politika, razumnost racunovodstvenih
procena i povezanih objava koje je stvorilo rukovodstvo;

= zakljucujemo o primerenosti koriStenja racunovodstvene osnove utemeljene na vremenskoj
neogranicenosti poslovanja i, temeljno na pribavljenim revizijskim dokazima, zaklju¢ujemo
o tome postoji i znacajna neizvesnost u vezi sa dogadajima ili okolnostima koji mogu
stvarati znacajnu sumnju u sposobnost KPSF da nastavi s poslovanjem po vremenski
neograni¢enom poslovanju. Ako zaklju¢imo da postoji znacajna neizvesnost, od nas se
zahteva da skrenemo paznju u nasem revizorskom izvestaju na povezane objave u
finansijskim izvestajima ili, ako takve objave nisu odgovarajuce, da modifikujemo nase
misljenje. Nasi zakljucci se temelje na revizijskim dokazima pribavljenim sve do datuma
naseg revizorskog izvestaja. Medutim, buduéi dogadaji ili uslovi mogu uzrokovati da KPSF
prekine s nastavljanjem poslovanja po vremenski neogranicenom poslovanju;

*  ocenjujemo ukupnu prezentaciju, strukturu i sadrzaj finansijskih izvestaja, ukljucujudi i objave,
kao i odrazavaju li finansijski izvestaji, osnovne transakcije i dogadaje na nacin kojim se postize
fer prezentacija.

Mi komuniciramo sa onima koji su odgovorni za upravljanje Kosovskog Penzijskog Stednog Fonda
- Penzijska Sredstva, izmedu ostalog, planiranje u obima revizije i znacajnih nalaza revizije, sve
znacajne nedostatke u internim kontrolama koji su otkriveni tokom nase revizije.

/'/é A

Grant Thornton LLC

Prishtina,
10 April 2020 Pravni revizor

Chartered Accountants
Member firm of Grant Thornton International Limited



KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - PENZIJSKA SREDSTVA
IZVESTAJ O FINANSIJSKOM STANJU
NA DAN 31 DECEMBAR 2019

Trusti

Na dan Na dan
31 decembar 31 decembar
Napomene 2019 2018
. EUR EUR

Imovina
Novac u banci 4 3,279,603 6,245,153
Dospeli doprinosi i druga potraZivanja 5 12,274,188 131,347,368
Investicije na otvorene fondove 6 1,480,058,308 1,227,330,357
Investicije na obveznice Kosova 7 298,483,698 208,510,864
Depoziti 7 185,620,151 119,344,093
1,979,715,948 1,692,777,835

Obaveze
Obaveze prema KPSF-0 8 553,143 410,601
Obaveze za otkupljene jedinice 9 650,497 424,779
Ne-doprinosi 10 38,174 34,257
Plativa kamata 4 14,627 5,030

1,256,441 874,667

Apan

Mr. RUzhdi Nzl,rina
Predsgédavajuci Upravnog odbora

t

G-din. Adrian Zalli
Izvrsni direktor

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

Pratece napomene od 1 do 16 Cine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.




KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - PENZIJSKA SREDSTVA
1IZVESTAJ 0 SVEOBUHVATNOM DOBITKU
ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2019

“ Trusti

Za godinu Za godinu
zavrsenu zavrsenu
31 decembar 31 decembar
Napomene 2019 2018
EUR EUR
Prihodi

Dobitak investicija na raspolaganju za prodaju - neto 150,898,794 -
Prihodi od kamata investicija u obveznice Kosova 5,299,465 2,353,410
Prihodi od kamata depozita 2,261,648 847,793
Ostali prihodi 11 2,300,000 700,000
160,759,907 3,901,203

Troskovi
Naknade za upravljanje na teret racuna ucesnika 12 (8,235,843 (7,660,347)
Troskovi kamate gotovine u CBK-u (99,699) (66,673)
Gubitak investicija na raspolaganju za prodaju - neto - (88,540,994)
(8,335,542) (96,268,014)
Neto (povecanje) rezervi za oCekivane kreditne gubitke 7 (178,140) (415,300)
Poveéanje / (Smanjeje) neto sredstava doprinosioca 152,246,225 (92,782,111)

Pratece napomene od 1 do 16 Cine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.




KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - PENZIJSKA SREDSTVA
1ZVESTAJ 0 PROMENAMA U NETO SREDSTVA DOPRINOSIOCA
ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2019

“ Trusti

Doprinosi Zadrzani
Ucesnika Dobitak p
EUR EUR EUR
Na dan 1 januar 2018 1,308,285,047 336,336,533 1,644,621,580
Doprinosi 173,852,170 - 173,852,170
Otkup jedinica zbog povlacenja Stednje (24,832,011) (6,515,483) (31,347,494)
Otkup jedinica zbog ne alociranih sredstava (1,223,238) (399,260) (1,622,498)
Otkup jedinica zbog refundacija (826,887) 8,408 (818,479)
(Smanjenje) neto sredstava doprinosioca - (92,782,111) (92,782,111)
Na dan 31 decembar 2018 1,455,255,081 236,648,087 1,691,903,168
Doprinosi 187,548,325 - 187,548,325
Otkup jedinica zbog povlacenja Stednje (41,850,770) (10,733,164) (52,583,934)
Otkup jedinica zbog refundacija (646,415) (7,862) (654,277)
Povecanje neto sredstava doprinosioca - 152,246,225 152,246,225
Na dan 31 decembar 2019 1,600,306,221 378,153,286 1,978,459,507

Pratece napomene od 1 do 16 Cine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.




KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - PENZIJSKA SREDSTVA
IZVESTAJ 0 TOKOVIMA GOTOVINE
ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2019

“Trusti

Za godinu Za godinu
zavrsenu zavrsenu
31 decembar 31 decembar
Napomene 2019 2018
EUR EUR
Tok gotovine od operativnih atkivnosti
Povecanje neto sredstava doprinosioca 152,246,225 (92,782,111)
Prilagodavanja za:
(Dobitak]) / Gubitak u otvorene fondove (neto od zadrZanih naknada) (149,157,214) 91,922,763
Neto opticaj rezervi za ocekivane kreditne gubitke 178,140 415,300
Kamatni prihodi (7,561,113) (3,201,203)
Kamatni troskovi 99,699 66,673
(4,194,263) (3,578,578)
Uplacene kamate 5,873,117 2,048,667
Pla¢ene kamate (90,102) (65,261)
1,588,752 (1,595,172)
Kretanje radnog kapitala:
Povecanje plativih obaveza za naknade 8 137,870 18,801
Povecanje / (Smanjenje) obaveza za ne-doprinose 10 3,917 (15,041)
Smanjenje / (Povecanje) potrazivanja za povlacenja i dospelih investicija 120,000,000 (111,907,440)
Neto tok gotovine od / lupotrbljenih za) operativne aktivnosti 121,730,539 (113,498,852)
Tok gotovine od investicionih aktivnosti
(Dodavanje) investicija na otvorene fondove [ (1,431,956,161) (422,575,982)
Povlacenje investicija na otvorene fondove [ 1,328,385,424 581,473,372
(Dodavanje) investicija na obveznice Kosova 7 (140,001,490) (177,350,917)
Dospele obveznice Kosova (glavnica) 7 50,800,454 64,278,922
(Dodavanje) depozita 7 (141,538,000) (106,000,000)
Dospeli depoziti (glavnica) 7 76,000,000 37,401,000
Neto tok gotovine [upotrebljenih za) investicione aktivnosti [258,309,773) (22,773,605)
Tok gotovine od finansijskih aktivnosti
Uplaceni doprinosi ucesnika 186,612,628 172,656,152
Povlacene Stednje (52,225,969) (42,985,423)
Refundacije (772,975) (820,371)
Neto tok gotovine od finansijskih aktivnosti 133,613,684 128,850,358
[Smanjenje] gotovine i njegovih ekivalenata (2,965,550) (7,422,099)
Gotovina i njegovi ekvivalenti pocetkom godine 6,245,153 13,667,252
Gotovina i njegovi ekvivalenti na kraju godine 4 3,279,603 6,245,153

Prate¢e napomene od 1 do 16 ¢ine sastavni deo ovih finansijskih izvestaja.
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NA DAN | ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2019 I

IZNOSI U EURO 0SIM GDE DRUGACIJE NAVEDENE

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, ¢ija je jedina i
isklju¢iva svrha upravljanje individualnim racunima za penzionu Stednju kroz obezbezivanje smotrenih investicija i staranje
o penzionoj aktivi i uplacivanje prinosa na pojedinacne racune radi placanja anuiteta za penzionu Stednju, kao poverenik koji
postupa u ime ucesnika i korisnika.

Zakon br. 04/L-101 obezbeduje program penzione Stednje koji se finansira iz uplac¢enih 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 uplacuju penzijske doprinose. KPSF vodi individualne racune za
svakog ucesnika na koje se uplacuju 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. Prema Zakonu Br. 04/L-101, jedan ¢lan bez prava glasa zastupa interese Vlade. Tokom 2019. i 2018.
godine, Upravni odbor je funkcionisao bez tog ¢lana koji nema parvo glasa.

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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IZNOSI U EURO 0SIM GDE DRUGACIJE NAVEDENE

2 OSNOVA ZA PRIPREMU FINANSIJSKIH IZVESTAJA

2.1 Izjava o uskladenosti

Finansijski izvestaji KPSF-PS su pripremljene u skladu sa medunarodnim standardima finansijskog izvestavanja (“MSFI1”).
2.2 Osnova za pripremu

KPSF-PS vodi knjigovodstvenu dokumentaciju i priprema finansijske izvestaje na akrualnoj osnovi prema pravilima
istorijskog troska izmenjenih revalorizacijom finansijskih sredstava i obaveza merene po FVPL. 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 tekucée godine

2.3 Promene racunovodstvenih politika i objavljivanja
i) Pocetno usvajanje novog standarda i revidiranja postojecih standarda na snazi u teku¢em period

Sledeci novi standard i revidiranja postoje¢ih standarda izdatih od strane Odbora za medunarodne racunovodstvene
standarde su na snazi u teku¢em periodu:

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

. Izmene i dopune razliditih standarda: Posledice poreza na prihode za isplate od instrumenata klasifikovanih kao
kapital (Izmene i dopune MRS 12); Izmena i dopuna plana, smanjenje ili namirenje (Ilzmene i dopune MRS 19);
TroSkovi zajma prihvatljivi za kapitalizaciju (dopune MRS 23); Dugorocni interesi u pridruzenim kompanijama i
zajednickim ulaganjima (amandmani na MRS 28); Prethodno odrzani udjeli u zajednicke operaciji (izmjene MSFI 3 i
MSFI 11); Znacajke pretplata s negativnom nadoknadom (Izmjene i dopune MSFI 9) - sve na snazi za godi$nje periode
koji po€inju na dan ili nakon 1. januara 2019.

. IFRIC 23 " Neizvesnost u pogledu tretmana poreza na prihod " (na snazi za godisnje periode koji pocinju na dan ili

nakon 1. januara 2019.).

