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Izve[taj na nezavisnite revizori 

Do Rakovodstvoto i Osnova~ite na  
 
KB Prv otvoren zadol`itelen penziski fond - Skopje 
 
Izvr[ivme revizija na pridru`nite finansiski izve[tai na KB Prv otvoren 
zadol`itelen penziski fond - Skopje (vo ponatamo[niot tekst "Fondot") so 
sostojba na i za godinata [to zavr[i na 31 dekemvri 2009 godina, koi se 
sostojat od Izve[taj za neto sredstvata na Fondot, Izve[taj za raboteweto na 
Fondot, Izve[taj za promenite na neto sredstvata, Finansiski pokazateli 
spored smetkovodstveni edinici, Izve[taj za brojot na smetkovodstveni 
edinici kako i pregled na zna~ajnite smetkovodstveni politiki, drugi 
objasnuva~ki bele[ki i prilozi vklu~eni na stranite 3 do 28. 

Odgovornost na Rakovodstvoto za finansiskite izve[tai  

Rakovodstvoto e odgovorno za izgotvuvawe i objektivno prezentirawe na ovie 
finansiski izve[tai vo soglasnost so Zakonot za zadol`itelno kapitalno 
finansirano penzisko osiguruvawe i Pravilnikot za smetkovniot plan, 
formata i sodr`inata na osnovnite finansiski izve[tai i dopolnitelnite 
izve[tai na penziskite fondovi. Ovaa odgovornost vklu~uva: kreirawe, 
implementirawe i odr`uvawe na vnatre[na kontrola relevantna za 
izgotvuvawe i objektivno prezentirawe na takvi finansiski izve[tai koi ne 
sodr`at materijalno zna~ajni gre[ki kako rezultat na izmama ili gre[ka; 
izbor i primena na soodvetni smetkovodstveni politiki i donesuvawe na 
razumni smetkovodstveni procenki soodvetni na okolnostite. 
 
Odgovornost na revizorot 
Na[a odgovornost e da izrazime mislewe za ovie finansiski izve[tai vrz 
osnova na izvr[enata revizija. Nie ja izvr[ivme revizijata vo soglasnost so 
Me\unarodnite Standardi za Revizija. Tie standardi baraat na[a usoglasenost 
so eti~kite barawa, kako i toa revizijata da ja planirame i izvr[uvame na 
na~in koj ]e ni ovozmo`i da stekneme razumno uveruvawe deka finansiskite 
izve[tai ne sodr`at materijalno zna~ajani gre[ki. Revizijata vklu~uva 
sproveduvawe na proceduri so cel steknuvawe revizorski dokazi za iznosite i 
objavuvawata vo finansiskite izve[tai. 







KB Prv otvoren zadol`itelen penziski fond – Skopje 
Finansiski izve[tai 
31 dekemvri 2009 godina 
 
 

 
Pridru`nite bele[ki se sostaven del na finansiskite izve[tai 

 

4

Izve[taj za raboteweto na Fondot 

  (vo iljadi Denari) 
  Godina [to zavr[uva na 31 dekemvri 
 Bele[ki 2009 2008 
Prihodi od vlo`uvawa   
Prihodi od kamati i amortizacija na diskontot 
(premija) 9 295,371 154,016 
Prihodi od dividendi  6,923 6,166 
Realizirani kapitalni dobivki 10 6,883 13,501 
Pozitivni kursni razliki    1,642 781 
Vkupno prihodi od vlo`uvawa   310,819 174,464
   
Rashodi   
Nadomestoci za Dru[tvoto za upravuvawe so Fondot 8 21,697 13,449 
Realizirani kapitalni zagubi 10 5,939 12,140 
Negativni kursni razliki   9,612 1,025 
Rashodi za posredni~ki provizii i ostanati 
transakcioni tro[oci  11 182 2,468 
Drugi nespomenati  rashodi  - 8 
Vkupno rashodi  37,430 29,090
   
Neto dobivka od vlo`uvawa   273,389 145,374
   
Nerealizirani dobivki / (zagubi) od vlo`uvawa vo 
hartii od vrednost   
Nerealizirana kapitalna dobivka / (zaguba) od 
vlo`uvawa vo hartii od vrednost, neto 12 26,419 (320,683) 
Amortizacija na diskontot / (premijata) na hartiite od 
vrednost koi dostasuvaat na fiksen datum, neto  - - 
Neto kursni razliki od vlo`uvawe vo finansiski 
instrumenti  (5,235) 1,793 
Vkupno nerealizirani dobivki / (zagubi) od 
vlo`uvawa vo hartii od vrednost  21,184 (318,890)
Neto zgolemuvawe / (namaluvawe) na neto 
sredstvata na Fondot  294,573 (173,516)
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Izve[taj za promenite na neto 
sredstvata 

 (vo iljadi Denari)
 Godina [to zavr[uva na 31 dekemvri
 2009 2008
  
  
Neto dobivka od vlo`uvawa 273,389 145,374
Vkupno nerealizirani dobivki / (zagubi) od vlo`uvawa vo hartii 
od vrednost 21,184 (318,890)
Revalorizacija na hartiiite od vrednost raspolo`ivi za 
proda`ba, neto 183,813 -
Neto zgolemuvawe / (namaluvawe) na neto sredstvata na Fondot 478,386 (173,516)
  
Pari~ni prilivi po osnov na uplateni pridonesi 1,487,416 1,244,501
Pari~ni prilivi na sredstva od drugi penziski fondovi od 
promeni na ~lenstvo  8,318 3,591
Pari~ni odlivi po osnov na isplateni penzii/penziski 
nadomestok (1,395) (971)
Pari~ni odlivi na sredstva vo drugi penziski fondovi od promena 
na ~lenstvo (7,033) (6,551)
Vkupno zgolemuvawe na neto sredstvata od transakcii so 
smetkovodstvenite edinici 1,487,306 1,240,570
  
Vkupno zgolemuvawe / (namaluvawe) na neto sredstvata 1,965,692 1,067,054
  
Neto sredstva na po~etokot na godinata 2,771,565 1,704,511
Neto sredstva na krajot na godinata 4,737,257 2,771,565
  
Broj na smetkovodstveni edinici  
Izdadeni smetkovodstveni edinici vrz osnova na uplateni 
pridonesi 13,385,225.29 11,126,419.056276
Izdadeni smetkovodstveni edinici vrz osnova na prenos na 
sredstva od drugi fondovi od promena na ~lenstvo 75,155.759218 31,924.922956
Povle~eni smetkovodstveni edinici vrz osnova na isplata na 
penzii (12,541.627635) (8,721.015798)
Povle~eni smetkovodstveni edinici vrz osnova na prenos na 
sredstva vo drugi fondovi od promena na ~lenstvo (63,287.830523) (58,155.071418)
Broj na smetkovodstveni edinici 13,384,551.586899 11,091,467.892016
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Finansiski pokazateli spored 
smetkovodstveni edinici 

 (vo iljadi Denari)
 Na 31 dekemvri
 2009 2008
  
  
Neto sredstva na Fondot na po~etokot na godinata 2,771,565 1,704,511
Broj na smetkovodstveni edinici na po~etokot na godinata 25,874,326.508956 14,782,858.616940
Vrednost na smetkovodstveni edinici na po~etok na godinata 
(vo Denari) 107.116421 115.303221
  
Neto sredstva na Fondot na krajot na godinata 4,737,257 2,771,565
Broj na smetkovodstveni edinici na krajot na godinata 39,258,878.095855 25,874,326.508956
Vrednost na smetkovodstveni edinici na krajot na godinata 
(vo Denari) 120.667142 107.116421
  
Dopolnitelni pokazateli i podatoci  
Odnos - rashodi1 / prose~ni neto sredstva na Fondot2  0.006 0.021
Odnos - neto dobivka od vlo`uvawa / prose~nite neto sredstva na 
Fondot3 0.074 0.052
Stapka na prinos na Fondot4  4.32% 2.32%

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
1Pokazatelot se dobiva koga vkupnite rashodi od Izve[tajot za raboteweto na 
Fondot ]e se podelat so prose~nite neto sredstva na Fondot; 

2Prose~nite neto sredstva na Fondot se dobivaat koga zbirot na vrednostite 
na neto sredstvata na Fondot od posledniot presmetkoven den od sekoj mesec 
vo periodot koj e predmet na analiza ]e se podeli so brojot na mesecite;  

3Vrednosta na odnosot se dobiva koga ]e se podeli neto dobivkata/(zagubata) 
od vlo`uvawa, so prose~nata vrednost na neto sredstvata na Fondot; 

4Se presmetuva vo soglasnost so formulata od Pravilnikot za procenka na 
sredstvata na fondot. 
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Izve[taj za brojot na 
smetkovodstveni edinici 

(vo iljadi Denari,
osven dokolku ne e poinaku navedeno)
Godina [to zavr[uva na 31 dekemvri

