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З А К О Н 
ЗА ФИНАНСИСКИ ИНСТРУМЕНТИ (*) 

 
ГЛАВА I 

 
ОСНОВНИ ОДРЕДБИ И ДЕФИНИЦИИ 

 
Предмет на уредување 

 
Член 1 

(1) Со овој закон се уредува: 
______________________ 
 

(*) Со овој закон се врши усогласување со: 
1. Директива 97/9/ЕЗ на Европскиот парламент и на Советот 

од 3 март 1997 година за шемите за обесштетување на инвестито-
рите (CELEX бр.31997L0009); 

2. Директива 98/26/EЗ на Европскиот парламент и на Советот 
од 19 мај 1998 година за конечност на порамнувањата и системи за 
порамнување на хартии од вредност (CELEX бр.31998L0026), Ди-
ректива 2009/44/ЕЗ на Европскиот парламент и на Советот од 6 мај 
2009 година за изменување и дополнување на Директивата 
98/26/ЕЗ за конечноста на порамнувањето во системите за плаќање 
и порамнување хартии од вредност и Директивата 2002/47/ЕЗ за 
аранжмани за финансиски колатерал во однос на поврзаните сис-
теми и кредитни побарувања (CELEX бр. 32009L0044), Регулатива 
бр. 648/2012 на Европскиот парламент и на Советот од 4 јули 2012 
година за преку шалтер деривати, централни договорни страни и 
трговски складишта (CELEX бр. 32012R0648), Директива 
2019/879 на Европскиот парламент и на Советот од 20 мај 2019 го-
дина за изменување и дополнување на Директивата 2014/59/ЕУ во 
однос на капацитетот за апсорпција на загуби и докапитализација 
на кредитните институции и инвестициските фирми и Директива-
та 98/26/ЕЗ (CELEX бр. 32019L0879); 

3. Директива 2001/34/EЗ на Eвропскиот парламент и Советот 
од 28 мaј 2001 година за прием на хартиите од вредност на котаци-
ја на официјален пазар на берза и за информациите кои треба да се 
објават за тие хартии од вредност (CELEX бр. 32001L0034); 

4. Директива 2013/36/ЕУ на Европскиот парламент и на Сове-
тот од 26 јуни 2013 година за пристап до активностите на кредит-
ните институции и бонитетната супервизија на кредитните инсти-
туции и инвестициски друштва, за изменување на Директива 
2002/87/ЕЗ и за укинување на Директивите 2006/48/ЕЗ и 
2006/49/ЕЗ  (CELEX бр. 32013L0036), Директива 2019/878 на Ев-
ропскиот парламент и на Советот од 20 мај 2019 година за измену-
вање и дополнување на Директивата 2013/36/ЕУ во однос на иззе-
мените субјекти, финансиските холдинг друштва, мешаните фи-
нансиски холдинг друштва, наградувањето, надзорните мерки и 
овластувања и мерките за зачувување на капиталот (CELEX бр. 
32019L0878); 

5. Директива 2014/59/ЕУ на Европскиот парламент и на Сове-
тот од 15 мај 2014 година за воспоставување рамка за закрепнува-
ње и решавање на кредитните институции и инвестициските фир-
ми и за изменување на Директивата 82/891/ЕЕЗ на Советот и Ди-
рективите 2001/24/ЕЗ, 2002/47/ЕЗ, 2004/25/ЕЗ, 2005/56/ЕЗ, 
2007/36/ЕЗ, 2011/35/ЕУ, 2012/30/ЕУ и 2013/36/ЕУ и Регулативите 
(ЕУ) 1093/2010 и бр. 648/2012 на Европскиот парламент и на Со-
ветот (CELEX бр. 32014L0059); Регулатива 2021/23 на Европскиот 
парламент и на Советот од 16 декември 2020 година за рамка за 
наплата и решавање на централните договорни страни и за изме-
нување и дополнување на Регулативите 1095/2010, 648/2012, 
600/2014, 806/2014 и 2015/2365 и Директивите 2002/47/ЕЗ, 
2004/25/ЕЗ, 2007/36/ЕЗ, 2014/59/ЕУ и 2017/1132 (CELEX 
бр.32021R0023); 