Usvajanje gornjih standarda i ovih revidiranja postojecih standarda nije dovelo do materijalnih promena racunovodstvenih
politika KPSF-PS-a.

i)  Objavljeni novi standardi i revidiranja postojeéih standarda koji jo$ nisu usvojeni

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

. MSFI 17 "Ugovori osiguranja” (na snazi za godiSnje periode koji po¢inju na ili nakon 1. januara 2021.);

o Revidiranje MSFI 10 "Konsolidirani finansijski izvjestaji* i MRS 28 "Ulaganja u pridruZena drustva i zajedni¢ka
ulaganja" - Prodaja ili prilog imovine izmedu investitora i njegovih saradnik ili Joint Venture i dalje izmene (datum
stupanja na snagu je na neodredeno vreme na odloZeno do istrazivackog projekta metoda kapitala je zakljuéen);

. Definicija preduzeéa [Izmene i dopune MSFI 3) - na snazi za godi$nje izvestajne periode koji po¢inju na ili nakon 1.
januara 2020.;

. Klasifikacija obaveza kao tekucih ili dugoroénih (Izmene i dopune MRS 1) - na snazi za godi$nje izvestajne periode koji
pocinju na dan ili posle 1. januara 2022. godine.

KPSF-PS je izabralo da ne usvoji ove nove standarde i revidiranja i tumadenja postojecih standarda pre njihovih stupanja na
snagu. KPSF-PS predvida da usvajanje ovih standarda i revidiranja i tumacenja postojecih standarda nece imati materijalan
utecaj na finansijske izvjestaje KPSF-PS u periodu prve primene.
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3.1 Finansijski instrumenti

Finansijska aktiva i pasiva koje se vode u izvestaj finansijskog stanjaukljucuju investicije, gotovinu, ekvivalente novca,
plative racune 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 odgovaraju¢eg ugovornog aranzmana. Kamata, dobit i gubici u vezi sa finansijskim instrumentima
klasifikovanih kao imovina ili obaveze su vodeni kao prihod ili trodak. Finansijski instrumenti su prebijani kada KPSF-PS
ima punovazno pravo da vrsi prebijanje i namerava da izvr$i poravnanje bilo uzimajuc¢i kao osnov neto iznos, ili da
istovremeno realizuje aktivu i izvrsi poravnanje duga.

3.2 Finansijska sredstva i obaveze
Metode merenja

Fer vrednosti
Fer vrednost predstavlja cenu koja bi bila primljena za prodaju aktive ili placena za prenos obaveze u urednoj transakciji
izmedu ucesnika na trZistu na datum merenja.

Amortizovani trosak i efektivna kamatna stopa

Amortizovani trosak je iznos po kojem se finansijska aktiva ili pasiva meri prilikom pocetnog priznavanja, minus otplate
glavnice, plus ili minus kumulativna amortizacija koriste¢i metodu efektivne kamatne stope bilo koje razlike izmedu tog
pocetnog iznosa i iznosa dospeca, a za finansijsku aktivu, prilagodeno za bilo koji gubitak.

Efektivna kamatna stopa je stopa koja tacno diskontuje procenjene buducée tokove gotovine kroz ocekivani Zivotni vek
finansijske aktive ili pasive na bruto knjigovodstvenu vrednost finansijske aktive (amortizovani trodak pre umanjenja
vrednosti) ili amortizovani troSak finansijske pasive. lzra¢un ne uzima u obzir ocekivane kreditne gubitke i ukljucuje
transakcijske troskove, premije ili popuste i naknade i bodove placene ili primljene koji su sastavni deo efektivne kamatne
stope, kao Sto su naknade za izdavanje.

Kada KPSF-PS revidira procenjene buduée tokove gotovine, knjigovodstveni iznos finansijske aktive ili pasive se
prilagodava kako bi se odrazila nova procena diskontovana koristeci originalnu efektivnhu kamatnu stopu. Svaka promena
se evidentira u dobiti ili gubitku.

Prihod od kamata
Prihodi od kamata se obracunavaju primenom efektivne kamatne stope na bruto knjigovodstvenu vrednost finansijske
aktive, osim:

- Kupljene ili stvorene finansijske aktive umanjene za kreditne gubitke (POCI);

- Finansijska aktiva koja nije bila POCI, ali je kasnije postala umanjena za kreditne gubitke (,,Faza 3"), za koju se prihod
od kamata obracunava primenom efektivhe kamatne stope na amortizovanu cenu (tj. neto od rezervi za ocekivane
kreditne gubitke (ECL).

Pocetno prepoznavanje i merenje
Finansijska aktiva i pasiva se priznaju kada KPSF-PS postane strana ugovornih odredbi instrumenta. Redovne kupovine i
prodaje finansijske aktive se priznaju na datum trgovanja, datum kada se KPSF-PS obaveze da ¢e kupiti ili prodati aktivu.

Na pocetno priznavanje, KPSF-PS meri finansijsku aktivu ili pasivu po njenoj fer vrednosti plus ili minus, u slucaju
finansijske aktive, ili pasive po ne-fer vrednosti kroz bilans uspeha, transakcione troskove koji su inkrementalni i direktno
pripisani sticanju ili izdavanju finansijske aktive ili pasive, kao Sto su naknade i provizije.

Transakcioni troskovi finansijske aktive i pasive iskazani po fer vrednosti kroz rac¢un dobiti i gubitka priznaju se u racunu
dobiti i gubitka. Odmah nakon pocetnog priznavanja, priznaje se ocekivani gubitak po kreditnom gubitku (ECL) za
finansijsku aktivu merenu po amortizovanoj vrednosti i investicijama u duznicke instrumente merene na nivou FVOCI-a, Sto
rezultira priznavanjem racunovodstvenog gubitka u racunu dobiti i gubitka u slu¢aju novonastale aktive.

Kada se fer vrednost finansijske aktive i pasive razlikuje od cene transakcije po pocetnom priznavanju, KPSF-PS priznaje
razlike na sledeci nacin:

- Kada je fer vrednost dokazana kotiranom cenom na aktivnom trzitu za identi¢nu imovinu ili obavezu (tj. input prvog
nivoa) ili na osnovu tehnike procene koja koristi samo podatke sa vidljivih trZista, razlika se priznaje kao dobit ili
gubitak;

- U svim drugim slucajevima, razlika se odlaze, a vreme priznavanja dobiti ili gubitka na dan odlaganja odreduje se
pojedinacno. On se ili amortizuje tokom veka trajanja instrumenta, odlaZe sve dok se fer vrednost instrumenta ne moze
utvrditi koris¢enjem trziSnih inputa, ili realizovati putem poravnanja.
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3.2.1. Finansijska sredstva

i) Klasifikacija i naknadno merenje

KPSF-PS klasifikuje svoja finansijska sredstva u sledece kategorije merenja:

- Amortizovani trosak: Aktiva koja se drzi za naplatu ugovornih tokova gotovine gde ti tokovi predstavljaju iskljucivo
placanje glavnice i kamate (SPPI), a koji nisu odredeni u FVPL, mere se po amortizovanoj vrednosti. Knjigovodstvena
vrednost ove aktive uskladuje se po svim priznatim i izmerenim ocekivanim rezervama za kreditni gubitak. Prihodi od
kamata od ove finansijske aktive su ukljué¢eni u ,,Prihod od kamata“ koriste¢i metod efektivne kamatne stope;

- Fer vrednost kroz ostalu sveobuhvatnu dobit (FVOCI): Finansijska aktiva koja se drzi radi naplate ugovornih tokova
gotovine i za prodaju aktive, gde tokovi gotovine aktive predstavljaju iskljucivo placanje glavnice i kamate, a koji nisu
odredeni u FVPL, se mere po fer vrednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit. Kretanja knjigovodstvene vrednosti se
uzimaju preko OGI, osim priznavanja dobitaka ili gubitaka od umanjenja vrednosti, prihoda od kamata i tecajnih
dobitaka i gubitaka od amortizovanog troska instrumenta koji se priznaju u racunu dobiti i gubitka. Kada se finansijska
aktiva prestaje priznavati, kumulativna dobit ili gubitak prethodno priznat u OGI se reklasifikuje iz kapitala u dobit ili
gubitak i priznaje se u,Neto prihodu od investicija“. Prihodi od kamata od ove finansijske aktive su uklju¢eni u ,Prihod
od kamata“ koriste¢i metod efektivne kamatne stope;

- Fer vrednost kroz dobit ili gubitak (FVPL): Aktiva koja ne ispunjava kriterijume za amortizaciju ili FVOCI se meri po fer
vrednosti kroz racun dobiti i gubitka. Dobitak ili gubitak po duznickoj investiciji, koja se naknadno meri po fer vrednosti
kroz racun dobiti i gubitka i nije deo odnosa zastite od rizika, priznaje se u racunu dobiti i gubitka i iskazuje u ra¢unu
dobiti i gubitka u okviru ,Neto prihoda od trgovanja“ u periodu u kome nastaje, osim ako proizlazi iz duznickih
instrumenata koji su odredeni po fer vrednosti ili koji se ne drZe radi trgovanja, u kom slucaju su prikazani odvojeno u
okviru ,Neto prihodi od investicija“. Prihodi od kamata od ove finansijske aktive su ukljuc¢eni u ,Prihod od kamata“
koriste¢i metod efektivne kamatne stope.

DuZznicki instrumenti

Duznicki instrumenti su instrumenti koji ispunjavaju definiciju finansijske pasive iz perspektive izdavaoca, kao Sto su
zajmovi, drzavne i korporativne obveznice i potraZivanja kupaca kupljena od klijenata u faktoring aranZmanima bez
regresa.

Klasifikacija i naknadno merenje duznickih instrumenata zavisi od:
- Poslovnog modela KPSF-PS za upravljanje aktivom; i
- Karakteristika tokova gotovine aktive.

Na osnovu ovih faktora, KPSF-PS klasifikuje svoje duzni¢ke instrumente u jednu od kategorija merenja: (a) Amortizovani
trosak; (b) FVOCI; ili (c) FVPL. KPSF-PS je klasifikovao svoje duzni¢ke instrumente koji se sastoje od investicija u obveznice
Tresora Kosova kao i orocenih depozita poloZene kod komercijalnih banaka na Kosovu, mereno po amortizovanoj vrednosti.
KPSF-PS nema duZnicke instrumente klasifikovane kao FVOCI ili FVPL.

Poslovni model: poslovni model odrazava kako KPSF-PS upravlja sredstvima kako bi generisao tokove gotovine, a
instrumenti su klasifikovani u jednu od tri gore navedene kategorije merenja. Kao takve, investicije u obveznice Tresora
Kosova i u orocene depozite klasifikuju se kao amortizovani trosak.

SPPI: kada poslovni model treba da drzi aktivu za naplatu ugovornih tokova gotovine ili za naplatu ugovornih tokova
gotovine i prodaje, KPSF-PS procenjuje da li tokovi gotovine finansijskog instrumenta predstavljaju samo placanje glavnice
i kamate (SPPI test). Prilikom procene, KPSF-PS razmatra da li su ugovorni novéani tokovi u skladu sa osnovnim ugovorom
o pozajmljivanju, tj. kamata ukljucuje samo naknadu za vremensku vrednost novca, kreditni rizik, druge osnovne kreditne
rizike i profitnu marzu koja je u skladu sa osnovnim aranZmanom kreditiranja. Kada ugovorni uslovi uvode izloZenost riziku
ili volatilnosti koji nije u skladu sa osnovnim kreditnim aranZmanom, povezani finansijski instrument se klasifikuje i meri
po fer vrednosti kroz dobit ili gubitak.