Opis 

Broj na 
smetkovodstveni 

edinici 
Izvori na sredstvata na 

Fondot

Na po~etokot na godinata  25,874,326.508956 2,771,565 
Izdadeni smetkovodstveni edinici vrz osnova na uplateni 
pridonesi vo tekot na godinata 13,385,225.285839 1,487,416 
Izdadeni smetkovodstveni edinici vrz osnova na prenos na 
sredstva od drugi fondovi od promena na ~lenstvo vo tekot 
na godinata 75,155.759218 8,318 
Povle~eni smetkovodstveni edinici vrz osnova na isplata 
na penzii (12,541.627635) (1,396) 
Povle~eni smetkovodstveni edinici vrz osnova na prenos 
na sredstva vo drugi penziski fondovi od promena na 
~lenstvo (63,287.830523) (7,033) 
Vkupen broj na smetkovodstveni edinici na krajot na 
godinata 39,258,878.095855 4,258,870
   

Vrednost na smetkovodstvenata edinica   

Na po~etokot na godinata (vo Denari) 107.116421  

Na krajot na godinata (vo Denari) 120.667142 
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Bele[ki kon finansiskite izve[tai 

1 Op[ti informacii 
KB Prv otvoren zadol`itelen penziski fond - Skopje (“Fondot”) e otvoren 
investiciski fond osnovan vo soglasnost so Zakonot za penzisko i invalidsko 
osiguruvawe ( Slu`ben vesnik broj 80/93 i negovite izmeni i dopolnuvawa), 
Zakonot za zadol`itelno kapitalno finansirano penzisko osiguruvawe 
(Slu`ben vesnik broj 29/02, 85/03, 40/04, 113/05, 11/06 i 88/2008, 48/2009) i 
Zakonot za investicioni fondovi (Slu`ben vesnik broj 9/00). Fondot go 
so~inuvaat sredstvata od pridonesite na ~lenovite na Fondot i prinosite od 
investiranite pridonesi. Sopstvenici na Fondot se negovite ~lenovi. 
 
So sredstvata na Fondot upravuva KB Prvo penzisko dru[tvo AD, Skopje, 
(“Dru[tvo za upravuvawe so sredstvata na Fondot”), vrz osnova na odluka na 
Agencijata za supervizija na kapitalno finansirano penzisko osiguruvawe 
(Odluka broj 02-01 od 09 Juni 2005). Sredstvata na Fondot se celosno odvoeni 
od sredstvata na Dru[tvoto za upravuvawe so sredstva. 
 
Bankata ~uvar na imotot e NLB Tutunska Banka AD Skopje. 
 
Prose~niot broj na osigureni lica za godinata koja zavr[uva na 31 dekemvri 
2009 iznesuva 113,551 (2008: 93,610). Prose~niot broj na ~lenovi koi vr[ele 
uplati na pridonesi vo godinata e 78,317 (2008: 63,202). Prose~niot mese~en 
iznos na uplateni pridonesi za osiguruvawe iznesuva Denari 132,994 iljadi 
(2008: Denari 111,376 iljadi). Na 31 dekemvri 2009 godina vkupniot broj na 
~lenovi na Fondot iznesuva 125.627 (2008: 101,474), od koi 88,465 (2008: 
75,830)  se ~lenovi so potpi[ani dogovori so Fondot,  31,701 (2008: 21,842) 
se trajno raspredeleni ~lenovi i 5,461 (2008: 3,802) se vremeno raspredeleni 
~lenovi na Fondot. 
 
2 Smetkovodstveni politiki 
Vo prodol`enie se prika`ani osnovnite smetkovodstveni politiki 
upotrebeni pri podgotovkata na ovie finansiski izve[tai.  
 
2.1 Osnova za podgotovka 
Finansiskite izve[tai na Fondot se podgotveni vo soglasnost so Zakonot za 
zadol`itelno kapitalno finansirano penzisko osiguruvawe i Pravilnikot za 
smetkovniot plan, formata i sodr`inata na osnovnite finansiski izve[tai i 
dopolnitelnite izve[tai na penziskite fondovi.   
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Osnova za podgotovka (prodol`uva) 
Podgotovkata na ovie finansiski izve[tai vo soglasnost so prethodno 
spomenatata ramka bara upotreba na odredeni kriti~ni smetkovodstveni 
procenki. Taa isto taka bara rakovodstvoto na Fondot da upotrebuva svoi 
procenki vo procesot na primena na smetkovodstvenite politiki.  
 
Finansiski izve[tai se podgotveni so sostojba na i za godinite [to 
zavr[uvaat na 31 dekemvri 2009 i 2008. Tekovnite i sporedbenite podatoci 
prika`ani vo ovie finansiski izve[tai se izrazeni vo iljadi Denari. Onamu 
kade [to e neophodno napraveni se usoglasuvawa na komparativnite cifri za 
da bidat vo soglasnost so promenite za godinata.  
 
2.2 Pari~ni sredstva 
Pari~nite sredstva i ekvivalenti vklu~uvaat salda vo bankite za uplateni 
penziski pridonesi i investiciski celi po nabavna vrednost.  
 
2.3 Finansiski sredstva 
Fondot gi klasificira svoite finansiski sredstva vo slednite kategorii:  
finansiski sredstva po objektivna vrednost preku dobivki i zagubi, krediti i 
pobaruvawa i finansiski sredstva koi se ~uvaat do dospevawe. Rakovodstvoto 
gi klasificira svoite vlo`uvawa vo momentot na nivnoto prvi~no priznavawe.  
 
Finansiski sredstva po objektivna vrednost preku dobivki i zagubi 
Ovaa kategorija na finansiski sredstva se sostoi od hartii od vrednost koi 
se ~uvaat za trguvawe. Edno finansisko sredstvo se klasificira kako sredstvo 
nameneto za trguvawe dokolku se steknuva so cel generirawe na dobivka od 
kratkoro~ni fluktuacii na cenata ili dokolku e vklu~eno vo portfolioto za 
koe postoi kratkoro~en fakti~ki oblik na ostvaruvawe dobivka. 
 
Krediti i pobaruvawa 
Kreditite i pobaruvawata se ne-derivativni finansiski sredstva so fiksni 
ili odredeni pla]awa koi ne kotiraat na aktiven Pazar. Tie se pojavuvaat koga 
Fondot odobruva pari ili uslugi direktno na komintenti bez namera za 
razmena na pobaruvaweto. 
 
Finansiski sredstva raspolo`ivi za proda`ba 
Finansiski sredstva raspolo`ivi za proda`ba se onie nameneti za ~uvawe na 
neodreden vremenski period, koi mo`e da se prodadat dokolku se pojavi 
potreba za likvidnost ili promeni vo kamatnite stapki, deviznite kursevi ili 
cenite na akciite. 
 
Finansiski sredstva koi se ~uvaat do dospevawe 
Vlo`uvawa koi se ~uvaat do dostasuvawe se ne-derivatni finansiki sredstva 
so fiksni ili odredlivi na~ini na pla]awe i fiksna dospeanost, pri [to 
rakovodstvoto na Fondot ima pozitivna namera da gi ~uva do nivnoto 
dospevawe. Dokolku Fondot prodade zna~aen iznos na finansiskite sredstva 
koi se ~uvaat do dospevawe pred nivnoto dospevawe, celata kategorija na ovie 
sredstva se reklasificira vo finansiskite sredstva koi se ~uvaat za 
trguvawe. 
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Finansiski sredstva (prodol`uva) 
Po~etno priznavawe na finansiskite sredstva  
Kupuvaweto i prodavaweto na finansiskite sredstva po objektivna vrednost 
preku dobivki i zagubi se priznavaat na datumot na trguvaweto - datum koga 
Fondot se obvrzuva da go kupi ili prodade sredstvoto. 
 
Site finansiski sredstva razli~ni od sredstvata po objektivna vrednost 
preku dobivki i zagubi po~etno se priznavaat spored objektivnata vrednost 
zgolemena za tro[ocite na transakciite. Kreditite se priznavaat koga se 
davaat gotovinski sredstva na pozajmuva~ot. Sredstvata po objektivna vrednost 
preku dobivki i zagubi po~etno se priznavaat spored nivnata objektivna 
vrednost, pri [to tro[ocite na transakciite se priznavaat vo bilansot na 
uspeh. 
 
Posledovatelno merewe 
Sredstvata po objektivna vrednost preku dobivki i zagubi posledovatelno se 
evidentirani po nivnata objektivna vrednost ili po nivnata amortizirana 
nabavna vrednost so upotreba na metodot na efektivna kamatna stapka dokolku 
so ovie sredstva aktivno ne se trguva na pazarot za hartii od vrednost. 
  
Dobivkite i zagubite od promenata na objektivnata vrednost na “sredstvata po 
objektivna vrednost preku dobivki i zagubi” se vklu~uvaat vo bilansot na 
uspeh kako “nerealizirani dobivki i/ili zagubi” za periodot koga tie se 
javuvaat. Dokolku hartiite od vrednost se prodadat ili nivnata dospeanost 
pominuva, dobivkite i zagubite se prika`ani vo Izve[tajot za profit i 
tro[oci vo ramkite na “realizirana dobivka i / ili zaguba”. 
 
Posle po~etnoto priznavawe, hartiite od vrednost koi se ~uvaat do 
dostasuvawe se merat spored nivnata amortizirana vrednost so upotreba na 
metodot na efektivna kamatna stapka. Nerealiziranite prihodi od kamata i 
amortizacijata na diskontot / (premijata) se priznavaat kako prihodi i 
tro[oci za periodot. 
 