6. Директива 2014/65/ЕЗ  на Европскиот парламент и на Сове-
тот од 15 мај 2014 година за пазари на финансиски инструменти со 
која се изменува и дополнува Директивата 2002/92/ЕЗ и Директи-
вата 2011/61/EУ (CELEX бр.32014L0065), Директива 2016/1034 на 
Европскиот парламент и на Советот од 23 јуни 2016 година за из-
менување на Директивата 2014/65/ЕУ за пазари на финансиски 
инструменти (CELEX бр.32016L1034), Директива 2019/2034 на 
Европскиот парламент и на Советот од 27 ноември 2019 година за 
прудентна супервизија на инвестициските фирми и за изменување 
и дополнување на Директивите 2002/87/ЕЗ, 2009/65/ЕЗ, 
2011/61/ЕУ, 2013/36/ЕУ, 2014/59/ЕУ и 2014/65/ЕУ (CELEX бр. 
32019L2034), Директива 2019/2177 на Европскиот парламент и на 
Советот од 18 декември 2019 година за изменување и дополнување 
на Директивата 2009/138/ЕЗ за преземање и извршување на дејнос-
та осигурување и реосигурување (Солвентност II), Директива 

2014/65/ ЕУ за пазари на финансиски инструменти и Директива 
2015/849 за спречување на употребата на финансискиот систем за 
целите на перење пари или финансирање тероризам (CELEX 
бр.2019L2177), Директива 2020/1504 на Европскиот парламент и 
на Советот од 7 октомври 2020 година за изменување на Директи-
вата 2014/65/ЕУ за пазари на финансиски инструменти (CELEX 
бр.32020L1504), Директива 2021/338 на Европскиот парламент и 
на Советот од 16 февруари 2021 година за изменување и дополну-
вање на Директивата 2014/65/ЕУ во однос на барањата за инфор-
мации, управувањето со производите и ограничувањата на пози-
цијата и Директивите 2013/36/ЕУ и  2019/ 878 во однос на нивната 
апликација до инвестициските фирми, за да помогнат во закрепну-
вањето од кризата КОВИД-19 (CELEX бр. 32021L0338),   Регула-
тива 2022/858 на Европскиот парламент и на Советот од 30 мај 
2022 година за пилот режим за пазарни инфраструктури засновани 
на технологија на дистрибуирана книга и за изменување и допол-
нување на Регулативите бр. 600/2014 и  бр. 909/2014 и Директива 
2014/65/ЕУ (CELEX бр.32022R0858); 

7. Делегирана директива на Комисијата 2017/593 од 7 април 
2016 година со која се дополнува Директивата 2014/65/ЕУ на Ев-
ропскиот парламент и на Советот во однос на заштитата на финан-
сиските инструменти и средствата што им припаѓаат на клиентите, 
обврските за управување со производите и правилата што се при-
менуваат на обезбедување или примање такси, провизии или какви 
било парични или непарични придобивки (CELEX бр. 
32017L0593); 

8. Регулатива 575/2013 на Европскиот парламент и на Советот 
од 26 јуни 2013 година во однос на бонитетни барања за кредитни 
институции и инвестициски фирми и за изменување на Регулати-
вата бр. 648/2012, CELEX бр. 32013R0575, Регулатива 2017/2401 
на Европскиот парламент и на Советот од 12 декември 2017 година 
за изменување и дополнување на Регулативата 575/2013 за пруден-
тни барања за кредитни институции и инвестициски фирми 
CELEX бр.32017R2401; 

9. Регулатива 596/2014 на Европскиот парламент и на Советот 
од 16 април 2014 година за злоупотреба на пазарот (регулатива за 
злоупотреба на пазарот) и за укинување на Директива 2003/6/ЕЗ на 
Европскиот парламент и на Директиви 2003/124/ЕЗ, бр. 2003/125 / 
ЕЗ и 2004/72/ЕЗ на Советот и на Комисијата CELEX бр. 
32014R0596, Регулатива 2016/1011 на Европскиот парламент и на 
Советот од 8 јуни 2016 година за индексите што се користат како 
репери во финансиските инструменти и финансиските договори 
или за мерење на перформансите на инвестициските фондови и за 
изменување и дополнување на Директивите 2008/48/ЕЗ и 2014/17 
/ЕУ и Регулатива 596/2014, CELEX бр. 32016R1011, Регулатива 
2019/2115 на Европскиот парламент и на Советот од 27 ноември 
2019 година за изменување и дополнување на Директивата 
2014/65/ЕУ и Регулативите бр. 596/2014 и 2017/1129 во однос на 
промовирањето на употребата на Пазари за раст на мали и средни 
претпријатија CELEX бр. 32019R2115; 

10. Регулатива 600/2014 на Европскиот парламент и на Сове-
тот од 15 мај 2014 година за пазарите на финансиски инструменти 
и за изменување на Регулативата (ЕУ) 648/2012, CELEX бр. 
32014R0600, Регулатива 2016/1033 на Европскиот парламент и на 
Советот од 23 јуни 2016 година за изменување на Регулативата 
600/2014 за пазари на финансиски инструменти, Регулативата 
596/2014 за злоупотреба на пазарот и Регулативата 909/2014 за по-
добрување на порамнувањето на хартиите од вредност во Европ-
ската унија и за централните депозитари на хартии од вредност 
CELEX бр. 32016R1033; 