KPSF-PS reklasifikuje duznic¢ke investicije kada i samo kada se promeni poslovni model upravljanja tim sredstvima.
Reklasifikacija se vrsi od pocetka prvog izvestajnog perioda nakon promene. Ocekuje se da ce takve promene biti vrlo retke
i nijedna se nije dogodila u datom periodu.
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3.2.1.  Finansijska sredstva (nastavak)

i) Klasifikacija i naknadno merenje [nastavak]

Instrumenti kapitala

Instrumenti kapitala su instrumenti koji zadovoljavaju definiciju kapitala iz perspektive izdavaoca; to jest, instrumenti koji
ne sadrZe ugovornu obavezu placanja i koji dokazuju preostali udeo u neto aktivi izdavaoca. Primeri instrumenata kapitala
uklju¢uju redovne deonice koje KPSF-PS ne poseduje, kao i jedinice u otvorenim fondovima kojih KPSF-PS poseduje.

KPSF-PS klasifikuje i naknadno meri sve takve investicije po fer vrednosti kroz ra¢un dobiti i gubitka, osim u slu¢ajevima
kada je rukovodstvo KPSF-PS, pri poetnom priznavanju, neopozivo oznaéilo investicije u instrument kapitala po fer
vrednosti kroz drugi sveobuhvatni prihod kada se te investicije drZe u druge svrhe osim za generisanje povracaja
investicija. U takvim slucajevima, kojih nije bilo u toku izvestajnog perioda, dobici ili gubici od fer vrednosti se priznaju u 0GI
i kasnije se ne reklasifikuju u dobit ili gubitak, ukljucujuci otudenje. Gubici od umanjenja vrednosti, kao i ukidanje gubitaka
od umanjenja vrednosti, ne iskazuju se odvojeno od ostalih promena fer vrednosti. Dividende, kada predstavljaju prinos na
takve investicije i dalje bi se priznavale u dobitku ili gubitku kao i drugi prihodi kada se utvrdi pravo KPSF-PS na primanje
placanja.

KPSF-PS je klasifikovao svoja ulaganja u otvorene fondove, mjereno na FVPL, dok nema kapitalne investicije klasifikovane
kao FVOCI.

Dobici ili gubici po osnovu instrumenata kapitala mereni po FVPL-u se ukljucuju kao dobit ili gubitak u izvestaju o
sveobuhvatnoj dobiti.

i) Umanjenje

KPSF-PS procenjuje na osnovu buduéih ofekivanja olekivane kreditne gubitke (ECL) povezane sa aktivom duzni¢kih

instrumenata koji se vode po amortizovanoj vrednosti. KPSF-PS priznaje ispravku gubitka za takve gubitke na svaki datum

izvestavanja. Merenje ECL reflektuje:

- Nepristrasan i ponderisani iznos na osnovu verovatnoce koji se odreduje procenom raspona mogucih ishoda;

- Vremensku vrednost novca; i

- Razumne i podrzane informacije koje su dostupne bez nepotrebnih troskova ili napora na datum izvestavanja o proslim
dogadajima, trenutnim uslovima i prognozama buducih ekonomskih uslova.

iiii) Prestanak priznavanja osim putem modifikacije

Finansijska sredstva, ili njen deo, prestaju se priznavati kada su ugovorna prava na primanje tokova gotovine iz aktive

istekla, ili kada su prenesena i (a) KPSF-PS prenosi sustinski sve rizike i koristi od vlasnistva, ili (b) KPSF-PS ne prenosi niti

zadrZava sustinski sve rizike i koristi od vlasnistva i KPSF-PS nije zadrZao kontrolu. U izveStajnom periodu nije bilo takvih

slucajeva.

3.2.2. Finansijske obaveze

i) Klasifikacija i naknadno merenje

| u teku¢em i u prethodnom izvestajnom periodu, finansijska pasiva se klasifikuje kao naknadno merena po amortizovanoj
vrednosti.

i) Prestanak priznavanja

Finansijske obaveze prestaju da se priznaju kada se gase (tj. kada je obaveza navedena u ugovoru isplacena, otkazana ili
istekla).
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3.2 Finansijska sredstva i obaveze [nastavak)

3.2.3. 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 znacaju ulaznih podataka koji

se koriste tekom merenja fer vrednosti financijske imovine:

Razina 1: Navedene cene [ne prilagodene) na aktivnim trZistima za identi¢ne imovine ili obveze;

Razina 2: Drugi ulazni podaci, osim navedenih cena, ukljuceni u razinu 1, koji su dostupni za promatranje imovine ili
obveze direktno (tj. cene] ili indirektno (tj. izradeni 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 slededi naéin:

Na dan NEXEL

31 decembar 31 decembar

Klasa ulaganja 2019 2018
EUR EUR

Investicije na otvorene fondove 1 1,480,058,308 1,227,330,357

Gore navedena merenja fer vrijednosti se ponavljaju. Tokom godine zavrsene 31 decembra 2019. i 2018 nije bilo kretanja
sredstava izmedu razina.

Fer vrednost ostalih finansijskih sredstava na dan 31 decembra 2019 i 2018 godine je priblizna njihovim knjigovodstvenim
iznosima zbog kratkorocnih ro¢nosti.

3.3 Znadajne procene i presude

Sastavljanje finansijskih izvesStaja zahteva od rukovodstva procene i presude koje uticu na primenu rac¢unovodstvenih
politika i prezentirane vrednosti sredstava, obaveza, prihoda i rashoda. Fakti¢ni rezultati mogu odstupati od ovih procena.
Rukovodstvo isto treba presuditi i aplikaciju knjigovodstvenih politika KPSF-PS. Procene i presude se revidiraju na tekucoj
osnovi.

Ova napomena daje pregled oblasti koje ukljucuju viSi stepen prosudivanja i sloZenosti, kao i glavne izvore neizvesnosti
procena koje imaju znacajan rizik da dovedu do materijalnog prilagodavanja u narednoj finansijskoj godini. Detaljne
informacije o svakoj od ovih procena i prognoza uklju¢ene su u odgovaraju¢e napomene zajedno sa informacijama o
osnovama za obracun za svaku pogodenu stavku u finansijskim izvestajima.

Merenje ocekivanog kreditnog gubitka

Merenje ocekivanog ispravka vrednosti kreditnog gubitka za finansijsku aktivu merenu po amortizovanom trosku i FVOCI je
podrucje koje zahteva koriscenje slozenih modela i znacajnih pretpostavki o budu¢im ekonomskim uslovima i kreditnom
ponasanju [npr. verovatno¢a neispunjavanja obaveza od strane trezora Kosova i rezultirajuci gubici). Objasnjenje ovih
ulaznih podataka, pretpostavki i tehnika procene koris¢enih u merenju ECL-a detaljnije je opisano u napomeni 3.8.5, koja
takode navodi klju¢ne osetljivosti ECL-a na promene u ovim elementima.

Nekoliko znacajnih procena takode je potrebno za primenu racunovodstvenih zahteva za merenje ECL-a, kao Sto su:

- Odredivanje kriterijuma za znacajno povecanje kreditnog rizika;

- Izbor odgovarajucih modela i pretpostavki za merenje ECL-a;

- Utvrdivanje broja relativnih pondera predvidenih scenarija za svaku vrstu proizvoda/trzista i pripadajuci ECL; i

- Osnivanje grupa slicne finansijske aktive u svrhu merenja ECL-a.

3.4 Gotovina i gotovinski ekvivalenti

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

3.5 Doprinosi

Doprinosi primljeni od doprinosilaca izracunaju se na akrualnoj bazi.
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3.6 Povlaéenje $tednji i refundacije

Povlacene Stednje, tj. Isplata benefita, doprinosiocima ili njihovim korisnicima, kao i refundacije pogresnih doprinosa,
obracunavaju se na period na koji se desava otkup jedinica.

3.7 Oporezivanje
KPSF penzisjka sredstva su izuzete od placanja poreza na dobit korporacija.
3.8 Upravljivanje financijskim rizikom

Obaveze prema ulesnicima KPSF-PS su uvek jednaka sa vrednost neto imovine ucesnika, tji. ne postoji raskorak
finansiranja za buduce 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 cega
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 vecina investicija se vrse
kroz otvorene instrumente, Sto prakti¢no znaci da funkcija svakodnevnog upravljanja rizikom je ustupljena pruzaocima
otvorenih instrumenta. Kao rezultat toga, finansijska sredstva KPSF-PS su direktno izloZeni samo ograni¢enom broju rizika
(pretezno cenovnom riziku) i to sa ograni¢enim 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 nacin da
se upravlja direktnim rizicima politika postavlja ogranic¢enja u pogledu udela sredstava koji se mogu ulagati u instrumente
date klase sredstava (Vozila sustinski od akcija: 55%; Vozila viseklasnih sredstava: 55%; Vozila sustinski od obveznica
ukljucujuci obveznice Kosova sa originalnim rokom otplate duZeg od godinu dana: 35%; i Vozila trzista novca i blagajnickih
obveznica Kosova do godinu dana: 50%); kao i ogranic¢enja u pogledu udela sredstava koji se mogu ulagati u instrumente
datog investicionog pristupa (Vozila smernog povratka / Neprilagodene za rizik: 60%; Vozila sa Ciljem rizika / Upravljanjem
rizika / Absolutnog povratka: 68%; i Vozila Cistog prihoda: 70%).

U tom okviru Upravni odbor donosi odluke da li da se poveca ili smanji izlaganje u odredeno vozilo zavisnos od ucinka 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 uskladenost direktnih, kao i indirektnih ulaganja kroz otvorene
investicione fondove, sa politikom investiranja KPSF-a. Rizici i volatilnost direktnih i indirektnih plasmana se takode
procenjuju redovno. Nalazi su pregledani od strane Komisije za Investicije Upravnog odbora KPSF-a i sluZe kao pomo¢ 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 ce fer vrednost ili buduéi tokovi gotovine finansijskog instrumenta fluktuirati usled promena
trziSnih kamatnih stopa. Na dan izvestavanja KPSF-PS ima direktne investicije u obveznice trezora Kosova i orocene
depozite sa komercijalnim bankama sa fiksnom kamatnom stopom, a nema direktnih ulaganja u instrumentima sa
varijabilnom kamatnom stopom.

Na dan Na dan
31 decembar 31 decembar
2019 2018
EUR EUR EUR EUR
Fiksna stopa

Obveznice Kosova 298,483,698 - 208,510,864 -

Depoziti 185,620,151 - 119,344,093
Ukupno 484,103,849 - 327,854,957 -

13



KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - PENZIJSKA SREDSTVA

¥ [ 4
NAPOMENE FINANSIJSKIH IZVESTAJA (NASTAVAK) . I r
NA DAN | ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2019 I

IZNOSI U EURO 0SIM GDE DRUGACIJE NAVEDENE

3 PREGLED ZNACAJNIH KNJIGOVODSTVENIH POLITIKA (NASTAVAK)
3.8 Upravljivanje financijskim rizikom (nastavak)
3.8.2 Cenovni rizik

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

Analiza osetljivosti na promene cena otvorenih instrumenata
Da su cene otvorenih instrumenata bila 5% viSa / niZza na dan izvestavanja, neto sredstva koja pripadaju doprinosiocima bi
se povecala / smanjila za 74,002,915 EUR (2018: 61,366,009 EUR).

Maksimalni pad za portfelj KPSF-a za jednogodisnji period zavréenog 31 decembra 2019. Bio je 4.8%, a za period od 3
godina bio je 8.2% (2018: je 8.2%, odnosno 8.2%).