Posledovatelno, po inicijalnoto priznavawe, finansiskite sredstva 
raspolo`ivi za proda`ba se evidentiraat spored nivnata objektivna vrednost. 
Kreditite i pobaruvawata se evidentiraat po nivnata amortizirana nabavna 
vrednost so primena na metodata na efektivna kamatna stapka. Dobivkite i 
zagubite koi se javuvaat od promeni vo objektivnata vrednost na finansiskite 
sredstva raspolo`ivi za proda`ba se priznavaat direktno vo kapitalot, se do 
momentot na prestanok na priznavaweto ili vo slu~aj na nivno o[tetuvawe, 
pri [to akumuliranite dobivki ili zagubi, prethodno priznaeni vo kapitalot, 
se priznavaat vo tekovnite dobivki ili zagubi. Sepak, kamatata presmetana 
koristej]i ja metodata na efektivna kamatna stapka, kako i pozitivnite i 
negativnite kursni razliki na monetarnite sredstva klasificirani kako 
raspolo`ivi za proda`ba se priznavaat vo Bilansot na uspeh. Dividendite na 
hartiite od vrednost raspolo`ivi za proda`ba se priznavaat vo Bilansot na 
uspeh vo periodot koga ]e se obezbedi pravoto za primawe na isplatata. 
 
Objektivna vrednost 
Objektivna vrednost e iznosot za koj sredstvoto mo`e da bide razmeneto, ili 
obvrskata podmirena pome\u zapoznaeni i spremni strani preku neposredna 
transakcija. 
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Finansiski sredstva (prodol`uva) 
Objektivnata vrednost na hartiite od vrednost so koi se trguva vo Republika 
Makedonija se dobiva preku utvrduvawe na nivnata pazarna vrednost. Samo 
pazarnite ceni koi se rezultat od trguvawe na Makedonskata berza na hartii 
od vrednost se koristat za utvrduvawe na objektivnata vrednost na hartiite od 
vrednost so koi se trguva vo Republika Makedonija. 
 
Objektivnata vrednost na hartiite od vrednost so koi se trguva vo zemjite 
~lenki na Evropskata Unija, Japonija i SAD, treba da bide ednakva na nivnata 
pazarna vrednost. Pri utvrduvawe na objektivnata vrednost na finansiskite 
sredstva so koi se trguva vo zemjite ~lenki na Evropskata Unija, Japonija i 
SAD se koristat edinstveno pazarnite ceni koi se rezultat na regulatornite 
sekundarni pazari.  
 
Amortizirana nabavna vrednost 
Amortiziranata nabavna vrednost ja pretstavuva vrednosta na idnite pari~ni 
tekovi diskontirani so primena na efektivnata kamatna stapka. Efektivnata 
kamatna stapka e diskontna stapka po koja sega[nata, diskontirana vrednost na 
site idni pari~ni tekovi se sveduva na tro[okot na nabavka pri po~etnoto 
merewe, a pretstavuva interna stapka na prinos na finansiskoto rabotewe. 
 
Prestanok na priznavawe na finansiskite sredstva 
Finansiskite sredstva prestanuvaat da se priznavaat koga pravoto za dobivawe 
na pari~niot tek od finansiskite sredstva isteklo ili koga Fondot gi 
prefrlil site rizici i nagradi za sopstvenost. Finansiskite rashodi 
prestanuvaat da se priznavaat koga se ukinati - t.e. koga obvrskata e prekinata, 
otka`ana ili iste~ena.   
 
Pri proda`ba, finansiskite sredstva prestanuvaat da se priznavaat so 
koristewe na prose~ni ceni. 
 
Sredstva na Fondot i strategija za vlo`uvawe 
Vo tekot na 2009, Fondot vovede nova strategija za investirawe. Vo soglasnost 
so ograni~uvawata predvideni spored Zakonot za zadol`itelno kapitalno 
finansirano penzisko osiguruvawe, sredstvata na Fondot mo`e da se 
vlo`uvaat samo vo slednite vidovi na finansiski instrumenti: 
 
 Najmnogu 30% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se vlo`at 

vo sredstva na stranski izdava~i od zemjite ~lenki na Evropskata Unija i 
i zemji ~lenki na OECD. Vo ramkite na ova ograni~uvawe: 
- Najmnogu 30% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se 

vlo`at vo dol`ni~ki hartii od vrednost (obvrznici) izdadeni ili 
garantirani od stranski vladi i centralni banki; 

- Najmnogu 5% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se vlo`at 
vo dol`ni~ki hartii od vrednost (obvrznici) izdadeni ili 
garantirani od stranski kompanii i banki;   

- Najmnogu 20% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se 
vlo`at vo akcii i udeli vo investcioni fondovi. 

 
 Najmnogu 100 % od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se vlo`at 

vo sredstva izdadeni od subjekti koi se nao\aat vo Republika Makedonija. 
Vo ramkite na ova ograni~uvawe: 
- Najmnogu 60% mo`at da se vlo`at vo bankarski depoziti; 
- Najmnogu 80 % od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se 

vlo`at vo dol`ni~ki hartii od vrednost (obvrznici) izdadeni ili 
garantirani od Vladata na RM; 
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Finansiski sredstva (prodol`uva) 
Sredstva na Fondot i strategija za vlo`uvawe (prodol`uva) 

- Najmnogu 80% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se 
vlo`at vo dol`ni~ki hartii od vrednost (obvrznici) izdadeni ili 
garantirani od Narodnata Banka na RM (“NBRM”); 

- Najmnogu 60 % od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se 
vlo`at vo sertifikati za depoziti, komercijalni zapisi, obvrznici vrz 
osnova na hipoteka izdadeni ili garantirani od banki; 

- Najmnogu 30% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se 
vlo`at vo akcii; 

- Najmnogu 40% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se 
vlo`at vo obvrznici i komercijalni zapisi izdadeni od akcionerski 
dru[tva; 

- Najmnogu 5% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se vlo`at 
vo udeli i akcii na investicioni fondovi.  

 
Vo soglasnost so ograni~uvawata predvideni spored Zakonot za zadol`itelno 
kapitalno finansirano penzisko osiguruvawe, vo tekot na 2008 godina 
sredstvata na Fondot se vlo`uvaat samo vo slednite vidovi na finansiski 
instrumenti: 
 
 Najmnogu 20% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se vlo`at 

vo sredstva na stranski izdava~i od zemjite ~lenki na Evropskata Unija, 
SAD i Japonija. Vo ramkite na ova ograni~uvawe: 
- Najmnogu 20% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se 

vlo`at vo dol`ni~ki hartii od vrednost (obvrznici) izdadeni ili 
garantirani od stranski vladi i centralni banki; 

- Najmnogu 5% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se vlo`at 
vo dol`ni~ki hartii od vrednost (obvrznici) izdadeni ili 
garantirani od stranski kompanii i banki;   

- Najmnogu 10% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se 
vlo`at vo akcii i udeli vo investcioni fondovi. 

 
 Najmnogu 100 % od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se vlo`at 

vo sredstva izdadeni od subjekti koi se nao\aat vo Republika Makedonija. 
Vo ramkite na ova ograni~uvawe: 
- Najmnogu 60% mo`at da se vlo`at vo bankarski depoziti; 
- Najmnogu 80 % od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se 

vlo`at vo dol`ni~ki hartii od vrednost (obvrznici) izdadeni ili 
garantirani od Vladata na RM; 

- Najmnogu 80% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se 
vlo`at vo dol`ni~ki hartii od vrednost (obvrznici) izdadeni ili 
garantirani od Narodnata Banka na RM (“NBRM”); 

- Najmnogu 60 % od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se 
vlo`at vo sertifikati za depoziti, komercijalni zapisi, obvrznici vrz 
osnova na hipoteka izdadeni ili garantirani od banki; 

- Najmnogu 30% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se 
vlo`at vo akcii; 

- Najmnogu 40% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se 
vlo`at vo obvrznici i komercijalni zapisi izdadeni od akcionerski 
dru[tva; 

- Najmnogu 5% od vrednosta na sredstvata na Fondot mo`at da se vlo`at 
vo udeli i akcii na investicioni fondovi.  
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2.4 O[tetuvawe na finansiskite sredstva 
Sredstva evidentirani po amortizirana nabavna vrednost 
Na sekoj datum na bilansirawe, Fondot procenuva dali postoi objektiven 
dokaz za o[tetuvawe na finansiskoto sredstvo. Finansiskoto sredstvo ili 
grupa na finansiski sredstva se o[teteni samo dokolku postoi objektiven 
dokaz za o[tetuvawe kako rezultat na eden ili pove]e nastani [to se pojavile 
po prvi~noto priznavawe na sredstvata (“slu~aj na zaguba”) i deka toj slu~aj 
na zaguba (ili slu~ai) vlijae na predvideniot iden gotovinski tek na 
finansiskoto sredstvo ili grupa finansiski sredstva koi mo`at verodostojno 
da se procenat.  
 
