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1. Uvod

Kosovski penzijski stedni fond (KPSF) je nezavisng,
neprofitna javna institucija koju je osnovala Skupstina
Republike Kosovo. KPSF je uspostavljen prema modelu
definisanih penzijskih doprinosa, tako da svaki uplati-
lac doprinosa ima otvoren licni racun

penzijske Stednje u ovoj instituciji.

Na li€énom raCunu Cuvaju se sve informacije i preko
njega se obavljaju sve ulazne, investicione i izlazne
transakcije. KPSF je osnovan u decembru 2001. godine,
a aktivnosti je zapo€eo u avgustu 2002. godine — radi
administriranja i upravljanja obaveznim penzijskim
doprinosima zaposlenih na Kosovu (kao i dodatnim -
dobrovoljnim doprinosima).

Opste aktivnosti KPSF-a ureduje Skupstina Kosova,
dok neposredni nadzor vrsi Centralna banka Kosova
(CBK). KPSF je u potpunosti posveéen poverenickom
¢uvanju (uklju¢ujuéi ulaganje) penzijskih doprinosa
koje su ustedeli gradani Kosova — kao zaposleni ili
samozaposleni.

Vodenje pojedinacnih racuna predstavlja zakonsku
odgovornost, medutim uStedeni novac ostaje licna
svojina uplatilaca doprinosa. Ipak, iako je licna svoji-
na, namena penzijske Stednje je posebna: ona se
moZe koristiti samo za penziju — ne moZe se koristiti ni
u jednu drugu svrhu niti povuéi pre dostizanja
starosne granice za penzionisanje (npr. ne moze se
uzeti kao zajam, za medicinsko le¢enje i sliéno).

Institucija, sada ve¢ 25 godina nakon osnivanja, ima
dokazano iskustvo u povereniCkom administriranju i
upravljanju penzijskom stednjom, Cuvajuéi i uvecava-
ju€i vrednost penzijskih sredstava kroz promisljena
ulaganja na medunarodnim finansijskim trzistima, ali
i na Kosovu.
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Dok su sredstva pod upravljanjem ve¢ premasila 4,3
milijarde evra, a ukupan broj racuna jedan milion,
institucija ima 38 stalno zaposlenih i samo jednu
kancelariju, u Pristini.

Rad KPSF-a zasniva se na dva glavna stuba:
ulaganjima i operacijama. Oba povezuju akcione
planove na strateSkom i operativhom nivou, kako bi
se ispunile zakonske obaveze i na najbolji nacin
odgovorilo na potrebe uplatilaca doprinosa.

Od osnivanja, Skupstina je nadzirala KPSF putem
godisnjih izvestaja, koji ukljuCuju i revidirane finan-
sijske izvestaje, kao i kroz razmatranje i odobravanije

plan u€inka za narednu godinu.

Ako je potrebno, Skupstina preko funkcionalnih
komisija

takode odrzava vanredne informativne sastanke sa
predstavnicima KPSF-a. Na taj nac¢in Skupstini je
obezbeden dovoljan prostor za neposrednu procenu
funkcionisanja institucije.

Ovaj plan u€inka, namenjen Skupstini

Republike Kosovo, ima za cilj da objedini

razli¢ite klju¢ne informacije o jednogodisnjem plan-
iranju institucije, kako bi se ¢lanovima SkupSstine
pomoglo da nadziru, prate i blagovremeno sagledaju
kratkoro€no planiranje institucije.

Stoga se, pored ocekivanih godisnjih aktivnosti, ovom
planu prilaze i plan naknada i finansijskih prihoda za
2027. godinu.




2. Mandat

Zakonski mandat KPSF-a jeste da administrira i upra-
vlja penzijskom Stednjom do penzionisanja uplatilaca
doprinosa. Ove odgovornosti obuhvataju ulaganje
penzijskih sredstava, u skladu sa nacelima koja proi-
Zlaze iz vaze€eg zakonodavstva, kao i pruzanje usluga
uplatiocima doprinosa tokom ciklusa uplate doprino-
sa. KPSF ulaze penzijska sredstva tako da se uplatioci-
ma doprinosa povecava vrednost penzijske Stednje i
da se dugoro¢no o€uva njena kupovna moc.

Iz tog razloga, Upravni odbor KPSF-a utvrdio je kao
uporednu vrednost (benémark) pokrice inflacije uz
nekoliko dodatnih baznih poena (u zavisnosti od port-
folija), uvek imajuéi u vidu dugoro&nost ulaganja aku-
muliranih penzijskih sredstava.

Pored toga, radi pravilnog upravljanja investicionim
rizikom, uplatioci doprinosa rasporedeni su u tri inves-
ticiona portfolija prema uzrasty, i to: 1) Standardni
portfolio (za uzrast od 15 do 57 godina);

2) UravnoteZeni portfolio (za uzrast od 58 do 62
godine) i 3) Konzervativni portfolio (za uzrast od 63
godine i vise).

Penzijska sredstva ulazu se u razlicite

investicione klase, uz Siroku geografsku raspodelu
(globalno i na Kosovu) i u brojne industrije, kako bi se
mogucdi rizik od ulaganja rasporedio (i time smanjio),
prema proceni Upravnog odbora.

Zakon br. 04/L-101 o penzijskim fondovima na Kosowvu,
zajedno sa izmenama i dopunama, dodeljuje KPSF-u
(preko Upravnog odbora) oviaséenja i prava pov-
ereni¢kog upravnika penzijskih fondova (&lan 5.1) i
utvrduje njegova prava u vezi sa penzijskim fondovi-
ma, ukljucujuéi, ali ne ograniCavaju¢i se samo na
sledeée (&lan 5.2):

« Vodenje postupka izbora upravija¢a sredstvima i
¢uvara sredstava ili instrumenata otvorenih investi-
cionih fondova, u skladu sa vaze&im zakonima.