Odnos performanse protiv kolebljivosti za period od 1 godine zavrSenoj 31 decembra 2019.je bio 3.81; gde je godisSnja
kolebljivost bila 2.3% a performansa +8.87% (2018: -1.06, odnosno 5.0% i -5.28%). Sa druge strane odnos za period od 3
godina je bio 0.87; gde je godiSnja kolebljivost bila 3.7% a performansa 3.17% (2018: 0.39, odnosno 4.5% i 1.75%).

3.8.3 Rizik likvidnosti

Konzervativno upravljanje rizikom likvidnosti podrazumeva odrZavanje dovoljne gotovine, dostupnost fondova kroz
odgovarajuca kreditna postrojenja i mogucnost blagovremenog prikupljanja - u okviru uspostavljenih termina - dospele
iznose iz trecih strana.

Proseéni meseéni otkupi od KPSF-PS kroz isplate beneficija i refundacija za godinu zavrienu 31 decembra 2019 iznosili su
4,436,518 EUR (2018: 2,747,499 EUR). Prose¢ni mesecni ulazni doprinosi za godinu u iznosu od 15,551,052 EUR (2018:
14,388,013 EUR], nastavljaju da budu mnogo veéi nego mesecni izlazci.

Investicije putem otvorenih fondova mogu se otkupiti u roku od 1-5 dana ali se prijavljaju tu kao investicije dugotrajnog
roka. Investicije sredstava KPSF-PS na obveznice Trezora Kosova imaju originalnu zrelost do deset godina dok oroéenja sa

bankama imaju originalnu zrelost od 1 do 3 godine.

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

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar
2019 2018

Do 5-10 Do 5-10
1 godine g godina 1 godine g go
EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Finansijska sredstva

Novac u banci 3,279,603 - - 6,245,153 - -
Otvoreni fondovi - - 1,480,058,308 - - 1,227,330,357
Obveznice Kosova 77,695,694 200,332,878 20,455,126 50,863,036 136,400,021 21,247,807
Depoziti 112,949,255 72,670,896 - 76,243,274 43,100,819 -
Dospeli doprinosi i

druga potraZivanja 12,274,188 - - 131,347,368 - -

206,198,740 273,003,774  1,500,513,434 264,698,831 179,500,840  1,248,578,164

Finansijske obaveze

Plativi racuni 1,256,441 - - 874,667 - -
1,256,441 z z 874,667 z z
Razlika zrelosti 204,942,299 273,003,774 1,500,513,434 263,824,164 179,500,840 1,248,578,164
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3.8.4 Devizni rizik

Na datume izvjesStavanja direktni plasmani u obveznicama kosovskog Trezora i bankarskih orocenja su denominirani u
evrima. Kao nacin 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 upravljaci ovih fondova koriste devizne derivate za upravljanje i kontrolu deviznog rizika. Izuzetak od ovoga je iShares
MSCI US Qual ETF koji ima akcije na USD bez hedzing i predstavlja 2,4% sredstava na datum izvestavanja (2018: nula).

Kao rezultat toga Sto ima malo direktne izloZzenosti deviznom riziku na datum izveStavanja nije se izvodila analiza
osetljivosti o efektima smene valute na sveobuhvatnoj dobiti za godinu zavrsenu 31 decembra 2018. i 2019 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 najvide i direktno izloZzene kreditnom riziku
putem ulaganja KPSF-PS u obveznice Kosova i orocenja, i predstavljaju drugi najvedi rizik za KPSF-PS.

Merenje kreditnog rizika

Procena kreditne izloZenosti za potrebe upravljanja rizicima je sloZzena i zahteva primenu modela, bududi da izloZzenost
varira sa promenama trzisnih uslova, osim novcanih tokova i proteka vremena. Procena kreditnog rizika podrazumeva dalju
procenu verovatnoce nastanka kasnjenja,

KPSF-PS meri kreditni rizik koristeci verovatno¢u neplacanja (PD), izloZenost po defaultu (EAD) i gubitak po defaultu (LGD).
Ovo je pristup koji se koristi u svrhu merenja o¢ekivanog kreditnog gubitka (ECL) prema MSFI-u 9.

Kreditne izloZenosti razvrstavaju se u jednu od tri faze, u zavisnosti od povecanja kreditnog rizika od pocetnog priznavanja
relevantnih instrumenata koji se vode po amortizovanoj vrednosti, i to: obveznica trezora Kosova i oroceni depoziti kod
komercijalnih banaka.

Kada je doslo do znacajnog povecanja kreditnog rizika, instrument je pomeren sa 12-mesecnog ocekivanog gubitka na
ocekivani Zivotni gubitak.

Prilikom procene, pocetni kreditni rizik finansijskog instrumenta meri se prema teku¢em kreditnom riziku, uzimajuci u
obzir njegov preostali vek trajanja instrumenta.

U prvom i drugom koraku, prihod od kamata je efektivnha kamata na bruto knjigovodstvenu vrednost; u trecoj fazi to je
efektivna kamata na amortizovani trosak.

Kako bi se izracunali 12-mesecni i doZivotni ocekivani gubici, za relevantne instrumente primenjuje se model kreditnog
rizika (PD, LGD), predvidanje bilansa (avansi, povlacenje sredstava) i kamatne stope (faktori popusta).

Na strani kreditnog rizika, PD i LGD modeli moraju zadovoljiti model rezervi za umanjenje vrednosti.

PD model procenjuje verovatnoéu nepla¢anja (PD) u skladu sa sledeéim nacelima:

- Sve relevantne informacije su razmotrene;

- Trenutne ekonomske okolnosti odrazavaju se primenom najbolje, a ne konzervativne procene;

- Obezbeduje verovatnoc¢u da ¢e doci do kasnjenja u narednih 12 meseci ili tokom Zivotnog veka instrumenta;
- Ukljucuje ekonomske prognoze u buduc¢nosti.

LGD model procenjuje procenat gubitka u skladu sa sledeé¢im nacelima:

- razmatra sve relevantne informacije i ukljucuje element orijentisan na buducnost;

- odrazava trenutne ekonomske okolnosti (tj. predstavlja najbolju procenu, a ne procenu ekonomske krize);
- razmatra samo troskove koji se mogu direktno pripisati naplati povracaja.
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3.8.5 Kreditni rizik (nastavak)

Model umanjenja za obveznice Trezora Kosova

Model umanjenja za obveznice Trezora Kosova uzima u obzir istoriju neizvrSenja obaveza od strane trezora Kosova (kojih
nije bilo), kao i ustavne i zakonske garancije koje obavezuju vladu da odredi prioritet za namirenje javnog duga pre bilo
kakvih drugih isplata. Model takode uzima u obzir nivo javnog duga kao i preostali vek trajanja instrumenta. Svakom
scenariju se daje odgovarajuca verovatnoca koja se koristi za procenu ocekivanih kreditnih gubitaka.

Da li je instrument premesten sa prve faze na fazu dva ili tri zavisi od objektivnih dokaza o umanjenju vrednosti ili osnovnih
metrika kao Sto je:

- znacajne finansijske teSkoce drzave Kosova; ili

- neispunjavanje obaveza ili krsenje odredbi u placanju kamata ili glavnice depozita; ili
- postaje verovatno da c¢e drzava Kosova uci u stecaj ili finansijsku reorganizaciju; ili

- nivo duga prema BPV prelazi 80%.

S obzirom na gore navedene inpute, sve obveznice Trezora Kosova su evaluirani koriS¢enjem 12-mesecnog modela
umanjenja vrednosti u fazi 1, tokom godine koja se zavrsila 31. decembra 2019. godine nije bilo kretanja u fazama. Neto
dodatci provizija za umanjenje vrednosti tokom godine iznosilo je 144,985 EUR, Sto je rezultiralo na krajnji bilans na dan 31.
decembra 2019. godine u iznosu od 678,408 EUR (2018: neto dodatci od 380,888 EUR, i krajnji bilans u iznosu od 533,423
EUR]).

Model umanjenja za orocene depozite

Model umanjenja za oroCene depozite kod lokalnih banaka uzima u obzir istoriju neizvrSenja obaveza od strane
upotrebljenih banaka (kojih nije bilo), osnovne finansijske pokazatelje i metriku, kao i preostali vek trajanja instrumenta.
Svakom scenariju se daje odgovarajuca verovatnoca koja se koristi za procenu ocekivanih kreditnih gubitaka.

Da li je instrument premesten sa prve faze na fazu dva ili tri zavisi od objektivnih dokaza o umanjenju vrednosti ili osnovnih
metrika kao Sto je:

- neispunjavanje obaveza ili krSenje odredbi u placanju kamata ili glavnice depozita; ili
- postaje verovatno da ¢e banka uci u stecaj ili finansijsku reorganizaciju; ili

- Centralna banka Republike Kosovo nastavlja sa oduzimanjem dozvole za rad banci; ili
- tekudi koeficijent opada ispod 0.9; ili

- koeficijent kredita i depozita prelazi 1.1 ili opada ispod 0.4; ili

- koeficijent adekvatnosti kapitala opada ispod 8.5%; ili

- procenat loSih kredita prelazi 13%.

S obzirom na gore navedene inpute, svi oroceni depoziti su evaluirani koriS¢enjem 12-mesecnog modela umanjenja
vrednosti u fazi 1, tokom godine koja se zavrsila 31. decembra 2019. godine nije bilo kretanja u fazama. Neto dodatci
provizija za ocekivane kreditne gubitke tokom godine iznosilo je 33,155 EUR, Sto je rezultiralo na krajnji bilans na dan 31.
decembra 2019. godine u iznosu od 92,856 EUR (2018: neto dodatci od 34,412 EUR, i krajnji bilans u iznosu od 59,702 EUR).
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3.8.6 Financijski instrumenti ne prikazani po fer vrednosti

Sledeca 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 2019. i 2018 godine.

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar
2019 2018

dnost u Fer rednost u Fer
knjigovodstvo Vrednost knjigovodstvo Vrednost
EUR EUR EUR EUR

Financijska sredstva

Gotovina u rukama i bankama 3,279,603 3,279,603 6,245,153 6,245,153
Obveznice Kosova 298,483,698 299,162,106 208,510,864 209,044,287
Depoziti 185,620,151 185,713,007 119,344,093 119,403,795
Dospeli racuni 12,274,188 12,274,188 131,347,368 131,347,368

499,657,640 500,428,904 465,447,478 466,040,603

Financijske obaveze

Plativi racuni 1,256,441 1,256,441 874,667 874,667
1,256,441 1,256,441 874,667 874,667

3.8.7 lzlaganja putem indirektnih plasmana
Veéina KPSF-PS sredstava plasiraju se preko otvorenih instrumenata koja trguju u razli¢itim klasama imovine i
zaposljavaju razli¢itu politiku za investicije i rizik. Kao rezultat, sredstva KPSF-PS izloZeni su razli¢itim rizicima za

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

Kompletan set rizika kojima su izloZeni na dan 31 decembra 2019. svi otvoreni fondovi mogu se naci kod njihovih
pojedinacnih prospekta, dok su glavni rizici bili slededi:

_ Glavni rizici

Vanguard - GSIF Cenovni | Drzavni/Politicki | Pracenje 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
Nordea 1 - GSEF Cenovni | Ugovorne stranke | Drzavni/Politicki

Nordea 1 - SRF Cenovni | Kreditni | Ugovorne stranke | Drzavni/Politi¢ki | Derivatni

AXA - WFOI Kreditni | Ugovorne stranke

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

Amundi - 3M-I Kreditni | Ugovorne stranke

Corp Bond Eur ETF Cenovni | Ugovorne stranke | Drzavni/Politicki

S&P500 Minvol ETF Cenovni | Ugovorne stranke | Drzavni/Politicki

Amun EurCorp ETF Cenovni | Ugovorne stranke | Drzavni/Politicki

MSCI USA Qual ETF Cenovni | Ugovorne stranke | Drzavni/Politicki | Valutni
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Kada se sve investicije, direktne i indirektne, uzimaju u obzir, izloZenost sredstava KPSF-PS na dan 31.decembar 2019.
godine je kao sledece:

Valuta - EUR: 69.3%; USD: 21.3%; GBP: 3.0%; JPY: 1.3%; CAD: 1.3%; DKK: 1.1%; Ostalo (neto): 2.7%.