11. Регулатива 909/2014 на Европскиот парламент и на Сове-
тот од 23 јули 2014 година за подобрување на порамнувањето на 
хартиите од вредност во Европската Унија и за централните депо-
зитари на хартии од вредност и изменување на Директивите 
98/26/ЕЗ и 2014/65/ЕУ и Регулативата бр. 236/2012 CELEX бр. 
32014R0909; 

12. Регулатива бр.2033/2019 на Европскиот Парламент и на 
Советот од 27 ноември 2019 година за условите за бонитет за ин-
вестициските фирми и за изменување на Регулативите (ЕУ) бр. 
1093/2010, (ЕУ) бр. 575/2013, (ЕУ) бр. 600/2014 и (ЕУ) бр. 806/2014 
CELEX бр. 32019R2033 и 

13. Регулатива 565/2017 на Комисијата од 25 април 2016 годи-
на за дополнување на Директивата 2014/65/ЕУ на Европскиот пар-
ламент и на Советот за организациски барања и работни услови за 
инвестициски фирми и дефинирани изрази за целите на таа дирек-
тива CELEX бр.32017R0565, Делегирана Регулатива 2021/1253 на 
Комисијата од 21 април 2021 година за изменување и дополнување 
на Делегираната регулатива 2017/565 во однос на интеграцијата на 
факторите на одржливост, ризиците и преференциите во одредени 
организациски барања и услови за работа за инвестициските фир-
ми CELEX бр.32021R1253. 
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1. Работењето на инвестициските друштва и други 
лица овластени за вршење на инвестициски услуги и ак-
тивности; 

2. Работењето на пазарниот оператор, регулираниот 
пазар, на МПТ и ОПТ и ОТЦ трансакциите; 

3. Работењето на давателите на услуги за доставува-
ње на податоци; 

4. Водењето на регистрите за нематеријализирани 
хартии од вредност и финансиски инструменти, работе-
њето на системите за утврдување и порамнување и на 
операторите на тие системи; 

5. Транспарентност на местата за тргување и на ин-
вестициските друштва; 

6. Забранети дејствија во однос на финансиските 
инструменти; 

7. Статус и надлежности на Комисијата за надзор на 
пазарот на капитал. 

(2) За прашањата кои не се уредени со овој закон се 
применуваат одредбите на Законот за трговските друш-
тва, законите со кои се уредува стечајната постапка, За-
конот за спречување перење пари и финансирање на те-
роризам и Законот за општата управна постапка. 

 
Правно опкружување 

Член 2 
(1) Овој закон има предност пред другите закони во 

доменот на рабoтењето со финансиски инструменти. 
(2) При примената на овој закон, секој поим кој не е 

дефиниран со овој закон, го има значењето што е дефи-
нирано со друг закон. 

(3) Доколку со овој закон некое прашање во врска со 
организацијата и работата на Комисијата за надзор на 
пазарот на капитал не е уредено, во тој случај се приме-
нуваат одредбите на друг закон во кој е уредено тоа пра-
шање; 

(4) Одредбите од овој закон не можат да се изменат, 
дополнат или престанат во целост или делумно со од-
редби од друг закон. 

 
Дефиниции 

Член 3 
(1) Одделните изрази употребени во овој закон го 

имаат следново значење: 
1. ,,Комисија“ е Комисијата за надзор на пазарот на 

капитал чии надлежности се пропишани со овој закон, 
Законот за проспекти и обврски за транспарентност на 
издавачите на хартии од вредност, Законот за инвести-
циски фондови, Законот за преземање на акционерските 
друштва и други закони и со сите подзаконски акти до-
несени врз основа на тие закони (во натамошниот текст: 
Комисијата); 

2. ,,Веднаш и без одлагање“ е превземање на некое 
дејствие или работа не подоцна од следниот работен ден 
од денот кога се случил настанот; 

3. ,,Трета земја“ е секоја земја која не е Република 
Северна Македонија и земја-членка на Европската 
Унија;  

4. ,,Поврзани лица“ се две или повеќе правни или 
физички лица и членови на нивните потесни семејства 
кои претставуваат, доколку не се докаже поинаку, еден 
ризик за инвестициското друштво, бидејќи: 

а) едно од нив има, директно или индиректно, кон-
трола над другото или другите лица и/или 