« Sprovodenje ugovora sa upravlja¢ima

sredstvima, ¢uvarima instrumenata otvorenih inves-
ticionih fondova, racunovodama, revizorima, advoka-
tima i drugim pruzaocima usluga za KPSF.
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« Trazenje i prijem informacija od upravljaca sredstvi-
ma otvorenih investicionih fondova, Guvara sredstava
i drugih pruzalaca usluga o svim transakcijaoma u ime
KPSF-a, ukljucuju¢i glasanje po osnovu akcija koje
KPSF poseduije.

« Utvrdivanje nacela ulaganja KPSF-a.

* RazreSenje i zamenu upravljaCa sredstvima
otvorenih investicionih fondova, ¢uvara sredstava i
drugih pruzalaca usluga KPSF-a.

* Isplatu sredstava sa individualnih racuna penzijske
Stednje pruzaocima anuiteta radi kupovine penzija za
ucesnike i korisnike u skladu sa ovim zakonom.

« Zaklju€ivanje ugovora o kupovini, prodaiji, davanju ili
uzimanju u zakup nepokretnosti ili opreme potrebne
za rad KPSF-a.

 Zaposljavanje izvrSnog i neizvrSnog osoblja.

+ Zaklju€ivanje ugovora o osiguranju, ukljucujuci
fiducijarno osiguranje ¢lanova Upravnog odbora, sa
osiguravaju¢im drustvima licenciranim na Kosovuiili u
drzavama c¢lanicama Organizacije za ekonomsku
saradnju i razvoj.

« Utvrdivanje razumnih godisnjih naknada zasnovanih
na troskovima, koje se naplac¢uju sa racuna svakog
uCesnika za administriranje individualnih racuna — uz
prethodno odobrenje Skupstine Republike Kosovo.

« KPSF ima svoje glavno i jedino sediste

« Pripremu godi$njeg budzeta (za ulaganja i
poslovanje).

u Pristini. Usluge za uplatioce doprinosa i

korisnike penzijske Stednje pruzaju seiu

Sest drugih centara Poreske administracije

Kosova u: Mitrovici, Peci, Bakovici, Gnjilanu, Prizrenu i
UroSevcu, preko penzijskih sluzbenika koji su zaposleni
u PAK-u.

3. Funkcije | Odgovornosti

KPSF zaposljava iskusno osoblje sa ugovorima

na neodredeno vreme, Cija je funkcijo da prima i

obraduje doprinose zaposlenih i

poslodavaca, kao i da pruza savete i tehnicku podrsku
svim uplatiocima doprinosa i zainteresovanim stra-

nama.

Pored toga, KPSF je svoje poslovanje podelio na
glavne jedinice: ulaganja, izveStavanje i nadzor,
odnose sa klijentima, finansije, odnose s javnoSéu,
ljudske resurse, informacione tehnologije, pravne
poslove i internu reviziju.

Institucionalna struktura osmisljena je da

efikasno upravlja licnim racunima, vodi evidenciju
doprinosa, pruza Sirok spektar usluga klijentima i
obavestava javnost o pitanjima sprovodenja penzi-
jskog programa.

Poslodavci prijavljuju obavezu pla¢anja

penzijskih doprinosa putem onlajn sistema za
prijavljivanje u PAK-u. Prijavljivanje se vrsi ucitavan-
jem spiska zaposlenih u onlajn sistem za prijavljivanje
(EDI). Nakon prijave, EDI izraduje odgovarajuce uplat-
nice, preko kojih se pla¢anje obavlja u bilo kojoj
komercijalnoj banci ili instituciji licenciranoj za takva
pla¢anja u Republici Kosovo.

Ako su zaposleni pravilno identifikovani na spisku
prijavljenom u sistemu i ako je uplata izvrSena u
skladu sa pravilima, penzijski doprinosi se (obi¢no) u
roku od tri do pet radnih dana prenose na individu-
alne racune penzijske stednje u KPSF-u.

Prikupljeni doprinosi ulazu se na globalnim finan-
sijskim trzistima radi povecanja vrednosti, dok se
prinos od ulaganja proporcionalno rasporeduje na
individualne racune. Radi boljeg upravljanja investi-
cionim rizikom, od februara 2022. godine zapoceto je
uskladivanje investicionog rizika sa uzrastom uplati-
laca doprinosa, a u aprilu 2024. godine formirana su
tri investiciona portfolija.

KPSF naplacuje godisnje naknade na penzijska sred-
stva radi obavljanja svojih funkcija i odgovornosti.
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3.1 Upravni odbor

KPSF-om upravlja Upravni odbor, koji se sastoji

od osam ¢lanova: pet ¢lanova sa najmanje

10 godina iskustva u oblasti penzija ili ulaganja;

dva ¢lana sa iskustvom u zastupanju (jedan
poslodavaca, a drugi zaposlenih); kao i jedan pred-
stavnik Vlade Kosova, bez prava glasa.

Sedam &lanova Odbora (sa pravom glasa) imenuje
Skupstina Kosova na c¢etvorogodisnji mandat, uz
moguénost ponovnog izbora. Ako mandat ¢lanova
Odbora istekne, a novi ¢lanovi nisu imenovani,
mandat postoje€ih €lanova Odbora produzava se
samo za devedeset dana.

3.2 Administracija

Administracijom KPSF-a rukovodi vise rukovodstvo,
koje €ine generalni direktor i

tri direktora, direktor za finansije i IT,

direktor za operacije i direktor za ulaganja.

Rukovodstvo nastoji da u KPSF angazuje efikasne,
stru€ne i visoko integritetne pojedince, verujuci da ¢e
samo ove osobine dovesti do ve€eg napretka, odgo-
varaju¢eg radnog okruzenja, boljih usluga za upla-
tioce doprinosa, ali i, §to je najvaznije, oCuvanja insti-
tucionalnog integriteta KPSF-a.

Radi ostvarivanja navedenih ciljeva, Odbor i
rukovodstvo vode racuna da postojeCa Adminis-
tracija nastavi da unapreduje znanje i iskustvo, bude
motivisana i stavi sve intelektualne i stru¢ne kapac-
itete u sluzbu unapredenja internih procesa i usluga
za klijente.
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4. Aktivnhosti

Aktivnosti KPSF-a poginju prijemom penzijskih dopri-
nosa od PAK-a. To se ostvaruje potvrdivanjem i
uskladivanjem doprinosa na individualnim ra¢unima
u KPSF-u. U sluéaju neusaglasenosti (ili nedostatka
potrebnih izvestaja), zaposleni KPSF-a koordiniraju sa
zaposlenima PAK-q, kao i sa odgovarajuéim poslo-
davcima, kako bi pronasli informacije i uskladili
uplac¢ene penzijske doprinose.