Aset klasa - Akcije: 34.9%; Trezorski dug: 23.7%; Dug preduzeca: 20.5%; Novcana trzista: 20.6%; Neto derivati: 0.3%.

U nastavku je prikazana raspad rejtinga direktnih instrumenata fiksnog prihoda i trZista novca, kao i indirektnih koji se drze
kroz otvorene fondove. Iskljucena su indirektna ulaganja u fondove sa fiksnim dohotkom, ili 4,93% imovine KPSF-PS, za

koja se rejting ne moZe dobiti. Nijedna provizija se ne iskazuje za indirektne instrumente sa fiksnim prinosom posto se
mjere po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka u odgovarajuc¢im otvorenim fondovima.

Direktne investicije

Primenljivi rejting

Procenat
sredstva KPSF na dan

31 decembar
2019

Procenat

sredstva KPSF na dan
31 decembar

2018

Obveznice Kosova - 15.20% 12.43%
Depoziti - 9.44% 7.10%
24.64% 19.53%
Indirektne investicije u duZnicke hartije
Prvoklasni AAA 4.87% 6.97%
Visok AA+ | AA | AA- 2.31% 7.22%
Srednje visi A+ [A]A- 5.90% 3.28%
Srednje nizi BBB+ | BBB | BBB- 7.98% 5.10%
Spekulativni BB+ | BB | BB- 2.13% 1.27%
Veoma spekulativni B+ | B | B- 0.37% 0.64%
Umereni rizik CCC+ 0.01% 0.02%
Previse spekulativni ccc 0.02% 0.01%
U neplacaj sa malo izgleda za oporavak CCC- |cclc 0.00% 0.00%
Bez rejtinga - 0.43% 0.54%
24.02% 25.05%
Indirektne investicije u gotovinske hartije
Prvoklasni AAA 0.01% -
Visok AA+ | AA | AA- 1.05% 0.10%
Srednje visi A+ [A]A- 3.75% 1.57%
Srednje nizi BBB+ | BBB | BBB- 2.55% 0.31%
Spekulativni BB+ | BB | BB- - 0.01%
Bez rejtinga - 0.17% -
7.53% 1.99%
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4 NOVAC U BANCI

Na dan NEXCEL

31 decembar 31 decembar

2019 2018

EUR EUR

U Centraloj banci Republike Kosovo (CBK) 2,955,546 6,245,153
Erste Bank Austria (broker) 324,057 -
Ukupan novac u banci 3,279,603 6,245,153

0d 1. januara 2018 do 30. juna 2019. negativna godiSnja kamata od -0.40%; od 1. jula do 17. oktobra 2019. negativna
godiSnja kamata od -0.50%; od 18. oktobra do 31 decembra 2019. negativna godiSnja kamata od -0.60%; je bila zastupana
na dnevni bilans tekuceg racuna KPSF-PS sa Centralnom Bankom Kosova. Ukupni rashodi kamate za godinu zavrsenu 31
decembra 2019. su bili 99,699 EUR od kojih na datum izvestavanja 14,627 EUR su bili plativi CBK-u (2018: rashodi od 66,673

EUR od kojih na datum izvestavanja su 5,030 EUR bili plativi).

5 DOSPELI DOPRINOSI | DRUGA POTRAZIVANJA

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar

2019 2018

EUR EUR

Dospeli doprinosi 12,274,188 11,347,368
Despela sredstva povlacenih sa otvorenih fondova - 120,000,000
Ukupno dospelih doprinosa i drugih potrazZivanja 12,274,188 131,347,368

Dospeli doprinosi odnose se na doprinose koji su primljeni na uplatni rac¢un do 18-PSg tekucih meseca od datuma

izvestavanja a nisu pretvorene u jedinice na dane izvestavanja.

Despela sredstva sa otvorenih fondova sacdine se od povlacenih sredstava tokom jednog izvestajnog perioda koje su se

primili tokom sledeceg perioda.
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al Investicije na otvorene fondove (u EUR)

NEXEL Dobitak ili Odbijena NEXEL
| Napomena 1 januar gubitak LELGEDE] Povlaéenja 31 decembar
EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Vanguard - GSIF | 6.1 363,676,626 55,204,616 48,969,050 (365,610) (420,000,000) 47,484,682
BNY Mellon - RRF | 6.2 145,256,365 102,000,000 23,180,606 - - 270,436,971
AXA - GILB 16.3 97,593,865 13,345 2,074,769 (153,678) (70,000,000) 29,528,301
Schroders - SISF | 6.4 9,812,299 52,000,000 574,969 - (62,387,268) -
Schroders - GDG | 6.5 55,893,343 - 5,244,959 - (17,500,000) 43,638,302
Nordea 1-GSEF | 6.6 162,607,446 108,000,000 28,881,121 - (173,000,000) 126,488,567
Nordea 1 - SRF 16.7 124,005,629 88,000,000 17,042,015 - - 229,047,644
Amundi - 3M-I |16.8 59,847,864 733,065,632 (830,703) (221,064) (517,998,964) 273,862,765
AXA - WFOI 16.9 53,906,903 39,100 5,740,987 (238,363) (17,500,000) 41,948,627
BNP Paribas - PDP | 6.10 52,220,239 50,000,000 9,763,153 (450,555) - 111,532,837
Amundi - RPI2 16.11 102,509,778 26,000,262 7,190,867 (161,370) (49,999,192) 85,540,345
Corp Bond Eur ETF | 6.12 - 61,995,980 (642,957) (46,473) - 61,306,550
S&P500 Minvol ETF | 6.13 - 45,927,155 4,532,116 (64,637) - 50,394,634
Amun EurCorp ETF | 6.14 - 61,998,114 (792,988) (37,062) - 61,168,064
MSCI USA Qual ETF | 6.15 - 47,711,957 (29,170) (2,768) - 47,680,019
Ukupne investicije na

otvorene fondove 1,227,330,357  1,431,956,161 150,898,794  (1,741,580) (1,328,385,424)  1,480,058,308

NEXEL Dobitak ili Odbijena NEXEL
| Napomena 1 januar gubitak LELGEDE] Povlaéenja 31 decembar
EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Vanguard - GSIF | 6.1 368,189,871 32,509,398 (36,036,485) (986,158) - 363,676,626
BNY Mellon - RRF | 4.2 108,940,067 110,000,000 (1,683,702) - (72,000,000) 145,256,365
AXA - GILB 16.3 100,550,642 49,414 (2,611,784) (394,407) - 97,593,865
Schroders - SISF | 6.4 10,275,294 - (462,995) - - 9,812,299
Schroders - GDG | 6.5 113,300,190 36,000,000 (10,406,847) - (83,000,000) 55,893,343
Nordea 1-GSEF | 6.6 146,966,855 21,000,000 (5,359,409) - - 162,607,446
Nordea 1 - SRF 16.7 242,568,079 - (7,562,450) - (111,000,000) 124,005,629
Amundi - 3M-| 16.8 27,942,054 97,000,402 (78,317) (16,719) (64,999,556) 59,847,864
AXA - WFOI 16.9 109,973,876 40,015,595 (8,365,851) (716,717) (87,000,000) 53,906,903
BNP Paribas - PDP | 6.10 130,010,203 22,000,000 (8,775,311) (1,014,653) (90,000,000) 52,220,239
Amundi - RPI2 16.11 86,295,734 64,001,173 (5,533,651) (253,115) (42,000,363) 102,509,778
Pictet - HDS 33,137,645 - (1,664,192) - (31,473,453) -

Ukupne investicije na
otvorene fondove 1,478,150,510 422,575,982  (88,540,994) (3,381,769) (581,473,372)  1,227,330,357
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b) Investicije na otvorene fondove (u Jedinice)

Na dan Na dan
Fond | Napomena 1 januar Povlacenja 31 decembar

Jedinice Jedinice Jedinice Jedinice
Vanguard - GSIF | 6.1 20,867,975 2,972,007 (21,651,536) 2,188,446
BNY Mellon - RRF | 6.2 113,075,171 74,298,882 - 187,374,053
AXA - GILB 16.3 639,834 87 (455,392) 184,529
Schroders - SISF | 6.4 65,229 333,840 (399,069) -
Schroders - GDG | 6.5 347,866 - (104,545) 243,321
Nordea1-GSEF 6.6 6,708,228 3,898,672 (6,462,452) 4,144,448
Nordea 1 - SRF |16.7 6,873,926 4,664,998 - 11,538,924
Amundi - 3M-| |16.8 57 696 (493) 260
AXA - WFOI 16.9 398,808 271 (122,901) 276,178
BNP Paribas - PDP | 6.10 364,794 298,579 - 663,373
Amundi - RPI2 16.11 21 5 (10) 16
Corp Bond Eur ETF | 6.12 - 457,000 - 457,000
S&P500 Minvol ETF | 6.13 - 7,323,737 - 7,323,737
Amun EurCorp ETF | 6.14 - 270,745 - 270,745
MSCI USA Qual ETF | 6.15 - 530,229 - 530,229

Na dan Na dan
Fond | Napomena 1 januar Povlacenja 31 decembar

Jedinice Jedinice Jedinice Jedinice
Vanguard - GSIF | 6.1 19,118,503 1,749,472 - 20,867,975
BNY Mellon - RRF | 6.2 84,626,790 85,736,732 (57,288,351) 113,075,171
AXA - GILB 16.3 639,513 321 - 639,834
Schroders - SISF | 6.4 65,229 - - 65,229
Schroders - GDG | 6.5 647,516 209,452 (509,102) 347,866
Nordea 1- GSEF | 6.6 5,899,914 808,314 - 6,708,228
Nordea 1 - SRF |16.7 12,888,846 - (6,014,920) 6,873,926
Amundi - 3M-| |16.8 24 95 (62) 57
AXA - WFOI |16.9 751,958 276,157 (629,307) 398,808
BNP Paribas - PDP | 6.10 842,199 146,921 (624,326) 364,794
Amundi - RPI2 16.11 17 13 (9) 21
Pictet - HDS 180,498 - (180,498) -

21



KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - PENZIJSKA SREDSTVA

¥ [ 4
NAPOMENE FINANSIJSKIH IZVESTAJA (NASTAVAK) .
NA DAN | ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2019 I

IZNOSI U EURO 0SIM GDE DRUGACIJE NAVEDENE

6 INVESTICIJE NA OTVORENE FONDOVE (NASTAVAK)
6.1 Vanguard Investment Series plc- Global Stock Index Fund Euro hedged (ISIN: IECOBO3HD316)

Fond tezi da obezbedi dugorocan rast kapitala praéenjem poslovanja Morgan Stanley Capital International (MSCI), World
Free Index, trziSnog ponderisanog indeksa zasnovanog na veli¢inu kapitala kompanija u razvijenim zemljama. Investiciona
politika Global Stock Index Fund usmerena je pretezno ka cilju da se investira u obi¢ne akcije. Investicije KPSF u ovaj Fond
pripisane su po valutnom ekvivalentu neto vrednosti imovine po deonici na relevantni dan poslovanja. Fond ne isplacuje
nikakve dividend, stoga sva dobit se ogleda u neto vrednost sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine
zavrSenoj 31.decembra 2019.godine je bila +24.50% (2018: -9.51%). Naknada za upravljanje obracunava se dnevno po
godisnjoj stopi od 0.25% od vrednosti aktive (2018: -9.51%). Fond takode daje rabat od 0.12% od naknade za upravljanje
(2018: 0.12%), koja se reinvestira u slede¢em mesecu, $to za rezultat ima da neto naknada za upravljanje koje naplacuje
fond iznosi 0.13% od vrednosti sredstava (2018: 0.13% sredstava). Povlacenih 420,000,000 EUR iz ovog fonda tokom 2019.
ukljucuju i ostvareni dobitak u iznosu od 141,769,973 EUR.