Iznosot na zagubata pretstavuva razlika pome\u evidentiraniot iznos na 
sredstvoto i sega[nata vrednost na procenetite idni pari~ni tekovi 
(isklu~uvaj]i gi idnite zagubi po osnov na kreditot) diskontirani so primena 
na izvornata efektivna kamatna stapka na finansiskto sredstvo. Pobaruvawata 
so kratkoro~no dospevawe ne se diskontiraat. Evidentiraniot iznos na 
sredstvoto se namaluva preku upotrebata na smetka za rezervirawe poradi 
o[tetuvawe, so istovremeno priznavawe na soodvetniot rashod poradi 
o[tetuvawe vo tekovniot bilans na uspeh. 
 
Sredstva evidentirani po objektivna vrednost 
Na sekoj datum na bilansirawe, Fondot procenuva dali postoi objektiven 
dokaz za o[tetuvawe na finansiskoto sredstvo. Zna~itelnoto ili 
prolongirano opa\awe na objektivnata vrednost na finansiskoto sredstvo pod 
negovata nabavna vrednost pretstavuva objektiven dokaz pri utvrduvaweto na 
mo`nosta od o[tetuvawe. Dokolku postoi takov dokaz za finansiskite 
sredstva raspolo`ivi za proda`ba, kumulativnata zaguba - izmerena kako 
razlika me\u nabavnata vrednost i tekovnata objektivna vrednost se priznava 
vo bilansot na uspeh. Dokolku, vo posledovatelen period, objektivnata 
vrednost na dol`ni~ki instrument klasificiran kako raspolo`liv za 
proda`ba se zgolemi, a zgolemuvaweto mo`e objektivno da se povrze so nastan 
koj se javuva po priznavaweto na zagubata poradi o[tetuvawe vo tekovnite 
dobivki ili zagubi, zagubata poradi o[tetuvawe se namaluva preku bilansot na 
uspeh. 
 
2.5 Pobaruvawa i obvrski po osnov na vlo`uvawa vo hartii od vrednost  
Pobaruvawata i obvrskite po osnov na vlo`uvawa vo hartii od vrednost se 
odnesuvaat na prodavaweto i kupuvaweto na hartiite od vrednost i se 
priznavaat kako sredstva i/ili obvrski na datumot na trguvawe, a se 
podmiruvaat na datumot na pla]awe.  
 
2.6 Neto sredstva na Fondot  
Neto sredstvata na Fondot gi so~inuvaat vkupnite sredstva na Fondot 
namaleni za vrednosta na obvrskite na Fondot.  
 
2.7 Vrednost na smetkovodstvenata edinica  
Vrednosta na smetkovodstvenata edinica ja pretstavuva vrednosta na neto 
sredstvata na Fondot podelena so vkupniot broj na smetkovodstveni edinici 
na datumot na presmetka. Isklu~ok pretstavuva vrednosta na 
smetkovodstvenata edinica na prviot datum na procenka po prvata uplata na 
pridonesi koja e utvrdena na 100 denari, vo soglasnost so Pravilnikot za 
procenka na sredstvata na penziskite fondovi.  
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2.8 Stapka na prinos na penziskiot fond  
Stapkata na prinos se presmetuva za 36, 24 i 12 meseci, a potoa se konvertira 
vo ekvivalentna godi[na stapka na prinos, izrazena vo procenti, so dve 
decimalni mesta.  
 
Stapkata na prinos za 36 mese~en period, konvertirana vo ekvivalentna 
godi[na stapka, e ednakva na tret koren od vrednosta na smetkovodstvenata 
edinica na krajot na periodot za koj se presmetuva, podelena so vrednosta na 
smetkovodstvenata edinica pred 36 meseci, namalena za eden i izrazena vo 
procenti.  
 
Stapkata na prinos za 24 mese~en period, konvertirana vo ekvivalentna 
godi[na stapka, e ednakva na kvadraten koren od tekovnata vrednost na 
smetkovodstvenata edinica na krajot na periodot za koj se presmetuva, 
podelena so vrednosta na smetkovodstvenata edinica pred 24 meseci, namalena 
za eden i izrazena vo procenti. 
 
Stapkata na prinos za 12 mese~en period, koja istovremeno e godi[na stapka na 
prinos, e ednakva na vrednosta na smetkovodstvenata edinica na krajot od 
periodot za koj se presmetuva, podelena so vrednosta na smetkovodstvenata 
edinica pred 12 meseci, namalena za eden i izrazena vo procenti.   
 
2.9 Prihodi od kamati  
Prihodite od kamati vklu~uvaat prihodi od kuponska kamata na obvrznici i 
prihodi od oro~eni sredstva. Prihodite po osnov na kamati se evidentirani 
vrz osnova na vremenskoto razgrani~uvawe.  
 
2.10 Nadomestoci za upravuvawe so Fondot 
Fondot ispla]a nadomestoci na Dru[tvoto za upravuvawe so sredstvata na 
Fondot na mese~no nivo vo iznos od 0.05% od vrednosta na vkupno 
upravuvanite neto sredstva na Fondot. Godi[niot nadomestok za upravuvawe 
so Fondot iznesuva 0.6% od vkupnite neto sredstva na Fondot. 
 
2.11 Rashodi za posredni~ki provizii  
Ovie rashodi se odnesuvaat na nadomestocite koi se ispla]aat na 
finansiskite posrednici (banki i brokerski ku]i) koi kupuvaat hartii od 
vrednost vo ime na Fondot. Od 22 Mart 2006 godina, posredni~kite provizii 
za hartii od vrednost koi se ~uvaat do dospevawe se priznavaat kako rashodi 
za periodot. So izmenata na Pravilnikot za procenka na sredstvata, Slu`ben 
vesnik 138/2008, po~etnoto priznavawe na sredstvata se vr[i soglasno MSS..  
 
2.12 Realizirani dobivki/zagubi 
Realiziranite dobivki/zagubi vklu~uvaat dobivki i zagubi po osnov na 
proda`ba na hartii od vrednost, nivelirawe na ceni pri nabavka na hartii od 
vrednost i naplata na dovtasani glavnici i kamati na hartii od vrednost 
kupeni so premija ili diskont na sredstva koi se ~uvaat do dospevawe. 
Realiziranite dobivki/zagubi se priznavaat kako prihodi i rashodi vo 
momentot na nivnoto nastanuvawe..  
 
Dobivkite i zagubite po osnov na proda`ba na hartii od vrednost 
pretstavuvaat razlika pome\u proda`nata vrednost i smetkovodstvenata 
vrednost. Smetkovodstvenata vrednost pretstavuva vrednost na hartiite od 
vrednost utvrdena na krajot od prethodnata godina ili nivnata nabavna 
vrednost dokolku hartiite od vrednost se nabaveni vo tekovnata godina.  
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2.13 Nerealizirani dobivki/zagubi 
Nerealiziranite dobivki/zagubi se priznavaat kako razlika pome\u tro[okot 
za nabavka i objektivnata vrednost na hartiite od vrednost odnosno 
amortiziranata nabavna vrednost. Pri dostasuvawe na glavnicata ili nejzin 
del na hartiite od vrednosti koi se ~uvaat vo trguvawe, kako i pri proda`ba 
na hartiite od vrednost, iznosot na nerealiziranite dobivki i zagubi se 
prenesuva kako realizirani dobivki/zagubi za periodot.  
 
2.14 Amortizacija na diskontot/premijata na hartiite od vrednost 
Amortizacijata na diskontot/premijata na hartiite od vrednost e 
evidentirana preku odlo`enite prihodi/tro[oci i presmetanite 
tro[oci/prihodi. Vo momentot na dospevawe ili proda`ba na hartiite od 
vrednost, iznosot na amortizacijata se prenesuva kako realizirana kapitalna 
dobivka ili zaguba.  
 
2.15 Dobivki/zagubi od kursni razliki  
Transakciite vo stranska valuta se evidentiraat vo Denari spored kursot koj 
va`el na denot na transakcijata. Sredstvata i obvrskite se evidentiraat 
spored va`e~kiot kurs na denot na izve[tajot za neto sredstvata na Fondot so 
sostojba na datumot na izvestuvawe. Razlikite se evidentiraat vo bilansot na 
uspeh kako dobivki/zagubi. 
 
2.16 Danok na dobivka 
Vo soglasnost so ^len 18 od Zakonot za investicioni fondovi, Fondot nema 
svojstvo na praven subjekt vo Republika Makedonija i ottamu ne podle`i na 
odano~uvawe.  
 