Istovremeno, zajedno sa sredstvima, PAK dostavlja i
informacije o svakom uplatiocu doprinosa u glavni
sistem za upravljanje racunima KPSF-a, kao i na
racune uplatilaca doprinosa registrovanih za uslugu
eTrusti. Neusaglasena sredstva ili sredstva koja nisu
doprinosi vra¢aju se PAK-u, u skladu sa vazeéim
zakonodavstvom.

Ulaganje sredstava pod upravljanjem predstavlja jos
jednu od najvaznijin aktivnosti institucije. Upravni
odbor je odluke o ulaganjima preneo na Investicionu
komisiju Odbora i Upravljacki odbor, kojima pomaze i
drugo struéno osoblje KPSF-a — putem podataka,
analiza i posebnih informacija.

Proces ulaganja sredstava, kao i proces njihovog
povlacenja, zahteva niz radnji odlucivanja i adminis-
trativnih radnji do realizacije. Ve€ina sredstava pod
upravljanjem i dalje se ulaze na medunarodnim
finansijskim trzistima (dakle, van zemlje), jer jos nema
dovoljno (zakonskih) moguénosti da se veéi deo ulozi
na Kosovu. Ipak,

KPSF kontinuirano iskazuje interesovanje za veca
ulaganja sredstava u zemlji.

Trec¢u kariku glavnih aktivnosti institucije ¢ini obrada
isplata sa penzionisanih racuna u KPSF-u prema
odgovaraju¢im bankama na Kosovu. Pored prijema
zahteva za penzionisanje i izvrSenja odgovarajucih
isplata, preduzimaiju se i radnje za pripremu sporazu-
ma sa bankama o faznom povlagenju penzija (za
stanje penzijske tednje iznad 3 hiljade evra), kao i
nakon podnosenja zahteva za penzionisanje, kad god
uplatioci doprinosa zatraze informacije i pomo¢.
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Pored ovih aktivnosti, institucija ima svakodnevne
odgovornosti

u odrZzavanju sistema za azuriranje podataka svih
uplatilaca doprinosa, bezbednosti i Cuvanju tih poda-
taka, pruzanju svakodnevnih usluga, kontinuiranom
izveStavanju, neprekidnoj komunikaciji i informisanju,
kao i odgovaranju na sve zahteve trecih strana (insti-
tucija, medijo, nevladinih organizacijo, studenata i
drugih pojedinaca).

Od osnivanja, KPSF posvecuje veliku paznju transpar-
entnosti. Stoga se, pored redovnog institucionalnog
izveStavanja, sve vaine informacije objavljuju na
internet stranici KPSF-a.

Takode, u tom duhu, institucija je 2008. godine pocela
da pruza uslugu pristupa racunu penzijske Stednje
putem interneta (na portalu eTrusti). Za ovu uslugu
veC je registrovano viSe od 378 hiljada uplatilaca
doprinosa. Institucija je generalno nastojala da u sto
vecCoj meri koristi digitalne procese i usluge zasno-
vane na internetu, kao prakticniji i jeftiniji nacin
pruzanja usluga i komunikacije.

Medutim, ove odluke nisu donete bez

analize moguceg rizika po bezbednost digitalnih
podataka. Zato KPSF koristi najnovije dostupne
tehnologije digitalnih usluga sa najvisim bezbednos-
nim standardima. Radi lakSeg informisanja o penzi-
jskoj tedniji, od kraja 2023. godine izvod KPSF-a moze
se preuzeti i preko platforme eKosova, na osnovu
zajednickog sporazuma sa nadleznim institucijaoma
Kosova.

Delokrug rada KPSF-a svakodnevno nadzire interni
revizor KPSF-a, dok ga tromese&no, polugodisnje i
godisnje nadziru eksterni revizor i Centralna banka
Kosova.

Istovremeno, institucija izveStava Komisiju Skupstine
za finansijski nadzor, koja je takode nadzire, kao i
samu Skupstinu Kosova, kroz razmatranje godisnjih
naknada za upravljanje i raspravu i usvajanje godisn-
jeg plana i godisnjih izvestaja.
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4.1 Naplata penzijkih doprinosa

Naplata penzijskih doprinosa i odgovarajucih izvesta-
ja ]
zakonska je odgovornost PAK-a. Medutim, KPSF blisko
saraduje sa PAK-om, ali i pojedina¢no sa poslodavci-
ma, kako bi podaci o penzijskim doprinosima bili tacni
i potpuni.

Broj i vrednost penzijskih doprinosa nastavili su da
beleze rastuéi trend od osnivanja. To je posledica
kontinuiranog rasta prihoda, povecanja broja aktivnih
uplatilaca doprinosa, ali i veCe svesti uplatilaca
doprinosa o znacaju redovnog placanja penzijskih
doprinosa.

Za 2027. godinu ne ocCekuju se veCe promene u
mesecnim uplatama doprinosa — na osnhovu toka
uplata tokom ove godine i trenutnih nivoa uplata.

U slede€im tabelama prikazani su podaci o iznosu

i broju uplatilaca doprinosa tokom poslednjih pet
goding, kao i o novim ra¢unima i vrednosti doprinosa
za 2026. godinu.

Broj aktivnih uplatilaca doprinosa i vrednost penzijskih doprinosa tokom perioda 2021-2025.