6.2 BNY Mellon - Real Return Fund (ISIN IEO0B504KX99)

BNY Mellon Real Return Fund je fond sa apsolutnim povracajem koji ulaze sredstva mesovito u gotovini, obveznicama i
akcijama. Fond ne plac¢a dividendu zato svi dobitci i interesi odrazavaju se na neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene
jedinice tokom godine zavr$enoj 31.decembra 2019.godine je bila +12.35% (2018: -0.21%). Naknada za upravljanje se
obrac¢unava dnevno po godi$njoj stopi od 0.60% sredstava (2018: 0.60% sredstava) aodvojeno se placa preko fakture,
odnosno ne smanjuje neto vrednost sredstava. Ukupna naknada ovog fonda za godinu zavrSenu 31.decembra 2019. Iznosi
1,246,615 EUR (2018: 488,895 EUR). Tokom 2019. godine nije bilo povladenja iz ovog fonda.

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

AXA Global Inflation Linked Bond Fund, vodeceg svetskog menadzer sredstava, je fond sa apsolutnim povracajem koji ulaze
u trezorskim i korporacijskim obveznicama sa zastitom globalne inflacije. Fond ne placa dividendu, dok se svi dobitci i
interesi odraZavaju u neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine zavrsenoj 31.decembra
2019.godine je bila +6.94% (2018: -2.99%). Naknada za upravljanje se obracunava dnevno po godiSnjoj stopi od 0.40%
vrednosti aktive (2018: 0.40%); ali kada vrednost plasmana je veca od 50 miliona evra, rabat od godi$nji stope od 0.05%
sredstava se obracuna dnevno i reinvestira se u sledecem mesecu, $to ucini neto naknadu fonda u godisnjoj stopi od 0.35%
sredstava. Povlacenih 70,000,000 EUR iz ovog fonda tokom 2019. uklju€uju i ostvareni dobitak u iznosu od 8,045,150 EUR.

6.4 Schroders - International Strategic Bond Euro Hedged (ISIN LU0201824265)

Schroders International Strategic Bond Fund je zajednicki fond sa sediStem u Luksemburgu koji posluje kroz investicije u
portfelj obveznica i druge hartije od vrednosti sa fiksnim ili promenljivim povracajem denominovane u razlicite valute koje
izdaju vlade, vladine agencije i medunarodne agencije, te korporacije Sirom sveta. Fond ne isplacuje dividende, pa se stoga
svi interesi ogledaju ponudacku cenu fonda. Promena cene jedinice za godinu do potpunog povlacenja 13. avgusta 2019. je
bila +3.92% (2018: -4.51% za celu godinu). Naknada za upravljanje fondom se obracunava u tromesecno po godisnjoj stopi
od 0.50% vrednosti imovine (2018: 0.50%), i isplacuje se odvojeno preko fakture, to jest ne umanjuje vrednost aktive;
Medutim, za vrednost imovine vecoj od 100 miliona EUR, godiSnja taksa se smanji na 0.45% sredstava. Ukupan iznos
naknada koji je placen ovom fondu za godinu zavréenu 31.decembra 2019 je 100,784 EUR (2018: 50,969 EUR). Potpuno
povlacenih 62,387,268 EUR iz ovog fonda tokom 2019. ukljucuju i ostvareni dobitak u iznosu od 2,190,514 EUR.

6.5 Schroders - Global Diversified Growth Fund (ISIN LU0776411141)

Schroders Global Diversified Growth Fund je fond sa raznovrsnim klasama sredstava u portfelju. Fond ne pla¢a dividendu
zato svi dobitci i interesi odrazavaju se na neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine zavrsenoj
31.decembra 2019.godine je bila +11.62% (2018: -8.17%). Naknada za upravljanje fondom se obracunava u tromeseéno po
godisnjoj stopi od 0.65% vrednosti imovine, i ispla¢uje se odvojeno preko fakture, to jest ne umanjuje vrednost aktive.
Ukupan iznos naknada koji je pla¢en ovom fondu za godinu zavrSenu 31.decembra 2019 je 293,788 EUR (2018: 813,018
EUR). Povlaéenih 17,500,000 EUR iz ovog fonda tokom 2019. ukljucuju i ostvareni dobitak u iznosu od 176,846 EUR.

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: povracaje, dividende i novéane tokove. Fond moZze medutim, drZati do 1/3 sredstava u gotovini ili ulagati ih u
obveznicama ili drugim duznickim instrumentima u cilju upravljanja rizikom. Fond ne pla¢a dividendu zato svi dobitci
odraZavaju se na neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine zavrSenoj 31.decembra 2018.godine
je bila +25.91% (2018: -2.69%). Naknada za upravljanje se obrac¢unava dnevno po godisnjoj stopi od 0.43% sredstava i placa
se odvojeno putem fakture, odnosno ne smanjuje neto vrednost sredstava fonda. Ukupni troSkovi menadZera ovog fonda za
godinu zavrdavenu 31.decembra 2019 iznosi 689,736 EUR (2018: 689,736EUR). Povlaé¢enih 173,000,000 EUR iz ovog fonda
tokom 2019. ukljucuju i ostvareni dobitak u iznosu od 30,597,957 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 ciljem da stvori povratak iz obih kategorija sredstava i istovremeno da upravlja rizicima kroz stratesko
koris¢enje finansijskih derivata. Fond ne placa dividendu zato svi dobitci i interesi odraZavaju se na neto vrednosti
sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine zavréenoj 31.decembra 2019.godine je bila +10.03% (2018: -4.14%).
Naknada za upravljanje se obracunava dnevno po godisnjoj stopi od 0.56% sredstava i placa se odvojeno putem fakture,
odnosno ne smanjuje neto vrednost sredstava fonda. Ukupni troskovi menadZera ovog fonda za godinu zavrsenu
31.decembra 2019 iznosi 1,129,320 EUR (2018: 942,218 EUR). Tokom 2019.godine nije bilo povladenja iz ovog fonda.

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

Amundi - 3M (1) je fond fond koji ulaZe u instrumente trziSta novca i teZi da obezbedi visoku likvidnost i sigurnost i sluzi kao
alternativa drzanju sredstava u Centralnoj banci Kosova. Fond ne placa dividendu zato svi dobitci ili gubitci odrazavaju se na
neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene jedinice od prve investicije jula 2019 i do 31.decembra 2019.godine je
bila -0.28% (2018: -0.32 %). Naknada za upravljanje fondom se obracunava dnevno po godi$njoj stopi od 0.057% sredstava i
odbija se od fonda ¢ime se smanjuje vrednost neto sredstava fonda. Kada srednja vrednost sredstava u jedinom
kalendarnom tromesecju isti¢e 50,000,000 EUR fond izdaje kao rabat na naknadu godiSnju stopu od 0.012% sredstava koja
se tipi¢no re-investira. Povlacenih 517,998,964 EUR iz ovog fonda tokom 2019. ukljucuju i ostvareni gubitak u iznosu od
535,321 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 pla¢a dividendu zato svi dobitci i interesi
odrazavaju se na neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine zavrsenoj 31.decembra 2019.godine
je bila +12.37% (2018: -7.58%). Naknada za upravljanje se obracunava dnevno po godi$njoj stopi od: 0.55% sredstva (2018:
0.55%), i odbija se od fonda ¢ime se smanjuje vrednost neto sredstava fonda. Povlacenih 17,500,000 EUR iz ovog fonda
tokom 2019. ukljuuju i ostvareni dobitak u iznosu od 586,626 EUR.

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

BNP Paribas IP - Parvest Diversified Dynamic je fond sa raznovrsnim klasama sredstava u portfelju. Fond ne placa
dividendu zato svi dobitci i interesi odrazavaju se na neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine
zavréenoj 31.decembra 2019.godine je bila +17.79% (2018: -7.27%). Naknada za upravljanje fondom se obra¢unava dnevno
po godisnjoj stopi od 0.76% sredstava i odbija se od fonda ¢ime se smanjuje vrednost neto sredstava fonda. Do 31. marta
2019. fond je dao 0.11% sredstava kao rabat na naknade, Sto za rezultat ima da neto naknada za upravljanje koje naplacuje
fond iznosi 0.65% sredstava. Od 1. aprila 2019. fond daje 0.22% sredstava kao rabat na naknade, Sto da neto naknada za
upravljanje iznosi 0.54% sredstava. Tokom 2019. godine nije bilo povlacenja iz ovog fonda.

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

Amundi Rendement Plus 12 je fond sa raznovrsnim klasama sredstava u portfelju. Fond ne placa dividendu zato svi dobitci i
interesi odraZzavaju se na neto vrednosti sredstava fonda. Promena cene jedinice tokom godine zavrsenoj 31.decembra
2019.godine je bila +8.34% (2018: -4.38%). Naknada za upravljanje fondom se obrac¢unava dnevno po godiSnjoj stopi od
0.20% sredstava i odbija se od fonda ¢ime se smanjuje vrednost neto sredstava fonda. Povlacenih 49,999,192 EUR iz ovog
fonda tokom 2019. ukljucuju i ostvareni dobitak u iznosu od 414,150 EUR.

6.12 iShares Core € Corp Bond UCITS ETF EUR (Dist) (ISIN: IEOOB3F81R35)

Corp Bond Eur ETF je berzanski trgovani fond i u skladu portfelja ima korporativnih obveznica denominiranim u evrima i
prvi put je uloZen u avgust 2019. Fond ne placa dividendu zato svi dobitci i interesi odraZavaju se na neto vrednosti
sredstava fonda. Promena cene jedinice od prve investicije do 31. decembra 2019. godine je bila -1.11%. Naknada za
upravljanje fondom se obrac¢unava dnevno po godi$njoj stopi od 0.20% sredstava i odbija se od fonda ¢ime se smanjuje
vrednost neto sredstava fonda. Tokom 2019. godine nije bilo povlacenja iz ovog fonda.