2.17           Transakcii so povrzani subjekti 
Povrzan subjekt vo odnos na odredeno pravno lice ili fizi~ko lice e: 

  poedine~en akcioner ili grupa akcioneri koi poseduvaat najmalku 
20% od akciite so pravo na glas ili iako poseduvaat pomal procent, 
mo`at da vlijaat posredno ili neposredno vrz odlu~uvaweto vo toa 
pravno lice;  

 bilo koe drugo pravno lice vo koe prvoto pravno lice, posredno ili 
neposredno, poseduva najmalku 20% od akciite so pravo na glas ili 
iako poseduva pomal procent, mo`e da vlijae posredno ili neposredno 
vrz odlu~uvaweto na toa pravno lice;  

 bilo koe drugo pravno lice vo koe eden akcioner, posredno ili 
neposredno, poseduva pove]e od 30% od akciite so pravo na glas i vo 
ist vremenski period istiot akcioner poseduva pove]e od 30% od 
akciite so pravo na glas vo prvoto pravno lice;  

 fizi~ko lice ili lica koi imaat neposredna ili posredna kontrola, 
ili se kontrolirani  od ili se pod zaedni~ka kontrola na pravnoto 
lice;  

 ~len na upraven odbor, nadzoren odbor ili ~len na drug organ na 
upravuvawe ili nadzor na pravnoto lice i  

 vo vrska so licata navedeni pogore, bilo koj ~len na potesnoto 
semejstvo ili srodnik zaklu~no so vtor stepen na krvno srodstvo.  
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3 Pari~ni sredstva 
 2009 2008 
   
Tekovni smetki vo NLB-Tutunska Banka AD, Skopje za 
uplateni pridonesi  4,864 14,403 
Tekovni smetki vo NLB-Tutunska Banka AD, Skopje za 
инвестирање 140 962 
Devizna smetka vo NLB-Tutunska Banka AD, Skopje – EUR 61,545 232 
Devizna smetka vo NLB-Tutunska Banka AD, Skopje – USD 38 243 
Devizna smetka vo NLB-Tutunska Banka AD, Skopje – GBP - 41 
 66,587 15,881

 
So sostojba na 31 dekemvri 2009 godina, smetkite na Fondot se kaj NLB 
Tutunska Banka, AD Skopje i se kamatonosni, dodeka so sostojba 31 dekemvri 
2008 smetkite na Fondot se kaj NBRM i ne se nekamatonosni.  
 
4 Pobaruvawa od vlo`uvawa 

 2009 2008 
   
Kamata na depoziti 1,387 - 
Dividendi - 167 
 1,387 167

 
 
5 Finansiski sredstva koi se ~uvaat za trguvawe  

 2009 2008 
   
Dr`avni obvrznici 322,620 494,605 
Akcii izdadeni od doma[ni akcionerski dru[tva  200,897 179,054 
Akcii izdadeni od stranski akcionerski dru[tva - 61,291 
Udeli vo otvoreni investiciski fondovi  14,051 18,957 
 537,568 753,907

 
dr`avni obvrznici izdadeni od  Ministerstvoto za Finansii na Republika Makedonija 
 

 2009 2008 
   
MKMINF20G192 152,072 52,037 
MKMINF20G069 115,992 115,541 
MKMINF20G168 52,015 152,113 
MKMINF200D27 2,233 2,772 
MKMINF200Z13 308 459 
MKMINF20G043 - 75,297 
MKMINF20G051 - 96,386 
Vkupno 322,620 494,605
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Finansiski sredstva koi se ~uvaat za trguvawe (prodol`uva) 
Akcii izdadeni od doma[ni akcionerski dru[tva 
 

 2009 2008 
   
Obi~ni akcii   
MKALKA101011, Alkaloid AD Skopje 57,400 38,140 
MKOHBA101012, Ohridska Banka AD Ohrid 35,655 41,080 
MKMPTS101014, Makpetrol AD, Skopje 22,570 20,928 
MKMTUR101018, HUAD Makedonija Turist AD, Skopje  21,912 25,564 
MKGRNT101015, Granit Ad, Skopje 17,795 14,109 
MKSBTB101013, Stopanska Banka AD Skopje 12,678 9,588 
MKFERS101018, Fer[ped AD, Skopje 12,103 10,294 
MKREPL101013, Replek AD, Skopje 8,588 9,071 
MKTPLF101010, Toplifikacija AD, Skopje 5,663 3,464 
MKTETE101016, Teteks AD, Tetovo 2,750 2,291 
MKVVTK101013, Vinarska Vizba Tikve[ aD, Kavadarci 1,428 2,380 
MKSPAZ101010, Skopski Pazar AD, Skopje 1,288 1,344 
MKZPKO101012, ZK Pelagonija AD, Bitola  1,064 750 
MKUSLU101015, RZ Uslugi AD, Skopje - 48 
 200,894 179,051
Prioritetni  akcii   
MKSBTB110014, Stopanska Banka AD Bitola 3 3 

 200,897 179,054
 
Akcii izdadeni od stranski akcionerski dru[tva 
 

 2009 2008 
   
FR0000120578, SAN.FR - 4,573 
US3696041033, GE.US - 5,998 
US7427181091, PG.US - 5,386 
FR0000120271, TOT.FR - 4,540 
US68389X105, ORCL.US - 3,089 
US3687104063, DNA.US - 4,515 
DE0005190003, BMW.DE - 1,991 
FR0000120172, CA.PA - 4,901 
US24702R1014, DELL.US     - 3,435 
US17275R1023, CSCO.US - 4,260 
IT0000064854, UC.IT - 1,715 
US88579Y1010, MMM - 2,757 
DE0007037129, RWE AG - 7,042 
FI0009000681, NOK CORP - 7,089 
 - 61,291

 
 Udeli vo stranski otvoreni investiciski fondovi 
 

 2009 2008 
   
US4642868487; EWJ US 3,740 3,756 
US4642873255; IXJ US 3,550 3,154 
DE0006289374; EXV4 6,761 5,942 
DE0006289317; EXX2 - 6,105 
 14,051 18,957
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6 Finansiski sredstva koi se raspolo`ivi za proda`ba 

 2009 2008 
   
Dr`avni obvrznici 2,301,653 - 
 2,301,653 -

 
dr`avni obvrznici izdadeni od  Ministerstvoto za Finansii na Republika Makedonija 

 2009 2008 
   
XS0238022445 1,173,357 - 
XS0438534579 534,213 - 
MKMINF200D43 143,982 - 
MKMINF200D51 119,437 - 
MKMINF200D35 87,725 - 
MKMINF200Z13 74,960 - 
MKMINF200D84 58,545 - 
MKMINF200D68 42,405 - 
MKMINF200D27 39,897 - 
MKMINF200D76 25,198 - 
MKMINF200D13 1,934 - 
Vkupno 2,301,653 -

 
Dr`avnite obvrznici se izdavaat od Ministerstvoto za Finansii na 
Republika Makedonija. Ovie obvrznici imaat period na dospevawe od 2 do 11 
godini so nominalna kamatna ili kuponska stapka od 2% do 9,875% godi[no, i 
efektivna kamatna stapka od 7.53% do 9.40% na godi[no nivo.  
 
Vo tekot na 2009 godina, Fondot go reklasificira[e celoto portfolio na 
dr`avni obvrznici klasificirani kako finansiski sredstva koi se ~uvaat do 
dostasuvawe vo iznos od Denari 2,115,661 iljadi, vo kategorijata finansiski 
sredstva koi se raspolo`ivi za proda`ba. Objektivnata vrednost na 
obvrznicite na denot na reklasifikacijata iznesuva[e Denari 2,303,017 
iljadi. Revalorizacijata na hartiite od vrednost raspolo`ivi za proda`ba vo 
iznos od Denari 187,356 iljadi e priznaena vo neto sredstvata na Fondot. 
 
 
7 Finansiski sredstva koi se ~uvaat do dostasuvawe 

 2009 2008 
   
Dolgoro~ni depoziti 1,447,400 1,236,453 
Kratkoro~ni depoziti 363,879 - 
Dr`avni zapisi - 135,232 
Dr`avni obvrznici - 632,309 
 1,811,279 2,003,994

 
Dolgoro~ni depoziti 
So sostojba na 31 dekemvri 2009 godina sredstvata na Fondot vo iznos od 
1,447,400  iljadi Denari pretstavuvaat oro~eni depoziti vo doma[ni banki. 
Nivniot period na dospevawe se dvi`i od 2 do 5 godini, so varijabilna kamatna 
stapka od 7.80% do 13% na godi[no nivo. 
 
Kratkoro~ni depoziti 
So sostojba na 31 dekemvri 2009 godina sredstvata na Fondot vo iznos od 
363,879  iljadi Denari pretstavuvaat oro~eni depoziti vo doma[ni banki. 
Nivniot period na dospevawe se dvi`i od 3 do 12 meseci, so varijabilna 
kamatna stapka od 8.40% do 10.5% na godi[no nivo. 
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Finansiski sredstva koi se ~uvaat do dostasuvawe (prodol`uva) 
Dr`avni zapisi 
So sostojba na 31 dekemvri 2008 godina, dr`avnite zapisi se izdadeni od 
Ministerstvoto za Finansii na Republika Makedonija. Tie imaat period na 
dospevawe od 3 do 12 meseci i pretstavuvaat kratkoro~ni dol`ni~ki hartii 
od vrednost.  
 
Dr`avni obvrznici 
So sostojba na 31 dekemvri 2008 godina, dr`avnite obvrznici se izdadeni od 
Ministerstvoto za Finansii na Republika Makedonija. Ovie obvrznici imaat 
period na dospevawe od 2 do 11 godini so nominalna kamatna ili kuponska 
stapka od 2% do 9,875% godi[no, i efektivna kamatna stapka od 6.5% do 
12.56% na godi[no nivo.  
 
8 Obvrski kon Dru[tvoto za upravuvawe so Fondot 

 2009 2008
   
Nadomestok za upravuvawe so Fondot 2,245 1,355 
Nadomestok od uplateni pridonesi 1,544 979 
 3,789 2,334

 
So sostojba na 31 dekemvri 2009 godina, Fondot ima obvrska kon Dru[tvoto za 
upravuvawe so sredstvata na Fondot vo iznos od  Denari 3,789 iljadi. 
Nadomestokot za upravuvawe so Fondot iznesuva 0.6% od godi[nite sredstva 
na Fondot i se presmetuva na mese~no nivo ili pretstavuva 0.05% od 
sredstvata na Fondot na mese~no nivo.   
 