" Broj aktivnih uplatilaca : Brojnovih racuna : Vrednost novih doprinosa

Period . doprinosa na kraju godine tokom godine za godinu

2021 419,657
2022 428,891
2023 442,383
2024 452,366
2025 470,283

45,290 €213,450,809
40,409 €241,462,429
41,968 €286,181,346

39,231 €315,807,132
37,956 €364,281,055

Broj aktivnih uplatilaca doprinosa i vrednost doprinosa po mesecima 2026. godine

Broj novih rauna

tokom meseca

Vrednost novih
doprinosa

Januar 2,450
Februar 21925
Mart 1,979
April 2,563
Maj 2,972
Jun 3,527
Jul 4,843
Avgust 3,342

PLAN UCINKA ZA 2027. GODINU

€34,191,695
€30,683,663
€38,347,685
€36,732,559
€36,118,527
€32,707,594
€39,506,037
€35,212,409
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4.2 Ulaganje penzijskih sredstava

KPSF ulaZe sredstva pod upravljanjem u skladu sa
Izjavom o nacelima ulaganja eINU) i Zakonom br.
04/L-101 o penzijskim fondovima Kosova, izmenjenim
Zakonom br. 04/L-115, Zakonom br. 04/L-168 i
Zakonom br.

05/L-116, kao i odgovarajuéim pravilima i propisima
Centralne banke Republike Kosovo (CBK).

INU utvrduje niz nacela i smernica kako bi se obezbe-
dio objektivan, delotvoran i transparentan okvir za
dosledan proces odlu€ivanja o ulaganju penzijskih
sredstava.

Upravni odbor svake godine preispituje INU preko
Investicione komisije KPSF-q, kao i bez odlaganja ako
dode do znacajne promene pristupa ulaganju, ciljeva,
ogranic¢enja, tolerancije na rizik, investicionog hori-
zonta ili starosnih grupa u€esnika.

KPSF donosi odluke o ulaganjima delujuéi isklju¢ivo u
najboljem interesu ucCesnika i pridrzavajuc¢i se
sledec¢ih prioriteta utvrdenin zakonom: 1) sigurnost
penzijskih sredstava;

2) diversifikacija ulaganja; 3) maksimalni prinos od
ulaganja u skladu sa sigurnoS¢u sredstava; i

4) odrzavanje dovoljne likvidnosti.

Upravni odbor nastoji da obezbedi da KPSF ima:

a) delotvorne i efikasne investicione procese;

b) odgovarajuci nivo stru¢nosti za analize i investici-
one aktivnosti u celini; i

c) strog pristup upraviljanju troSkovima ulaganja i
poslovanija.

Upravni odbor €e takode uzeti u obzir da:

(a) KPSF je dugoroéni investitor;

(b) postoji potreba za delotvornom diversifikacijom
izmedu razlicitih klasa imovine, kao i unutar pojedi-
nacne klase imovine;

(c) iako se ucinak ulaganja meri — i

isplata povucene stednje u€esnicima vrsi —

u evrima, to ne treba da ogranici ulaganja samo na
imovinu denominovanu u evrima; i

(d) ucesnici treba da zadrze poverenje u KPSF kao
instituciju, zbog ¢ega je neophodno odrzavati razbori-
tu investicionu politiku. Upravni odbor usvojio je
niz investicionih uverenja kako bi obezbedio objek-
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tivan i transparentan okvir za dosledno donosSenje
investicionih odluka. Ova uverenja sluze kao smernice
za

delotvorno obavljanje svih investicionih funkcija.

Uverenja Upravnog odbora su:

(a) KPSF treba da preuzme investicioni rizik kako bi
ostvario investicione ciljeve.

(b) Razlicite klase imovine imaju razliite karakteristike,
u zavisnosti od trzista i razlicitih ekonomskih

ciklusa. Medutim, dugoroCni i strpljivi investitori
ostvaruju bolje prinose ulaganjem u imovinu od koje
se o¢ekuju visi prinosi i rizik, narocito u akcije. KPSF je
dobro pozicioniran da to iskoristi, imajuéi u vidu
starosni profil u¢esnika.

(c) Dugorocni ucinak je mnogo vazniji od kratkoroCnih
kretanja, buduéi da se padovi na finansijskim trzisti-
ma (obiéno) ne samo nadoknade tokom vremena
vec pruzaju i dodatne moguénosti za ulaganje.

(d) Alokacija sredstava je odlucujuéi faktor
dugorocnog ucinka.

(e) Diversifikacija je vazan instrument za upravljanje
rizikom i prinosom od ulaganja.

(f) Pasivni indeksni fondovi uglavnom omogucavaju
pristup klasi imovine uz nize troskove,

Cesto uz bolji dugorocni u¢inak.

(9) Aktivno upravljanje pruza razlicite pristupe ulagan-
ju

u odredenu klasu imovine, ¢ime se povecava stepen
diversifikacije.

(h) Aktivni fondovi, bilo da obuhvataju jednu ili vise
klasa imovine, kroz dinamican izbor,

pozicioniranje na trzistu i/ili upravljanje rizikom, mogu
ostvariti stabilne prinose uz manju volatilnost.

(i) Interna investiciona funkcija sa odgovarajuéom
struénoscu,

dobrim upravljanjem i odgovaraju¢im resursima
moze

doprineti ostvarivanju boljih dugoro¢nih rezultata.

Celokupna verzija INU dostupna je putem linka:
https://trusti.org/sq/investimet/deklarata-e-pari-
meve/
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Ulaganja prema investicionim fondovima i plasmanima na Kosovu,

za Standardni portfolio na dan 31.08.2026.:

Investicioni fond /

Institucija

Vanguard GSIF

Invesco S&P500 Eur Hedg ETF
iShare MSCI Eur Value ETF
Vanguard Value ETF

iShares MSCI EM UCITS ETF
Amundi MSCI Eu QualFact
iShares Core FTSE 100 UCITS ETF
Amundi MSCI Japan ETF

UBS Core SPI ETF

SPDR SP Eur Div Aristocrats ETF
SPDR Russell 2000 US SmICp ETF
Schroder Global Equity Alpha
Nordea GSE

Schroders Sustainable Growth

iShares Listed Private Equity
BNP Healthcare Innovators
VanEck Defense ETF

Future of Defence ETF

iShare US Infr ETF
GlobalX US Infr ETF

Global X Data Center & Digital Infrastructure ETF
iShare Resid. M-Factor R. Estate ETF