б) се меѓусебно поврзани така што постои голема ве-
ројатност дека поради влошувањето или подобрувањето 
на економската и на финансиската состојба на едно лице 
ќе доведе до  влошување или до подобрување на еко-
номската и на финансиската состојба на едно или повеќе 
други лица, особено доколку помеѓу нив постои мож-
ност за пренесување на загубата, добивката, кредитната 
способност или доколку потешкотииите во изворите на 

финансирање, односно намирување на обврските на ед-
но лице можат да предизвикаат потешкотии во изворите 
на финансирање, односно намирување на обврските на 
едно или повеќе лица; 

5. „Лица кои дејствуваат заеднички“ се: 
- физички или правни лица кои меѓусебно соработу-

ваат или соработуваат со инвестициското друштво врз 
основа на експлицитен или премолчен договор, усмен 
или писмен, чија цел е стекнување на акции со право на 
глас или договорено остварување на право на глас или 

- правни лица кои се меѓусебно поврзани согласно 
Законот за трговските друштва. 

а) Се смета дека дејствуваат заеднички: 
- лица кои ги поврзуваат околности во врска со стек-

нување на акции, а кои укажуваат на договор  при стек-
нување на акции или заедничка намера на лицата, 

- членови на органот на управување, односно на над-
зорниот одбор на правните лица кои дејствуваат заед-
нички или 

- членови на органот на управување, односно на над-
зорниот одбор на правните лица со тие правни лица; 

б) Правни лица, односно правни и/или физички лица 
дејствуваат заеднички кога физичко и/или правно лице: 

- директно или индиректно поседува 25% или повеќе 
од почетниот капитал на исто правно лице, 

- директно или индиректно има повеќе од 25% од 
правата на глас во собранието на исто правно лице, 

- право на управување со деловните и финансиските 
политики на исто правно лице врз основа на овластува-
ња од статутот или договорот за друштвото, 

- има директно или индиректно преовладувачко вли-
јание врз водењето на работите на друштвото и донесу-
вањето на одлуки; 

6. „Тесна поврзаност“ е ситуација во која две или 
повеќе физички или правни лица се поврзани: 

a) преку учество во форма на сопственост над 20% 
или повеќе од правата на глас или капиталот на друш-
твото , директно или преку контрола; 

б) преку "контрола" што подразбира однос помеѓу 
матично и зависно друштво, согласно со  Законот за тр-
говски друштва или сличен однос меѓу физички или 
правни лица и некое друштво, зависно друштво на друго 
зависно друштво кое исто така се смета за зависно 
друштво на матичното друштво кое е на чело на тие 
друштва; 

в) преку постојана врска на две или повеќе физички 
или правни лица со исто трето лице преку контрола; 

 г) преку правно лице, труст или партнерство, во кое 
раководните должности ги извршува лице кое е управи-
тел или лице од точките а), б), и в) на овој став, кое е 
директно или индиректно контролирано од тоа лице или 
кое е основано во корист на тоа лице или чиј економски 
интерес во основа е еднаков со економскиот интерес на 
тоа лице;   

д) како физички лица коишто се: во сродство преку 
брак или посвојување; деца и родители, браќа и сестри, 
полубраќа и полусестри, баби, дедовци и внуци; на друг 
начин се крвно поврзани до втор степен; или живееле во 
заедница една година непрекинато во однос на родител 
- старател и дете, маќеа или очув и посинок и поќерка, 
снаа, зет и родители на брачните другари; 

7. „Близок соработник на подносител на барање 
за добивање на одобрение за стекнување на  квали-
фикувано учество во инвестициско друштво, паза-
рен оператор и овластен депозитар“ е:  

а) секое физичко лице кое е на раководна позиција 
во правно лице во кој подносителот на барањето  е на 
раководна позиција или вистински сопственик на прав-
ниот субјект; 

б) секое физичко лице кој е вистински сопственик на 
правно лице во кој подносителот  на барањето е на ра-
ководна позиција и 
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в) секое физичко лице кое со подносителот на бара-
њето има заедничка вистинска сопственост над правно-
то лице;  

8. ,,Близок соработник на подносител на барање 
за добивање одобрение за член на орган на управува-
ње во инвестициско друштво, пазарен оператор и ов-
ластен депозитар“ е: 

а) секое физичко лице кое е на раководна позиција 
во правно лице во кој кандидатот е на раководна пози-
ција или вистински сопственик на правното лице; 

б) секое физичко лице кој е вистински сопственик на 
правно лице во кој кандидатот е на раководна позиција; 

в) секое физичко лице кое со кандидатот има заед-
ничка вистинска сопственост над правното лице;  