Vo tekot na 2009 godina, Fondot evidentira[e tro[oci za nadomestoci za 
Dru[tvoto za upravuvawe so Fondot vo vkupen iznos od Denari 21,697 iljadi 
(2008: Denari 13,449 iljadi). 
 
 
9 Prihodi od kamati i amortizacija na diskontot (premija) 

 2009 2008
   
Prihodi od kamati od  depoziti 119,591 73,558 
Prihodi od kamati od hartii od vrednost koi se ~uvaat do 
dostasuvawe  89,463 22,595 
Amortizacija na premijata (diskontot) na hartiite od 
vrednost koi dospevaat na fiksen datum  53,062 28,179 
Prihodi od kamati od hartii od vrednost koi se ~uvaat za 
trguvawe 32,223 29,684 
Prihodi od kamati od hartii od vrednost raspolo`ivi za 
trguvawe 1,003 - 
Prihodi od kamati na smetki kaj ~uvarot 29 - 
 295,371 154,016
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10 Realizirani kapitalni dobivki / (zagubi) od vlo`uvawa vo hartii od 
vrednost, neto 

 2009 2008 
  
Realizirani  dobivki 6,883 13,501 
Realizirani  zagubi 5,939 12,140 
 944 1,361

 
Realizirani dobivki i zagubi od: 

 2009 2008 
  
Proda`ba na hartii od vrednost  
- Proda`ba na obi~ni akcii izdadeni od dom.  akc. dru[tva 2,851 (1,005) 
- Proda`ba na obi~ni  akcii izdadeni od str. akc. dru[tva (1,902) - 
- Proda`ba na udeli vo stranski otvoreni investicioni 
fondovi (526) (416) 
- Dr`avni obvrznici - 781 
 423 (640)
  
Naplata na dostasani kamati i glavnici 521 1,875 
Nivelirawe na ceni - 126 
 944 1,361

 
Naplatata na dostasanite glavnici i kamati vo iznos od Denari 521 iljadi 
(2008: Denari 1,875 iljadi) se odnesuva na diskonti /(premii) ostvareni pri 
nabavkata na finansiskite sredstva koi se ~uvaat do dospevawe, a koi se 
realizirani so naplatata na glavnicata i kamatata na ovie finansiski 
sredstva.  
 
Za godinata [to zavr[uva na 31 dekemvri 2008 godina, niveliraweto na ceni 
vo iznos od Denari 126 iljadi pretstavuva realizirana dobivka ostvarena kako 
razlika pome\u tro[ocite za nabavka na finansiskite sredstva i vrednosta na 
po~etno priznavawe vo soglasnost so Pravilnikot za procenka na sredstvata 
na penziskite fondovi ( Slu`ben Vesnik 5/06 od 2006 godina). 
 
 
11 Rashodi za posredni~ki provizii i ostanati transakcioni tro[oci 
Tro[ocite koi proizleguvaat od proda`ba ili kupuvawe na finansiski 
sredstva vo periodot zaklu~no so 31 dekemvri 2009 godina iznesuvaat Denari 
182 iljadi (2008: Denari 2,468 iljadi). Ovie nadomestoci se direktno 
evidentirani kako tro[oci vo bilansot na uspeh vo soglasnost so Pravilnikot 
za procenka na sredstvata na penziskite fondovi. 
 
 
12 Nerealizirani kapitalni dobivki / (zagubi) od vlo`uvawa vo hartii od 

vrednost, neto 
 2009 2008 
  
  
Obi~ni akcii izdadeni od akcionerski dru[tva 25,238 (318,608) 
Dr`avni obvrznici (19) 118 
Dr`avni zapisi - 417 
Udeli vo otvoreni investiciski fondovi  1,200 (2,610) 
 26,419 (320,683)
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13 Upravuvawe so rizici od finansirawe 
Delovnite aktivnosti na Fondot se izlo`eni na razli~ni rizici od 
finansiski karakter. Aktivnostite na upravuvawe so rizicite od 
finansirawe vklu~uvaat analiza, procenka, prifa]awe i upravuvawe so 
rizicite. Fondot se stremi kon postignuvawe na soodvetna ramnote`a me\u 
rizikot i nadomestot i minimizacija na potencijalnite negativni efekti vrz 
finansiskata uspe[nost. 
 
Politikite na Fondot za upravuvawe so rizici imaat za cel da gi 
identifikuvaat i analiziraat ovie rizici, da vospostavat soodvetni limiti i 
kontrola na rizicite, kako i da gi sledat rizicite i pridr`uvaweto kon 
limitite preku verodostojni i sovremeni informati~ki sistemi. Fondot 
redovno vr[i ispituvawe na politikite i vospostavenite sistemi za 
upravuvawe so rizikot soglasno so pazarnite promeni, promenite vo 
produktite i najdobrata praksa. 
 
Upravuvaweto so rizici go vr[at vrabotenite od sekoj sektor. Tie gi 
identifikuvaat i procenuvaat rizicite od finansirawe vo obemot na nivnata 
rabota i preku tesna sorabotka so cel navremeno da dejstvuvaat. 
 
13.1         Pazarni rizici 
Fondot e izlo`en na pazarni rizici. Pazarnite rizici proizleguvaat od 
otvorenata pozicija na Fondot na efektot od fluktuacijata na pazarnite 
kamatni stapki, kako i od efektot od fluktuacijata na kursevite na stranskite 
valuti. Dru[tvoto za upravuvawe so sredstvata na Fondot utvrduva 
prifatlivi limiti na rizik, koi se baziraat na nivno sekojdnevno sledewe. 
 
Kamaten rizik 
Fondot e izlo`en na efektite od fluktuacijata na nivoata na pazarnite 
kamatni stapki vrz negovata finansiska sostojba i pari~ni tekovi. 
 
Tabelata podolu gi analizira sredstvata i obvrskite na Fondot, grupirani 
spored nivnata dospeanost vrz osnova na preostanatiot period od datumot na 
bilansirawe do dogovorniot datum na dospevawe na den 31 dekemvri 2009 
godina (vo iljadi Denari). 
 

31 dekemvri 2009 
Do 3 

meseci

Od 3 do  
12 

meseci
Od 1 do 5 

godini
Nad 5 

godini
Ne 

kamaton. 

Fiksni 
kamatni 

stapki Vkupno
Sredstva        
Pari i depoziti kaj 
banki 66,587 - - - - - 66,587
Finansiski 
instrumenti koi se 
~uvaat za trguvawe  2,542 - - - 214,948 320,078 537,568
Finansiski 
instrumenti 
raspolo`ivi za 
prodavawe 2,301,653 - - - - - 2,301,653
Finansiski 
instrumenti koi se 
~uvaat do dostasuvawe 80,100 253,614 731,986 - - 745,579 1,811,279
Ostanati sredstva na 
Fondot - - - - 23,959 - 23,959
Vkupno sredstva 2,450,882 253,614 731,986 - 238,907 1,065,657 4,741,046
         
Obvrski         
Ostanati obvrski - - - - 3,789 - 3,789 
Vkupno obvrski - - - - 3,789 - 3,789
Kamatno senzitiven 
jaz na sredstvata i 
obvrskite 2,450,882 253,614 731,986 - 235,118 1,065,657 4,737,257
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Pazarni rizici (prodol`uva) 
Kamaten rizik (prodol`uva) 

 Do 3 
meseci

Od 3 do  
12 

meseci

Od 1 do 5 
godini

Nad 5 
godini

Ne 
kamaton. 

Fiksni 
kamatni 

stapki

Vkupno

31 dekemvri 2008  
Vkupno sredstva 27,000 30,007 1,179,446 - 275,350 1,262,146 2,773,949 
Vkupno obvrski - - - - 2,384 - 2,384 
Kamatno senzitiven 
jaz na sredstvata i 
obvrskite 27,000 30,007 1,179,446 - 272,966 1,262,146 2,771,565

 
Tabelata podolu ja sumira efektivnata kamatna stapka na Fondot: 
 

31 dekemvri 2009 MKD EUR USD CHF GBP
Sredstva      
Pari i depoziti kaj banki 5.1% 0.2% 0.2% - - 
Finansiski instrumenti koi se 
~uvaat za trguvawe 8.04% 7.78% - - - 
Finansiski instrumenti 
raspolo`ivi za prodavawe - 7.53% - - - 
Finansiski instrumenti koi se 
~uvaat do dostasuvawe 9.40% - - - - 
Ostanati sredstva na Fondot - - - - - 
Obvrski      
Ostanati obvrski - - - - - 
      
31 dekemvri 2008      
Sredstva      
Pari~ni sredstva - - - - - 
Hartii od vrednost koi se 
~uvaat za trguvawe 8.45% 7.18% - - - 
Hartii od vrednost koi se 
~uvaat do dostasuvawe 8.78% 7.70% - - - 
Ostanati sredstva na Fondot - - - - - 
Obvrski      
Ostanati obvrski - - - - - 

 
Valuten rizik 
Fondot e izlo`en na rizik vo odnos na efektite od dvi`ewata na nivoto na 
devizni kursevi koi se odrazuva vrz finansiskata pozicija i gotovinskiot 
tek. Slednite tabeli ja sumiraat neto pozicijata na valuten rizik na Fondot 
na 31 dekemvri 2009 godina (vo iljadi Denari). 
 