Schroder ISF Global MA Bal

Allianz Dynamic Multi Asset
Blackrock Global Allocation

Obligacione té Austrisé
Obligacione té Francés
Obligacione té Italisé

Keshi né banka

Ukupno

PLAN UCINKA ZA 2027. GODINU

Iznos
ulaganja

€893,885,682

€287,202,084
€138,895,982
€88,060,039
€83,118,337
€77,493,540
€52,029,957
€50,201,610
€41,120,698
€39,797,888
€37,027,080
€131,226,046
€115,153,476
€100,313,341
€96,174,857
€33,997,695
€32,527,273
€28,725,836

€105,988,713
€79,266,892
€46,673,097
€31,349,134
€19,960,758
€149,422,332
€97,647,525
€93,735,475

€32,278,060
€31,434,257
€30,043,767

€16,410,280

€3,645,541,760

% ulaganja

Klasa imovine [
Strategija

2.3% Aksione — Pasive [ Rritje

279 Vise klasa imovine |
Stabilnost

3.0% Obveznice — Trezor Kosova [
Stabilnost

. Obveznice -
0.9% investicioni rang / stabilnost

0.5% Gotovina / Likvidnost
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Ulaganja prema investicionim fondovima i plasmanima na Kosovu,
za UravnotezZeni portfolio na dan 31.08.2026.:

Investicioni fond / Institucija Iznos Klasa imovine /

% ulaganja

ulaganja Strategija

Vanguard GSIF €83,968,609 16.8%

Invesco S&P500 Eur Hedg ETF €51,445,749 10.3%

Amundi MSCI Japan ETF €15,524,237 3.1%

iShare MSCI Eur Value ETF €15,139,168 3.0% Akcije — pasivne [ Rast

iShares MSCI EM UCITS ETF €9,557,166 1.9%

iShares Core FTSE 100 UCITS ETF €9,052,863 1.8%

UBS Core SPI ETF €5,140,087 1.0%

Nordea GSE €22,186,165 4.4%

Schroder Global Equity Alpha €20,238,365 4.1% . )

JPM Global Select Equity €H €18,652,093 37% Akcije - aktivne / Rast

Schroders Sustainable Growth €18,032,911 3.6%

BNP Healthcare Innovators €4,984,344 1.0%

Future of Defence ETF €4,752,312 1.0% Akcije — tematske | Rast

VanEck Defense ETF €4,575,084 0.9%

iShare Resid. M-Factor R. Estate ETF €7,791,951 1.6%

ETlcF)bol X Data Center & Digital Infrastructure €4,325,043 0.9% REsTie Tievine | Sslsliess

iShare US Infr ETF €4,212,396 0.8%

Schroder ISF Global MA Bal €18,645,475 3.7%

Allianz Dynamic Multi Asset €9,115,472 1.8% Vise klasa imovine /

Blackrock Global Allocation €7,704,732 1.5% Gl

CUEEEn el el elepon €56,682,388 1.4% Oro&eni depoziti / Stabilnost

Obveznice Kosova €101,135,709 20.3% Obveznice — Trezor Kosova
/ Stabilnost

Amundi 3M-I €3,855,347 0.8% Trzite novca / Likvidnost

Gotovina u bankama €2,317,589 05% Gotovina / Likvidnost

Ukupno €499,035,255 100%

Ulaganja prema investicionim fondovima i plasmanima na Kosovu,
za Konzervativni portfolio na dan 31.08.2026.:

Investicioni fond / Institucija Iznos % ulaganja Klasa imovine [
ulaganja Strategija

Obveznice Kosova €163,522,854 82.9% Obveznice - Trezor Kosova [
Stabilnost

Oroc€eni bankarski depozit €18,600,293 9.4% Oro&eni deporziti [ Stabilnost
Amundi Euro Liquidity €14,114,590 7.2% TrZiste novca / Likvidnost
Gotovina u bankama €1,107,808 0.6% Gotovina / Likvidnost

Ukupno €197,345,546 [0]0)3
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4.3 Penzionisanje uplatinca

doprinosa

Prema vazeéem zakonodavstvu, uplatioci doprinosa
mogu da

podnesu zahtev za povilacenje penzijske Stednje iz
KPSF-a u sledec¢im slu¢ajevima:

1) Starosna penzija (kada uplatilac doprinosa navrsi
65

godina);

2) Invalidska penzija (u slu¢aju priviemenog ili
trajnog gubitka radne sposobnosti);

3) Nasledivanje penzije (u slucaju smrti uplatioca
doprinosa);

Osim toga, zakonodavstvo omoguéava svim stranim
drzavljonima koji su uplacivali doprinose u KPSF da
povuku svoja sredstva pre dostizanja starosne
granice za penzionisanje. U nastavku prikazujemo
broj uplatilaca doprinosa koji su penzionisani tokom
2026. godine, po mesecima i

povuc¢enim iznosima, prema podacima koji su bili
dostupni u trenutku pripreme ovog izvestaja.

Broj uplatilaca doprinosa penzionisanih tokom 2026. godine, po mesecima i povucenim iznosima:

Broj penzionisanih

Isplaéeni iznos

Januar 753
Februar 800
Mart 824
April 814
Maj 765
Jun 714
Jul 465
Avgust 637

Korisnici penzije prema kategoriji penzionisanja:

€7,432,479
€7,705,946
€9,066,082
€8,271,014
€9,089,367
€7,530,888
€7,523,736
€7,177,306

Period  Starosna penzija:  Nasledenapenziia ' Invalidska penzija | Strani drzavljani
: : (slucajevismrti)

Januar 581 64
Februar 622 84
Mart 660 75
April 621 93
Maj 608 65
Jun 567 72
Jul 561 81
Avgust 494 84

PLAN UCINKA ZA 2027. GODINU

105 3
91 3
86 3
99 1
91 1
69 6
111 12
58 1
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5. Glavni Ciljevi za 2027.godinu

KPSF je, preko svojih struktura odlu¢ivanja i zaposlenih,
a u skladu sa ciljevima Upravhog odbora, utvrdio
glavne razvojne ciljeve za narednu godinu. Ovi ciljevi
su svakako usmereni ka ispunjenju misije institucije,
ali i ka ostvarivanju ambicije i vrednosti institucije.
Glavni godisnji ciljevi za 2027. godinu su:

5.1 Ulaganje penzijskih sredstava.

5.2 Unapredenije strucnih kapaciteta jedinice za ulag-
anja.

5.3 Kontinuirano odrzavanje usluga za klijente.

5.4 Nastavak sprovodenja plana odnosa s javnoscéu.
5.5 Kontinuirano unapredivanje i dopunjavanje
infrastrukture informacionih tehnologija.