6.13 iShares Edge S&P 500 Minimum Volatility UCITS ETF EUR Hedged (Acc) (ISIN: IEOOBYX8XD24)

S&P500 Minvol ETF je berzanski trgovani fond i u skladu portfelja ima akcije iz S&P500 sa nizim volatilnostom, i prvi put je
uloZen u juni 2019. Fond placa dividendu zato svi dobitci i interesi se ne odraZavaju na neto vrednosti sredstava fonda.
Promena cene jedinice od prve investicije do 31. decembra 2019. godine je bila +9.73%. Naknada za upravljanje fondom se
obracunava dnevno po godisnjoj stopi od 0.25% sredstava i odbija se od fonda ¢ime se smanjuje vrednost neto sredstava
fonda. Tokom 2019. godine nije bilo povlacenja iz ovog fonda.
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6.14 Amundi IS EURO Corporates ETF-C EUR (ISIN: LU1681039647)

Amun EurCorp ETF je berzanski trgovani fond i u skladu portfelja ima korporativnih obveznica denominiranim u evrima i
prvi put je uloZen u avgust 2019. Fond ne placa dividendu zato svi dobitci i interesi odrazavaju se na neto vrednosti
sredstava fonda. Promena cene jedinice od prve investicije do 31. decembra 2019. godine je bila -1.34%. Naknada za
upravljanje fondom se obracunava dnevno po godisnjoj stopi od 0.16% sredstava i odbija se od fonda ¢ime se smanjuje
vrednost neto sredstava fonda. Tokom 2019. godine nije bilo povlacenja iz ovog fonda.

6.15 iShares Edge MSCI USA Quality Factor ETF (ISIN: US46432F3394)

MSCI USA Qual je berzanski trgovani fond i u skladu portfelja ima kvalitativne akcije SAD-a iz MSCI World Index, i prvi put je
uloZen u decembar 2019. Fond ne placa dividendu zato svi dobitci i interesi odrazavaju se na neto vrednosti sredstava
fonda. Promena cene jedinice od prve investicije do 31. decembra 2019. godine je bila -0.07%. Naknada za upravljanje
fondom se obracunava dnevno po godisnjoj stopi od 0.15% sredstava i odbija se od fonda ¢ime se smanjuje vrednost neto
sredstava fonda. Tokom 2019. godine nije bilo povlacenja iz ovog fonda.

6.16 Naknade i rabati otvorenih instrumenata

Za godinu zavrSenu

Za godinu zavrSenu
31 decembar

31 decembar

2019 2018
= I N S
NELGEDE] Rabati NELGEDE] naknada Rabati NELGELE!
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Vanguard - GSIF 6.1 365,610 (167,640) 197,970 986,158 (510,133) 476,025
BNY Mellon - RRF 6.2 1,246,615 - 1,246,615 488,895 - 488,895
AXA - GILB 6.3 153,678 (9,194) 144,484 394,407 (49,301) 345,106
Schroders - SISF 6.4 100,784 - 100,784 50,969 - 50,969
Schroders - GDG 6.5 293,788 - 293,788 813,018 - 813,018
Nordea 1 - GSEF 6.6 414,968 - 414,968 689,736 - 689,736
Nordea 1 - SRF 6.7 1,129,320 - 1,129,320 942,218 - 942,218
Amundi - 3M | 6.8 221,064 (84,790) 136,274 16,719 - 16,719
AXA - WFOI 6.9 238,363 - 238,363 716,717 - 716,717
BNP Paribas - PDP 6.10 450,555 (106,478) 344,077 1,014,653 (147,058) 867,595
Amundi - RPI12 6.11 161,370 - 161,370 253,115 - 253,115
Corp Bond Eur ETF 6.12 46,473 - 46,473 - - -
S&P500 Minvol ETF  6.13 64,637 - 64,637 - - -
Amun EurCorp ETF 6.14 37,062 - 37,062 - - -
MSCI USA Qual ETF 6.15 2,768 - 2,768 - - -
Pictet - HDS - - - 44,293 - 44,293
Svega naknade i rabata
otvorenih instrumenata 4,927,055 (368,102) 4,558,953 6,410,898 [706,492) 5,704,406
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7 OBVEZNICE KOSOVA | DEPOZITI

As at As at
December 31 December 31
2019 2018
EUR EUR

Obveznice Kosova
Pre provizija za ocekivane kreditne gubitke 299,162,106 209,044,287
Provizija za o¢ekivane kreditne gubitke (678,408) (533,423)
Posle provizija za ocekivane kreditne gubitke 298,483,698 208,510,864

Oroceni depoziti

Pre provizija za ocekivane kreditne gubitke 185,713,008 119,403,795
Provizija za oc¢ekivane kreditne gubitke (92,857) (59,702)
Posle provizija za ocekivane kreditne gubitke 185,620,151 119,344,093
Obveznice kosova i depoziti 484,103,849 327,854,957

Provizija za ocekivane kreditne gubitke duznickih instrumenata za godinu zavrsenoj 31. decembra 2019. | 2018. izvedena su
u skladu sa modelom ocekivanog kreditnog gubitka kako je detaljno opisano u znacajnim ra¢unovodstvenim politikama.

Neto opticaj provizija za ocekivane kreditne gubitke za godinu zavrSenu 31. decembra 2019 | 2018 za gore navedene

instrumente su bili:

Kosova depoziti instrumenti

EUR EUR EUR

Na dan 1. januara 2018. 152,535 25,290 177,825
Dodatne provizije zbog novih plasmana 444,842 53,157 497,999
Izdavanja iz provizije zbog dospeca / predstanka priznanja (63,954) (18,745) (82,699)
|zdavanja iz provizije zbog promene kreditong rizika - - -
Neto opticaj provizija za oc¢ekivane kreditne gubitke 380,888 34,412 415,300
Na dan 31. decembra 2018. 533,423 59,702 593,125
Dodatne provizije zbog novih plasmana 269,870 71,295 341,165
Izdavanja iz provizije zbog dospeca / predstanka priznanja (124,885) (38,140) (163,025)
Izdavanja iz provizije zbog promene kreditong rizika - - -
Neto opticaj provizija za oc¢ekivane kreditne gubitke 144,985 33,155 178,140
Na dan 31. decembra 2019. 678,408 92,857 771,265
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7 OBVEZNICE KOSOVA | DEPOZITI (NASTAVAK)

Na dan 31.decembra 2019. investiciie KPSF-PS u duZni¢ke instrumente obveznica Trezora Kosova merene po
amortizovanoj vrednosti sastojali su se od 30 instrumenata sa nominalnom vrednos$c¢u od 297,230,000 EUR, originalnim
rokom dospeca izmedu 12 mececi i 10 godina, proseé¢nim preostalim rokom od 2.49 godina (ponderisano), i prose¢nom
stopom / kuponom od 1.91%. Na dan 31. decembra 2018.sastojali su se od 25 instrumenata sa nominalnom vredno$cu od
209,060,000 EUR, originalnim rokom dospeca izmedu 6 mececi i 10 godina, prosecnim preostalim rokom od 2.79 godina, i
proseénom stopom / kuponom od 1.79%. Obveznica Trezora Kosova jos$ nisu rangirane.

Na dan 31.decembra 2019. investicije KPSF-PS u oroene depozite merene po amortizovanoj vrednosti sastojali su se od 33
depozita sa bankama sa originalnim rokom dospeca izmedu 1 i 3 godina, prose¢nim preostalim rokom od 1.16 godina
(ponderisano), i prosecnom stopom od 1.48%. Banke su sve komercijalne banke licencirane i operativne u Republici Kosova
(Banka Kombétare Tregtare, Banka pér Biznes, Turkish Enterprise Bank, NLB Bank, Raiffeisen Bank Kosovo, ProCredit
Bank, ISh Bankasi, i Banka Ekonomike).

Na dan 31.decembra 2018. investicije u orocene depozite sastojali su se od 20 depozita sa bankama sa originalnim rokom
dospeca izmedu 1i 3 godina, prosecnim preostalim rokom od 1.19 godina, i prosecnom stopom od 1.55%.

Obveznice Oroceni DuZnicki
Kosova depoziti instrumenti
EUR EUR

EUR

Na dan 1. januara 2018. 94,892,605 50,554,121 145,446,726
Novi plasmani 177,350,917 106,000,000 283,350,917
Dobitak kamate 2,353,410 847,793 3,201,203
Kamate / kuponi - primljeni (1,426,258) (622,409) (2,048,667)
Dospele glavnice (64,278,922) (37,401,000) (101,679,922)
Neto opticaj provizija za oéekivane kreditne gubitke (380,888) (34,412) (415,300)
Na dan 31. decembra 2018. 208,510,864 119,344,093 327,854,957

Novi plasmani 140,001,490 141,538,000 281,539,490
Dobitak kamate 5,299,465 2,261,648 7,561,113
Kamate / kuponi - primljeni (4,382,682) (1,490,435) (5,873,117)
Dospele glavnice (50,800,454) (76,000,000) (126,800,454)
Neto opticaj provizija za oéekivane kreditne gubitke (144,985) (33,155) (178,140)
Na dan 31. decembra 2019. 298,483,698 185,620,151 484,103,849
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8 OBAVEZE PREMA KPSF-PS

NEXEL Na dan

31 decembar 31 decembar

2019 2018

EUR EUR

Naknade naplaéene racunima ucesnika i rabati - plativi 553,030 415,160
Plus /[Manje): Razlika od refundacija pogresnih doprinosa 113 (4,559)
Neto obaveze prema KPSF - Operacije 553,143 410,601

Na dan 31.decembra 2019 bilans plativih naknada u iznosu od 553,030 EUR odnosi se na naknade KPSF-a naplac¢ene
racunima ucesnika koje nisu bili prenete na KPSF-PS na datum izvjeStavanja (2018: 415,160 EUR). Obaveze za naknade se
povecavaju, ili (smanjuju), s razlikom izmedu vrijednosti otkupljenih jedinica u svrhu refundancije (otkupne vrijednosti) i
iznosa koji se vraca primatelju (nominalni iznos). Na dan 31.decembra 2019 bilans razlika vracenog iznosa plativih je bila
113 EUR, tako da su neto obaveze prema KPSF-PS bile 553,143 EUR (2018: -4.559 EUR, odnosno 410,601 EUR).

Refundancije su potrebne u slucajevima kada, $to se prvobitno smatralo kao penzijski doprinos i jedinice se izdaju za istog,
dokazuje se da je placeno greskom ili da je preplaceno. U takvim slucajevima, samo nominalni iznos se vraca kod platioca.

9 OBAVEZE ZA OTKUPLJENE JEDINICE

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar

2019 2018

EUR EUR

Obaveze za refundacije 6,976 130,346
Obaveze za povlacene Stednje 643,521 294,433
Ukupno obaveze za otkupljene akcije 650,497 424,779

Na dan 31 decembra 2019, bilans sredstava otkupljeni putem refundacija ili isplate beneficija koja nisu preneta korisnicima
do datuma izvestavanja iznosi 650,497 EUR (2018: 424,779 EUR).

10  NE-DOPRINOSI

Ulazni transferi na racun naplate KPSF-PS-a u CBK, koji su u vreme obrade bankovnog izveétaja identifikovani da nisu
penzijski doprinosi (placeni su greskom ili preplaceni), klasifikuju se kao ne-doprinosi i ne konvertiraju se na jedinice. U
svim ostalim slucajevima dolazni transferi doprinosa se konvertiraju u jedinice, a kasnije ako se dokazuje da su ucinjeni
greskom oni se otkupljaju putem refundacije. Na dan 31 decembra 2019, bilans ne-doprinosa koji jos nije vracen do datuma
izveStavanja iznosi 38,174 EUR (2018: 34,257 EUR).
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11 OSTALI PRIHODI

Tokom godine zavrienoj 31 decembra 2019 Upravni odbor KPSF-a je odluéio da refundira 2,300,000 EUR u penzijksi fond od
vigka KPSF-PS za investicione aktivnosti (2018: 700,000 EUR).