31 dekemvri 2009 MKD EUR USD CHF Ostanati Vkupno
Sredstva       
Pari i depoziti kaj 
banki 5,004 61,545 38 - - 66,587 
Finansiski instrumenti 
koi se ~uvaat za 
trguvawe 520,975 9,303 7,290 - - 537,568 
Finansiski instrumenti 
raspolo`ivi za 
prodavawe 2,301,653 - - - - 2,301,653 
Finansiski instrumenti 
koi se ~uvaat do 
dostasuvawe 1,811,279 - - - - 1,811,279 
Ostanati sredstva na 
Fondot 23,959  - - - 23,959 
Vkupno sredstva 4,662,870 70,848 7,328 - - 4,741,046
Obvrski       
Ostanati obvrski 3,789 - - - - 3,789 
Vkupno obvrski 3,789 - - - - 3,789
Neto otvorena 
bilansna pozicija 4,659,081 70,848 7,328 - - 4,737,257
       
31 dekemvri 2008       
Vkupno sredstva 2,098,602 638,545 36,760 - 42 2,773,949 
Vkupno obvrski 2,384 - - - - 2,384 
Neto otvorena 
bilansna pozicija 2,096,218 638,545 36,760 - 42 2,771,565
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13.2      Rizik od likvidnost 
Fondot e izlo`en na dnevni povlekuvawa na sredstva od svoite raspolo`ivi 
gotovinski resursi na tekovnite smetki, dospeanite depoziti, po osnov na 
odobreni krediti, kako i ostanati povlekuvawa.  
 
Slednite tabeli gi analiziraat sredstvata i obvrskite na Fondot, grupirani 
spored nivnata dospeanost vrz osnova na preostanatiot period od datumot na 
bilansirawe do dogovorniot datum na dospevawe (vo iljadi Denari). 
 

31 dekemvri 2009 Do 3 meseci
Od 3 do 12 

meseci
Od 1 do 5 

godini 
Nad 5 

godini Vkupno
Sredstva      
Pari i depoziti kaj banki 66,587 - - - 66,587 
Finansiski instrumenti koi 
se ~uvaat za trguvawe 537,568 - - - 537,568 
Finansiski instrumenti 
raspolo`ivi za prodavawe 2,301,653 - - - 2,301,653 
Finansiski instrumenti koi 
se ~uvaat do dostasuvawe 80,100 303,887 1,427,292 - 1,811,279 
Ostanati sredstva na Fondot 23,959 - - - 23,959 
Vkupno sredstva 3,009,867 303,887 1,427,292 - 4,741,046
      
Obvrski      
Ostanati obvrski 3,789 - - - 3,789 
Vkupno obvrski 3,789 - - - 3,789
Neto rizik od likvidnost 3,006,078 303,887 1,427,292 - 4,737,257
Kumulativen likvidnosen  
jaz na sredstvata i obvrskite 3,006,078 3,309,965 4,737,257 4,737,257 
   
31 dekemvri 2008   
Vkupno sredstva 950,547 159,730 1,593,039 70,633 2,773,949 
Vkupno obvrski 2,384 - - - 2,384 
Neto rizik od likvidnost 948,163 159,730 1,593,039 70,633 2,771,565
Kumulativen likvidnosen  
jaz na sredstvata i obvrski 948,163 1,107,893 2,700,932 2,771,565 

 
 
 
 
 
 



 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

PRILOZI
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Tabela 1   Izve[taj za strukturata na investiciite na Fondot 
a) Akcii 

 

Broj na akcii

Tro[ok na 
nabavka 

po akcija

Vkupen 
tro[ok na 

nabavka  

Vrednost 
na 

akcijata 
na denot 

na 
izvestuv.  

Vkupna 
vrednost 
na denot 

na 
izvestuv. 

% na 
izdava~ot

% od 
vrednosta 

na 
sredstva 

na Fondot
Akcii izdadeni vo 
Republika 
Makedonija 

       

Obi~ni akcii 68,439  175,656  200,894  4.25%
MKALKA101011 12,108 3 36,200 5 57,400 0.85% 1.21%
MKSBTB101013 3,474 3 9,588 4 12,678 0.89% 0.27%
MKOHBA101012 15,502 3 41,081 2 35,655 4.81% 0.75%
MKMKTUR101018 7,304 4 25,564 3 21,912 1.62% 0.46%
MKMPTS101014 610 32 19,520 37 22,570 0.54% 0.48%
MKSPAZ101010 112 12 1,344 12 1,288 0.16% 0.03%
MKZPKO101013  313 2 750 3 1,064 0.11% 0.02%
MKFERS101018  173 60 10,293 70 12,103 0.96% 0.26%
MKREPL101013 193 47 9,071 45 8,588 0.74% 0.18%
MKTPLF101010 1,205 3 3,464 5 5,664 0.27% 0.12%
MKTETE101016 3,055 1 2,292 1 2,749 0.67% 0.06%
MKVVTK101013 476 5 2,380 3 1,428 0.18% 0.03%
MKGRNT101015 23,914 1 14,109 1 17,795 0.78% 0.38%
  
Prioritetni akcii 1 3 3 0.00% 0.00%
MKSBTB110014 1 3 3 3 3 0.00% 0.00%
  
Vkupni investicii 
vo akcii izdadeni vo 
Republika 
Makedonija 68,440 175,659 200,897 0.00% 4.25%
  
Akcii izdadeni vo 
zemjite ~lenki na 
Evropskata Unija, 
SAD i Japonija 

       

Obi~ni akcii - - - - - - -
Vkupni investicii 
vo akcii vo zemjite 
~lenki na 
Evropskata Unija, 
SAD i Japonija - - - - - - -
Vkupno vlo`uvawa 
vo akcii 68,440 175,659 200,897 0.00% 4.25%
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Izve[taj za struktura na investiciite na Fondot (prodol`uva) 
 
b) Obvrznici  

 

Nominalna 
vrednost 

Tro[ok  na 
nabavka 

Vkupna 
vrednost na 

denot na 
izvestuvawe 

% na 
izdava~ot 

% od  
vrednosta 

na 
sredstvata 

na Fondot 
Obvrznici izdadeni ili 
garantirani od Vladata na 
RM  2,428,087 2,624,273   55.36%
MKMINF200Z13; RM01 1,302,524 EUR 75,493 75,269 1.18% 1.59% 
MKMINF200D19 ; RMDEN01 34,674 EUR 1,972 1,934 4.62% 0.04% 
MKMINF200D27 ; RMDEN02 755,375 EUR 42,162 42,130 4.96% 0.89% 
MKMINF200D35 ; RMDEN03 1,645,060 EUR 89,765 87,725 7.00% 1.85% 
MKMINF200D43 ; RMDEN04 2,700,016 EUR 143,966 143,982 7.76% 3.04% 
MKMINF200D50  ; RMDEN05 2,227,231 EUR 116,615 119,437 9.36% 2.52% 
MKMINF200D68 ; RMDEN06 813,875 EUR 41,979 42,405 5.65% 0.89% 
MKMINF200D76 ; RMDEN07 472,585 EUR 24,292 25,198 1.75% 0.53% 
MKMINF200D84 ; RMDEN08 1,106,671 EUR 53,926 58,545 4.81% 1.23% 

MKMINF20G069 
110,000,000 

MKD 109,371 115,992 50.93% 2.45% 

MKMINF20G168 
   50,000,000 

MKD 49,976 52,015 100.00% 1.10% 

MKMINF20G192 
150,000,000 

MKD 150,011 152,071 81.08% 3.21% 

XS0238022445;MAKEDO4 
    21,750,000 

EUR 1,023,216 1,173,357 14.50% 24.75% 

XS0438534579;MAKEDO9 
      7,790,000 

EUR 505,343 534,213 4.45% 11.27% 
Vkupno investicii vo 
obvrznici  2,428,087 2,624,273   55.36%

 
 
c) Drugi dol`ni~ki hartii od vrednost i udeli vo otvoreni investicioni 

fondovi  

 
Nominalna 

vrednost 
Tro[ok  na 

nabavka 

Vkupna 
vrednost na 

denot  na 
izvestuvawe  

%  na 
izdava~ot 

% od 
vrednosta 

na 
sredstvata 

na Fondot 
Dr`avni obvrznici 
izdadeni od strana  na 
Vladata na RM  - - - - - 
Vkupno investicii vo 
dr`avni obvrznici 
izdadeni od strana  na 
Vladata na RM  - - - - -
      
Udeli vo otvoreni 
investiciski fondovi 
izdadeni vo zemjite 
~lenki na Evropskata 
Unija, SAD i Japonija       
US4642868487; EWJ US 9,000 udeli 3,756 3,740 0.00% 0.08% 
US4642873255; IXJ US 1,600 udeli 3,154 3,550 0.02% 0.07% 
DE0006289374; EXV4 3,000 udeli 5,942 6,761 0.06% 0.14% 
Vkupno udeli vo otvoreni 
investiciski fondovi 
izdadeni vo zemjite 
~lenki na Evropskata 
Unija, SAD i Japonija 13,600 12,852 14,051  0.29%
Vkupno investicii vo 
drugi dol`ni~ki 
instrument i i udeli vo 
otvoreni investicioni 
fondovi 12,852 14,051  0.29%