5.6 Popunjavanje svih stalnih radnih mesta zaposleni-
ma.

5.1 Ulaganje penzijskih sredstava.

KPSF ¢e ulaganja penzijskih sredstava realizovati na
osnovu Izjave o nacelima ulaganja (INU), koja je na
snazi od 1. aprila 2024. godine, sa naknadnim
dopunama. INU je izradena na oshovu odgovaraju¢eg
vazeceg zakonodavstva: Zakona br. 04/L-101 o penzi-
jskim fondovima Kosovaq, izmenjenog Zakonom br.
04/L-115, Zakonom br. 04/L-168 i Zakonom br. 05/L-116,
kao i odgovarajucih pravila i propisa Centralne banke
Republike Kosovo (CBK).

Sprovodenje INU poc€inje u Jedinici za ulaganja, nas-
tavlja se preko Upravljackog odbora i potvrduje ga
Investiciona komisija Upravnog odbora. Kako je plan-
irano, od aprila 2024. godine pocelo je
sprovodenije tri investiciona portfolija:

1) Standardni portfolio (za uzrast od 15 do 57 godina);
2) Uravnotezeni portfolio (za uzrast od 58 do 62
godine) i

3) Konzervativni portfolio (za uzrast od 63 godine i
vise).

Ova raspodela uplatilaca doprinosa prema uzrastu

(radi boljeg upravljanja investicionim rizikom) nas-
tavi€e se i tokom 2027. godine.
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5.2 Unapredenje stru¢nih kapaciteta jedinice za ulaganja.

Tokom 2026. godine Jedinica za ulaganja uévrstila je
kadrovsku strukturu spremnu da pruZi investicione
analize i stru€ne preporuke u skladu sa potrebama
Upravljackog odbora, Investicione komisije i Uprav-
nog odbora.

Tokom 2027. godine cilj je dalje unapredenje ove
jedinice u¢es¢em zaposlenih u medunarodnim aktiv-
nostima i obukama u oblasti ulaganja, ¢ime €e se
izgraditi struéni kapaciteti spremni da se bolje suoce
sa stalnim promenama na globalnim finansijskim
trzisStima. Takode se o€ekuje dalje prosirenje obuhva-
ta klasa imovine, globalnih podru¢ja i razli¢itih investi-
cionih sektora, radi postizanja optimalne alokacije
izlozenosti unutar svakog investicionog portfolija.

5.3 Kontinuirano odrzavanje usluga za
klijente.

Promene u upravljanju investicionim rizikom, sa
raspodelom uplatilaca doprinosa u razliCite investici-
one portfolije

(proces zavrsen u aprilu 2024. godine), ocekivano su
podstakle interesovanje uplatilaca doprinosa, koje se
nastavilo i tokom 2026. godine.

Takode, 2025. godine zapocet je proces pruzanja
onlajn usluge za podnosenje zahteva putem eTrustija
za starosnu i invalidsku penziju. Ova usluga odmah je
privukla interesovanje uplatilaca doprinosa, potvrdu-
ju€i potrebu za njenim sprovodenjem i odrzavanjem.
Zato Ce i tokom 2027. godine biti pazljivo nadzirana
kako bi ostala bezbedna i lako dostupna putem inter-
neta.

U okviru daljeg unapredenja usluga, tokom
2025-2026. godine povecan je broj banaka sa kojima
KPSF ima sporazume o pruzanju usluge faznog
povliacenja sredstava penzionerima KPSF-a, ¢ime im
se nude pogodnosti, Siri izbor i dodatne koristi. To ¢e
se nastaviti i ubuduce, sa krajnjim ciljem da sve banke
na Kosovu pruzaju ovu uslugu penzionerima KPSF-a.
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5.4 Nastavak sprovodenja plana odnosa s javnoscu.

Odeljenje za odnose s javnoS¢u zapocelo je proces
redizajniranja zvaniéne internet stranice KPSF-a, a
ocCekuje se da ¢€e biti zavrSen u prvoj polovini 2027.
godine.

KPSF je nastavio sa redovnim objavama i komunikaci-
jom, koje se uglavnom odvijaju putem zvani¢ne inter-
net stranice i drustvenih mreza (Facebook i LinkedIn),
kao popularnih i profesionalnih platformi.

5.5 Kontinuirano unapredivanje i dopunjavanje
infrastrukture informacionih tehnologija.

KPSF prepoznaje nezamenljiv znacaj

informacionih i komunikacionih tehnologija i zato
nastoji da prati tehnoloski razvoj, posebno u oblasti
informacione bezbednosti, ali i primene efikasnih i
sigurnih resenja.

U tom kontekstu, KPSF i dalje ima sledece prioritete u
oblasti informacionih tehnologija:

- Sprovodenje sveobuhvatnih izmena politika

i procedura IT-a u skladu sa Strategijom

2024-2027;

- Unapredenje sistema koji povecavaju nivo zastite
od sajber-rizika;

- Obnavljanje hardverske opreme prema
petogodisnjem planu, uklju€ujuéi raCunare za zapos-
lene;

- Unapredenje procesa dokumentovanjo;

- Periodi¢no testiranje oporavka u slu¢aju katastrofe
u skladu sa Planom kontinuiteta poslovanja;

- Kontinuirano pracenje bezbednosti i zastite podata-
ka u posedu institucije;

- Odrzavanje softvera za upravljanje racunima
ucesnika (IPSA);

- Sprovodenije izvodljivih preporuka iz procesa revizije
i inspekcije;

- Stru€no usavrsavanje zaposlenih u IT-u sa fokusom
na bezbednost informacionih sistema.