12 NAKNADE ZA UPRAVLJANJE NA TERET RACUNA UEESNIKA

Za godinu Za godinu

zavrsenu zavrsenu

31 decembar 31 decembar

2019 2018

EUR EUR

Naknade za investicione aktivnosti 6,941,657 6,447,812
Naknade za operativne aktivnosti 1,294,186 1,212,535
Ukupno naknade za upravljanje na teret racuna ucesnika 8,235,843 7,660,347

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

Ukupne naknade naplaéene nad bruto sredstvima u¢esnika u cilju finansiranja aktivnosti KPSF-a za godinu koja se zavr3ava
31.decembra 2019.iznosi 8,235,843 EUR (2018: 7,660,347 EUR).

Naplaéene 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 2018 31januar 2018 0.393% g. 0.081% g. 0.474% g.
1 februar 2018 15 maj 2019 0.381% g. 0.071% g. 0.452% g.
16 maj 2019 31 decembar 2019 0.370% g. 0.069% g. 0.439% g.

28



KOSOVSKI PENZIJSKI STEDNI FOND - PENZIJSKA SREDSTVA

¥ [ 4
NAPOMENE FINANSIJSKIH IZVESTAJA (NASTAVAK) . I r
NA DAN | ZA GODINU ZAVRSENU 31 DECEMBRA 2019 I

IZNOSI U EURO 0SIM GDE DRUGACIJE NAVEDENE

13 POJEDINACGNI RAGUNI UGESNIKA

NEXEL Na dan

31 decembar 31 decembar

2019 2018

Broj racuna Broj racuna

Racuni bez povlacenja Stednje 618,218 582,740
Racuni sa povlacenjem Stednje 51,755 43,947
Ukupno racuna 669,973 626,687

Racun sa povlac¢enjem Stednje predstavlja rac¢une sa kojih su penzione Stednje povucene zbog: (i) penzionisanje ucesnika
koji dostizu 65 godina ili koji postaju trajni invalidi; ili (ii) naslednici, smatrani zakonski pravim, naslede penzione Stednje
umrlog uéesnika. Od 669,973 uesnika za koje je KPSF otvorio raéun penzijske Stednje, 379,827 su imali doprinose koji
pripadaju godini zavréenoj 31 decembra 2019 (2018: 344,453 od 626,687 otvorenih racuna).

Doprinosi u KPSF se uplacuju 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 Poreske Administracije Kosova (PUK) kako bi dobili dokument
pla¢anja za dati mesec. Samozaposleni uplac¢uju doprinose kvartalno. PUK &ini dostupnim informacije za KPSF i takode je
odgovoran za postovanje od strane poslodavaca i sprovodenje takvih pridrZavanja putem kazni izdatih delikventnih
poslodavcima.

Otkad je portal PAK-a za elektronicku deklaraciju uveden i postao obavezan u 2012. godini, ogromna vecina doprinosa
dodeljuje se individualnim rac¢unima s prvim pokusajem. Medutim, u nekim ogranicenim slucajevima pla¢anja doprinosa od
strane poslodavaca nisu preceni sa ta¢nim i / ili dovoljnim informacijama; Sto rezultira doprinosima koji nisu dodeljeni
pojedinac¢nim rac¢unima ucesnika.

Nerasporedeni doprinosi na dan 31. decembra 2019. godine iznosili su 2,405,299 EUR (2018: 1,293,572 EUR). Glavni razlozi
ukljucuju: (i) poslodavac izvrsava uplatu, ali ne dostavlja spisak doprinositelja; [ii) poslodavac podnosi spisak doprinositelja,
ali vrsi nedovoljno ili previsoko placanje; (iii) licne informacije doprinosioca na listi doprinositelja (licna karta i / ili ime) nisu
validne; (iv) kazne i kamata za ka3njenje u placanju (plaéa se PAK-u) ukljuéuju se u uplate; i (v) izvor plac¢anja (poslodavac)
jos nije identifikovan.

Administracija KPST-a daje sve od sebe za resavanje slucajeva nerasporedenih doprinosa. Ako je, medutim, proslo Sest ili
vise godina od uplacivanja doprinosa i uprkos naporima administracije, doprinos i dalje nije dodeljen, stav 3 ¢lana 3 Zakona
Br. 05/L-116 o izmeni stava 7.11 ¢lana 7 Zakona Br. 04/L-101 o penzijskim fondovima na Kosovu, omogucava otkup jedinica
takvih doprinosa, a prihod od tih otkupa uplacuje se u Konsolidovani budZet Kosova (KBK) preko Poreske administracije
Kosova. Tokom 2019. godine nijedna jedinica nije otkupljena u skladu s ovom odredbom, ¢ineci za prihod od nula EUR za
KBK (2018: 1,622,498 EUR).

Ukupni nedodeljeni doprinosi kao procenat kumulativnih primljenih doprinosa je dat u prilogu:

Na dan Na dan

31 decembar 31 decembar

2019 2018

EUR EUR

Ukupno nedodeljenih doprinosa (konvertisanih u jedinice do datuma izvjestavanja) 2,405,299 1,293,572

Kumulativni doprinosi konvertisani u jedinice do datuma izvjestavanja 1,781,446,174 1,594,824,669
Nedodeljeni doprinosi kao procenat kumulativnih doprinosa

konvertisane u jedinice do datuma izvestavanja 0.135% 0.081%
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Drugi nacin 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 decembar

Napomena 2019 2018

Value EUR Value EUR

Neto imovina doprionosioca 1,978,459,507 1,691,903,168

Prilagodavanja za:

Dospeli doprinosi ne konvertirani u jedinice na dan izvestavanja 5 (12,274,188) (11,347,368)

Bilans provizije za ocekivane kreditne gubitke 7 771,264 593,125

Neto imovina doprinosioca konvertiranih u jedinice 1,966,956,583 1,681,148,925

Bilans sredstava u individualnim racdunima 1,964,366,263 1,679,863,025
Procenat neto imovine doprinosioca konvertovanih u jedinice koji

su u individualnim racunima 99.87% 99.92%

14 ISPLACIVANJE BENEFICIJA KROZ POVLACENJE U FAZAMA

U skladu sa Uredbom CBK-a za povlacenje penzione Stednje, promenutoj avgusta 2017. godine ucesnici koji se penzioniSu
sa bilansom ra¢una u KPSF iznad praga od 3,000 EUR moraju da povuku svoju ustedevinu u fazama ali imaju opciju da 20%
bilansa prime jednom isplatom (2018: prag od 3,000). UCesnici dobijaju mesecne isplate u visini od: 1% od balansa racuna
na dan penzionisanja od KPSF ili 200 EUR, koji god je veci (2018: 1% ili 200 EUR, koji god je veci). Instrukcija za povlaéenje u
fazama je uslovna do vremena kada ce anuiteti biti na raspolaganju na Kosovu. Prilikom odlaska u penziju kompletan bilans
KPSF racuna uéesnika, minus deo primljen jednom isplatom, se prenosi kod komercijalne banke ugovorene za pruzanje
usluge povlacenja u fazama, i sredstva se viSe ne obracunavaju kao sredstva KPSF-PS. Lica koji se penzioniu sa bilansom
ispod praga podizu Stednju jednom isplatom.

15  1ZVESTAJ 0 PROMENAMA U JEDINICAMA KOJA PRIPADAJU DOPRINOSIOCIMA

Jedinice Jedinice
Na dan 1 januar 1,211,680,717 1,115,941,202
Izdate jedinice u toku godine 126,442,738 119,032,107
Otkupljene jedinice zbog povlacenja sredstva (35,588,488) (21,572,925)
Otkupljene jedinice zbog refundacija i korekcija (441,768) (569,693)
Otkupljene jedinice zbog ne alociranih sredstva - (1,149,974)
Na dan 31 decembar 1,302,093,199 1,211,680,717
Neto imovina doprinosioca konvertiranih u jedinice 13 1,966,956,583 1,681,148,925
Neto vrednost jedinice na dan izvestavanja EUR 1.5106 EUR 1.3875
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16 DESAVANJA POSLE DATUMA FINANSIJSKOG STANJA

0d 31. decembra 2019. godine, Sirenje COVID-19 je ozbiljno uticalo na mnoge lokalne ekonomije Sirom sveta. U mnogim
zemljama, preduzeca su prinudena da zatvore ili ogranice svoja poslovanja za duzi ili neodredeni period vremena. Mere
preduzete za zaustavljanje virusa, ukljucujuci zabranu putovanja, karantine, socijalnu udaljenost i zatvaranje usluga koje
nisu od sustinskog znacaja uzrokovale su ometanja u poslovanju Sirom sveta, sto je rezultiralo u ekonomskom usporavanju.
Globalna trzista akcija su takode iskusila veliku volatilnost i znacajno oslabljenje. Dok su vlade i centralne banke odgovorile
monetarnim i fiskalnim intervencijama radi stabilizacije ekonomskih uslova, trajanje i uticaj pandemije COVID-19, kao i
efikasnost reakcija vlade i centralnih banaka, za sada nisu jasni.

Sveukupni rizik za poslovanje

Ovi su dogadaji blago poremetili, ali nisu spreili, normalno funkcionisanje KPSF-a. Sve operacije se obavljaju, i usluge se
pruzaju, radom osnovnog osoblja u kancelariji i drugih koji rade kod kuée. Finansijska pozicija KPSF-PS i dalje je vrlo
stabilna, s obzirom na dugoro¢nu prirodu svojih ulaganja, visoku likvidnost koriscenih investicijskih vozila i nizak nivo
povlacenja u poredenju sa dolaznim doprinosima potrebnim za servisiranje tih povlacenja.

KPSF je odlucio da ovi dogadaji nisu naredni dogadaji za prilagodavanje. Prema tome, finansijsko stanje i rezultati
poslovanja za godinu zavrsenoj 31. decembra 2019. nisu prilagodeni kako bi odraZavali njihov uticaj. Nije mogucée pouzdano
proceniti trajanje i ozbiljnost ovih posledica, kao ni njihov uticaj na finansijsko stanje i rezultate KPST-PS za buduée
periode.

Pad fer vrednosti investicija

Imajuci u vidu ove dogadaje, Upravni odbor KPSF-a je preduzeo mere kako bi drastiéno smanjio investicije u akcije u korist
gotovine. Ovo je pomoglo u amortizaciji uticaja padajucih cena investicija fer vrednosti u ukupni portfelj KPST-PS. Time,
cena jedinice KPST-PS smanjena je za -4,66% u godini do 31. marta 2020. godine, dok su tokom istog perioda glavni indeksi
u svetu pali za izmedu -30% i -20%. Nakon serije otkupa i pada vrednosti ulaganja u instrumente fer vrednosti, na dan 31.
marta 2020. izloZenost investicija fer vrednosti je iznosilo 1,364,353,783 EUR.

Te naknadne promjene fer vrednosti investicija KPST-PS ne odrazavaju se u finansijskim izvestajima na dan 31. decembra
2019. godine.

Osim gore navedenih dogadaja, ne postoje ostali naredni dogadaji koji zahtevaju prilagodavanje ili dalje obelodanjivanje u
finansijskim izvestajima za godinu koja se zavrsava 31. decembra 2019.
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