 
 
 
 
Izve[taj za struktura na investiciite na Fondot (prodol`uva) 
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d) Plasmani i depoziti 

 
Tro[ok za nabavka 

(vo Denari) 

Vkupna vrednost na 
denot  na 

izvestuvawe  

% od vrednosta na 
sredstvata na 

Fondot 
Kratkoro~ni depoziti 362,500 363,879 7.68% 
Dolgoro~ni depoziti 1,427,640 1,447,400 30.53% 
Drugi plasmani - - 0.00% 
Vkupno  1,790,140 1,811,279 38.21%

 
e) Struktura na investiciite na Fondot po vidovi na finansiski sredstva  

 Vkupna vrednost na denot na 
izvestuvaweto 

% od vrednosta na sredstvata na 
Fondot

Obvrznici i drugi dolgoro~ni 
hartii od vrednost  2,624,273 55.35% 
Plasmani vo bank i i  depoziti 1,811,279 38.20% 
Akcii 200,897 4.24% 
Pari~ni sredstva 66,587 1.40% 
Ostanati sredstva 23,959 0.51% 
Ostanati hartii od vrednost 14,051 0.30% 
Vkupno 4,741,046 100.00%

 
Tabela  2 – Izve[taj za realiziranite dobivki i zagubi na Fondot 

Datum na 
proda`ba 

Vidovi na hartii od 
vrednost 

Br. na 
hartii od 
vrednost

Smetkovods
tvena 

vrednost 
Proda`na 

cena 

Realizirani 
dobivki / 

(zagubi)
 Obi~ni akcii izdadeni vo RM    
11-Feb-2009 MKUSLU101015;RZUS 102 0.13 0.16 3 
20-Feb-2009 MKUSLU101015;RZUS 266 0.13 0.16 8 
03-Jun-2009 MKALKA101011;ALK 99 2.99 5.10 209 
13-Okt-2009 MKALKA101011;ALK 250 2.99 6.20 803 
13-Okt-2009 MKMPTS101014;MKTP 24 32.00 48.67 400 
14-Okt-2009 MKALKA101011;ALK 150 2.99 6.45 519 
14-Okt-2009 MKALKA101011;ALK 150 2.99 6.55 534 
14-Okt-2009 MKMPTS101014;MKTP 10 32.00 51.00 190 
14-Okt-2009 MKMPTS101014;MKTP 10 32.00 50.50 185 
 Vkupno  1,061   2,851
 Obi~ni akcii izdadeni od stranski 

kompanii i banki   
11-Fev-2009 FR0000120578 ; SAN FR 1,640 2.79 2.90 188 
11-Feb-2009 DE0005190003 ; BMW.DE 1,500 1.33 1.39 97 
11-Feb-2009 IT0000064854 ; UC.IT 16,000 0.11 0.08 (372) 
11-Feb-2009 FR0000120172 ; CA PA 2,900 1.69 1.71 45 
11-Feb-2009 FR000120271 ; TOT FR 1,900 2.39 2.53 267 
11-Feb-2009 US68389X1054 ; ORCL US 4,000 0.77 0.84 266 
11-Feb-2009 US17275R1023 ; CSCO US 6,000 0.71 0.78 429 
11-Feb-2009 US368710463 ; DNA US 1,250 3.61 4.02 508 
24-Mart-2009 US24702R1014 ; DELL US 7,700 0.45 0.48 248 
24-Mart-2009 US7427181091 ; PG US 2,000 2.69 2.14 (1,100) 
25-Mart-2009 US3696011033 ; GE US 8,500 0.71 0.50 (1,786) 
25-Mart-2009 US88579Y1010 ; MMM US 1,100 2.51 2.30 (228) 
21-Apr-2009 DE0007037129 ; RWE GR 1,800 3.91 3.55 (647) 
21-Apr-2009 FI0009000681; NOK1V 10,400 0.68 0.70 183 
 Vkupno 66,690   (1,902)

Datum na 
proda`ba 

Vidovi na hartii od 
vrednost 

Br. na prod. 
hartii od 
vrednost

Smetkovods
tvena 

vrednost 
Proda`ni 

ceni 

Realizirani 
dobivki / 

(zagubi)
 Udeli vo stranski otvoreni 

investicioni fondovi     
21-Apr-2009 DE0006289317;EXX2 2,500 2.44 2.23 (526) 
 Vkupno 2,500   (526)
 Vkupno 70,251   423

  
Vkupnata vrednost na neto realiziranite dobivki iznesuva Denari 944 iljadi. 
Neto realiziranite zagubi od Denari 423 iljadi proizleguvaat od 
prodadenite hartii od vrednost. Neto realiziranite dobivki od Denari 521 
iljadi se od: naplata na dostasana hartija od vrednost i dostasan anuitet na 
hartii od vrednost koi se klasificirani vo portfolio za trguvawe. 
 
Tabela 3 – Izve[taj za nerealiziranite dobivki i zagubi na Fondot 

Datum na Vidovi na hartii od Tro[ok Objektiv Revalo Nereal Neto Amort. 
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procenk
a 

vrednost na 
nabavka 

na 
vrednost

riz. na 
hartiit

e od 
vredno

st 

iziran
i 

dobivk
i / 

(zagubi) 

kursni 
razlik

i

za disk 
/premii 

koi 
dosp. 

Na 
f.dat.

31 Dek. 
2009 

Obi~ni akcii izdadeni 
voRM  

      

 MKALKA101011 36,200 57,400 - 21,200 - - 
 MKSBTB101013 9,588 12,678 - 3,090 - - 
 MKOHBA101012 41,081 35,655 - (5,426) - - 
 MKMTUR101018 25,564 21,912 - (3,652) - - 
 MKMPTS101014 19,520 22,570 - 3,050 - - 
 MKSPAZ101010 1,344 1,288 - (56) - - 
 MKZPKO101012 750 1,064 - 314 - - 
 MKFERS101018 10,293 12,103 - 1,810 - - 
 MKREPL101013 9,071 8,588 - (483) - - 
 MKTPLF101010 3,464 5,663 - 2,199 - - 
 MKTETE101016 2,292 2,750 - 458 - - 
 MKVVTK101013 2,380 1,428 - (952) - - 
 MKGRNT101015 14,109 17,795 - 3,686 - - 
 Vkupno 175,656 200,894 - 25,238 - - 
31 Dek. 
2009 

Prioritetni akcii 
izdadeni vo RM  

      

 MKSBTB110014 3 3 - - - - 
 Vkupno 3 3 - - - - 

31 Dek. 
2009 

Obvrznici izdadeni i/ 
ili garantirani od 
Vladata na RM  

      

 MKMINF200Z13 
(raspolo`. za proda`ba) 75,187 74,960 (281) -  5 49 

 MKMINF200Z13 
(trguvawe) 306 309 - 3 - - 

 MKMINF200D19 1,972 1,934 (40) - - 2 
 MKMINF200D27 

(raspolo`. za proda`ba) 39,907 39,897 (38) - 3 25 
 MKMINF200D27 

(trguvawe) 2,255 2,233 - (22) - - 
 MKMINF200D35 89,765 87,725 (2,101) - 6 55 
 MKMINF200D43 

(raspolo`. za proda`ba) 143,966 143,982 (82) - 9 89 
 MKMINF200D43 

(trguvawe) - - - - - - 
 MKMINF200D50 

(raspolo`. za proda`ba) 116,615 119,437 2,745 - 8 69 
 MKMINF200D50 

(trguvawe) 0.04 0 - - - - 
 MKMINF200D68 

(raspolo`. za proda`ba) 41,979 42,405 399 - 3 24 
 MKMINF200D76 

(raspolo`. za proda`ba) 24,292 25,198 891 - 2 13 
 MKMINF200D84 

(raspolo`. za proda`ba) 53,926 58,545 4,582 - 4 33 
 MKMINF20G069 

(trguvawe) 109,371 115,992 - - - 6,621 
 MKMINF20G168 

(trguvawe) 49,976 52,015 - - - 2,039 
 MKMINF20G192 

(trguvawe) 150,011 152,071 - - - 2,060 
 XS0238022445;MAKEDO4 1,023,216 1,173,357 149,271 - 67 803 
 XS0438534579;MAKEDO9 505,343 534,213 28,467  - 33 370 
 Vkupno 2,428,087 2,624,273 183,813 (19) 140 12,252

31 Dek. 
2009 

Udeli vo stranski 
otvoreni investiciski 
fondovi       

 US4642868487; EWJ US 3,756 3,740 - (16) - - 
 US4642873255; IXJ US 3,154 3,550 - 397 - - 
 DE0006289374; EXV4 5,942 6,761 - 819 - - 
 Vkupno 12,852 14,051 - 1,200 - - 
 Vkupno nerealizirani 

dobivki/ (zagubi ) - - 183,813 26,419 140 12,252

Vkupnata vrednost na neto kursnite razliki iznesuva Denari 140 iljadi. 
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