PLAN UCINKA ZA 2027. GODINU

5.6 Popunjavanje svih stalnih radnih mesta zaposlenima.

Eventualni odlasci zaposlenih ili otvaranje novih stal-
nih radnih mesta do kraja ove godine bi¢e medu cilje-
vima koje treba ispuniti Sto je pre mogue tokom
2027. godine. Cilj je da institucija stalno ima popun-
jenu i funkcionalnu vaze€u organizacionu strukturu, u
skladu sa svojim potrebama.

23



U nastavku je predstavljena organizaciona struktura KPST-a.

UPRAVNI ODBOR

6.0rganizaciona strukturakPST-a

KOMISIJA ZA INVESTICUE KOMISIJA ZA REVIZIJU

KOMISIJA ZA BUDZET

KOMISIJA ZA ZALBE

INTERNA REVIZIJA

MENADZERSKI ODBOR

GENERALNI DIREKTOR

DIREKTOR ZA FINANSUE | IT DIREKTOR ZA INVESTICIE

DIREKTOR ZA OPERACIJE

INVESTICIJE

KORISNICKA

FINANSLE —  LJUDSKI RESURSI
INFORMACIONE - PRAVNI POSLOVI
TEHNOLOGUE I NABAVKE

1ZVESTAVANJE
| USKLADENOST

SLUZBA

ODNOSI

RIZIK
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S JAVNOSCU

ADMINISTRACIJA
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7. Organizacione jedinice i duznosti

Administracijom KPST-a rukovodi vi§i menadzment,
koji Cine lIzvrsni direktor i tri direktora. Svi ostali zapos-
leni rade u okviru devet organizacionih jedinica, kao
Sto sledi:

1. JEDINICA ZA INVESTICIJE

Procjenjuje kretanja na finansijskim trzistima i
globalne makroekonomske izglede. Pruza analize o
alokaciji aktive i priprema investicione preporuke za
Upravni odbor u vezi sa investicionim portfolijima
KPST-a, u skladu sa Izjavom o investicionoj politici
(DPI). Priprema izvje$taj o procjeni angazovanja upra-
vlja€a sredstava i prac¢enju njihovih performansi.
Sprovodi kupoprodaju utrzivih finansijskih instrume-
nata.

2. JEDINICA ZA 1ZVJESTAVANJE | USKLADENOST
Priprema periodicne izvjesStaje za Upravni odbor i Reg-
ulatora o uskladenosti investicija KPST-a. Vodi proces
uspostavljanja bilateralnih odnosa sa upravilja¢ima
sredstava, kao i korespondenciju u vezi sa naknada-
ma za upravljanje i periodicnom dokumentacijom.

3. JEDINICA ZA INFORMACIONE TEHNOLOGIJE
Osigurava da celokupna infrastruktura informacionih
tehnologija funkcioniSe neprekidno i bez problema.
Brine o hardveru, softveru, licencama, eksternoj i
internoj mrezi KPST-a, bezbednosti mreze i podataka,
kao i Cuvanju podataka. Stara se da plan oporavka
bude svakodnevno azuriran i vazeci, te ga redovno
testira.

4. JEDINICA ZA KORISNICKE USLUGE

Pruza usluge korisnicima. Stara se o informisanju
korisnika o individualnim racunima, pocev od uplata
penzijske stednje do stanja na racunima Stednje, te
savetuje uplatioce doprinosa u vezi sa penzijama i
pomaze im prillkom podnoSenja zahteva za
povlacenje sredstava. Odrzava odnose i sa poslo-
davcima, s ciliem unapredenja informacija koje omo-
gucavaju uskladivanje doprinosa na individualnim
racunima. Uopsteno, ovo osoblje pruza podrsku
korisnicima tokom celokupnog ciklusa Stednje, sve do
penzionisanja.

5. JEDINICA ZA FINANSIJE | RACUNOVODSTVO

Obavlja sve finansijske transakcije, uklju¢ujuci investi-
ranje i/ili povlagenje sredstava sa finansijskih trzista,
obracun i raCunovodstveno evidentiranje penzijskih
sredstava i poslovanja KPST-a. Takode, obracunava
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dnevnu cenu akcije (za tri portfolija) i priprema finan-
sijske izvestaje, mesecne i tromesecne izvestaje, kao i
druge potrebne izvestaje za Odbor KPST-a, Regulato-
ra i Skupstinu, te komunicira sa upravlja¢ima sred-
stava.

6. JEDINICA ZA ODNOSE S JAVNOSCU

Uspostavlja i podrzava komunikaciju institucije sa
medijima, javno$¢u i institucijama; organizuje interv-
jue i konferencije; priprema godisSnji izvestaj i
tromesecni bilten; upravlja veb-stranicom i nalozima
KPST-a na drustvenim mrezama, a rukovodilac
jedinice obavlja funkciju portparola kada mu je to
delegirano. Priprema izveStaje o pristupu javnim
dokumentima i godisnji plan ucinka, koordinira i
pomaze u prevodenju dokumenata.

Takode, obavlja celokupnu pisanu komunikaciju sa
uplatiocima  doprinosa  (putem imejl adresa
info@trusti.org i ankesa@trusti.org) i vrsi autorizaciju
naloga na platformi eTrusti.

7. JEDINICA ZA LJUDSKE RESURSE

Brine o evidenciji prisustva zaposlenih na posly,
posStovanju radnog vremena, pripremi obracuna
zarada i drugih naknada, kao i vodenju blagajne.
Pored toga, bavi se nabavkom, odrzavanjem i bez-
bednos¢u kancelarije; arhiviranjem dokumentacije
institucije; pruzanjem podrske zaposlenima i Odboru
tokom sastanaka i sluzbenih putovanja, u zemlji i
inostranstvu.

8. JEDINICA ZA UNUTRASNJU REVIZIJU

Obezbeduje Odboru uveravanje da su sve aktivnosti
MenadZmenta i Administracije, kao i procesi u okviru
KPST-q, u skladu sa internim procedurama, pravilima
CBK-a i vaze€im zakonima. Obezbeduje efikasnost i
adekvatnost sistema KPST-a i internih kontrola spro-
vodenjem redovnih tromesecnih revizija i davanjem
preporuka za reSavanje utvrdenih pitanja. Izvestaje
unutrasnjeg revizora razmatraju Odbor za reviziju i
Upravni odbor.

9. PRAVNA JEDINICA

Pravna sluzba preispituje celokupnu zakonitost poslo-
vanja institucije u odnosu na vazece zakonodavstvo i
pruza pomoc¢ u izradi ugovora i sporazuma, davanju
pravnih misljenja, kao i zastupanju KPST-a pred pra-
vosudnim organima. Pravno sluzbeno lice obavlja i
funkciju sekretara Upravnog odbora.
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MESECI

Aktivnost 123 456 7 8 910 112

Prijern/usaglasavanije penzijskih doprinosa

Povracaj neusaglasenih sredstava Poreskoj
administraciji Kosova (PAK)

Preduzimanje investicionih aktivnosti
(povecanje, izmena ifili povlagenie investicija)

Mesecna isplata penzija

Odrzavanje sistema za upravljanje
raéunima (IPSA)

Kontinuirano vrednovanje i analiza investicija

Usluge za korisnike na daljinu
(eTrusti, veb-stranica, imejl, telefon)

AZuriranje veb-stranice KPST-a

Slanje i objavljivanje tromesecnih izvestaja
(CBK, Skupstina, veb-stranica)

Redovni sastanci Upravnog odbora

Priprema Godisnjeg izvestaja za 2026. godinu
i dostavljanje Skupstini

Godignja konferencija ifili saopstenje za medije

Revizija godisnjeg budzeta
Priprema tarifa, budzeta i godisnjeg plana,
kao i dostavljanje Skupstini na razmatranje

Revizija finansijskih izvestaja od strane
spoljnog revizora

Godisnji nadzor Centralne banke Kosova (CBK)

Revizija informacionih tehnologija

Povracaj sredstava uplatiocima doprinosa po
oshovu povlacenja 10% sredstava

Sprovodenje operativhog plana za
odnose s javnoscu

Izrada i slanje godisnjih izvoda uplatiocima
doprinosa (postom i imejlom)

Godisnje testiranje plana oporavka
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9. Projekcija i plan prinoda

za 2027. godinu

Aktivnosti KPST-a finansiraju se naplatom razumnih
naknada sa individualnih raCuna uplatioca doprinosa
u penzijskom Stednom sistemu, koje se zasnivaju na
troSkovima investiranja penzijskih sredstava i opera-
tivnim troskovima kancelarije KPST-a.

Prema ¢lanu 2.1 Zakona br. 04/L-168 o izmeni i dopuni
Zakona br. 04/L-101:

.Skupstina Kosova utvrduje investicionu i operativhu
naknadu na osnovu zahteva KPST-a za svaku kalen-
darsku godinu. Zahtev mora sadrzati specifikaciju svih
procenjenih troSkova za period na koji se zahtev
odnosi.”

U skladu sa &lanom 4.15 i ¢lanom 5.2, stav j), Zakona
br. 04/L-101, Upravni odbor ima pravo da odobri
budzet KPST-a i, na osnovu tog ovliaséenja, odobrio je
budzet za 2027. godinu.

Visina predloZenih naknada za finansiranje opera-
tivnih i investicionih troskova KPST-a, izmedu ostalog,
zavisi i od novih doprinosa, poviacenja penzijske Sted-
nje (npr. usled penzionisanja uplatilaca doprinosa),
odnosno od sredstava kojima ¢e KPST upravljati
tokom godine.

Prema izvrSenim procenama, ocekivanja za 2027.
godinu su sledeca:

- Da godina pocne sa 4,411 miliona EUR imovine pod
upravljanjem (IMU).

- Da naplaéeni doprinosi iznose 432 miliona EUR.

- Da povlacenje penzijske Stednje iznosi 102 miliona
EUR.

- Da se godina zavrsi sa 4,741 miliona EUR imovine pod
upravljanjem (IMU).

- Da prose¢na imovina pod upravljanjem iznosi oko
4,576 miliona EUR.

PLAN UCINKA ZA 2027. GODINU

Na osnovu navedenih procena, budzet za operativne
aktivnosti za 2027. godinu, koji je odobrio Upravni
odbor, planiran je u iznosu od 2,138.200 EUR, §to je za
146,000 EUR viSe u odnosu na budzet za prethodnu
godinu (2026. godina: 1,992,000 EUR).

Operativnha naknada za 2027. godinu predlozena je po
stopi od 0.043% sredstavaq, sto predstavlja smanjenje
u odnosu na trenutnu stopu od 0.047%.

S druge strane, procena investicionih troskova uglav-
nom zavisi od oc€ekivane raspodele sredstava po
investicionim fondovima za 2027. godinu, kao i od
troskova koje obrac¢unavaju upravljaci tinh fondova.

Na osnovu ova dva elementa, kao i o€ekivanih trosko-
va medunarodnih transfera i kastodi usluga, o¢ekuje
se da ponderisani prosek investicionih troSkova iznosi
oko 0.25% prosecnih sredstava tokom godine. Ova
naknada je niza u odnosu na prethodnu godinu (2026.
godina: 0,30%). U nominalnom iznosu, ocekuje se da
ova naknada ostvari prinode od 11,452,576 EUR u 2027.
godini.

- Preporuka za Skupstinu
Na osnovu gore navedenih obrazloZzenja, Upravni

odbor KPST-a preporucio je Skupstini Republike
Kosovo da za 2027. godinu odobri:

1. Godi$nju investicionu haknadu od 0.25% sredstava;
2. Godisnju operativnu naknadu od 0.043% sredstava.

Prema ovoj preporuci, ukupne naknade koje se
obra¢unavaju na penzijska sredstva smanijile bi se sa
trenutnin 0.347% na 0.293% sredstava tokom 2027.
godine, §to predstavlja najnizi nivo od osnivanja insti-
tucije.

PLAN UCINKA ZA 2027. GODINU
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