9. ,,Релевантни лица“ во однос на инвестициско 
друштво се следниве: 

а) директор, содружник или акционер, управител 
или врзан застапник на инвестициското друштво; 

б) директор, содружник или акционер, менаџер на 
било кој врзан застапник на инвестициското друштво; 

в) вработен во инвестициското друштво или во врза-
ниот застапник на инвестициското друштво, како и било 
кое физичко лице чии што услуги се ставени на распо-
лагање и под контрола на инвестициското друштво или 
врзаниот застапник на инвестициското друштво и кој е 
вклучен во извршување на инвестициски услуги и спро-
ведување на активностите на инвестициското друштво;  

г) физичко лице коешто е директно вклучено во да-
вање на услуги на инвестициското друштво или на не-
говиот врзан застапник врз основа на договор за пренос 
на нужни и важни оперативни процеси, а со цел давање 
на инвестициски услуги и активности;  

10. ,,Лице со кое релевантното лице има роднин-
ска врска“ претставува: 

а) брачен другар (сопружник) или лице со коешто 
релевантното лице е во вонбрачна заедница; 

б) дете или посвоено дете на релевантното лице  или 
в) било кое друго лице со кое релевантното лице е во 

роднинска врска, а со кое делат исто место на живеење 
најмалку една година од денот на реализација на соп-
ствената трансакција;    

11. „Добра репутација и углед“ е чесност, компе-
тентност, работливост и поседување особини кои даваат 
сигурност дека лицето со начинот на своето работење 
нема да влијае во насока на загрозување на стабилноста 
и на сигурноста на инвестициското друштво, врзаниот 
застапник, пазарниот оператор , овластениот депозитар 
или на пазарот во целина; 

12. ,,Траен медиум“ е секое средство што на клиен-
тот му овозможува да ги чува информациите упатени 
лично до него на начин кој му овозможува истите да му 
бидат достапни за идна употреба за временски период, 
кој одговара на намената на тие информации и овозмо-
жува неизменета репродукција на така сочуваните ин-
формации; 

13. „Електронски облик/пат“ е секој траен медиум 
освен хартија; 

14. ,,Финансиски инструменти“ се: 
1) преносливи хартии од вредност; 
2) инструменти на пазарот на пари; 
3) удели во инвестициски фондови;  
4) деривативни финансиски инструменти, како што 

се: 
а) опции, фјучерси, свопови, форвард каматни дого-

вори и сите други договори за деривативи кои се одне-
суваат на хартии од вредност, валути, каматни стапки 
или приноси, емисиони квоти или други деривативни 
инструменти, финансиски индекси или финансиски 
мерни величини кои можат да се порамнат физички или 
во готовина; 

б) опции, фјучерси, свопови, форвард каматни дого-
вори и сите други договори за деривативи кои се одне-
суваат на стоки кои мора да се порамнат во готовина или 

може да се порамнат во готовина по барање на една од 
договорните страни, освен поради неплаќање или друга 
причина за раскинување на договорот; 

в) опции, фјучерси, свопови, и сите други договори 
за деривативи кои се однесуваат на стоки кои може фи-
зички да се порамнат под услов да се тргуваат на регу-
лиран пазар, МПТ или ОПТ со исклучок на големо про-
дажните енергетски производи тргувани на ОПТ кои 
мора физички да се порамнат; 

г) опции, фјучерси, свопови, форвард договори и си-
те други договори за деривативи кои се однесуваат на 
стоки кои може физички да се порамнат кои не се опфа-
тени во потточка “в” од  оваа точка кои не се за комер-
цијални намени, а имаат карактеристики на други дери-
вативни финансиски инструменти; 

д) деривативни инструменти за пренос на кредитен 
ризик; 

ѓ) финансиски договори за разлика во цена; 
е) опции, фјучерси, свопови, форвард каматни дого-

вори и сите други договори за деривативи поврзани со 
климатски променливи (варијабли), трошоци за превоз, 
емисиони квоти, стапки на инфлација или други офици-
јални економски статистички податоци кои мора да се 
порамнат во готовина или може да се порамнат во гото-
вина по барање на една од договорните страни освен по-
ради неплаќање или друга причина за раскинување на 
договорот, како и кои било други договори за деривати-
ви поврзани со имот, права, обврски, индекси и мерни 
величини кои не се спомнати во овој дел, кои имаат ка-
рактеристики на други деривативни финансиски 
инструменти, во зависност од тоа дали, помеѓу другото, 
со нив се тргува на регулиран пазар, ОПТ или на МПТ; 

ж) емисиони квоти; 
15. „Преносливи хартии од вредност“ се видови на 

хартии од вредност кои се преносливи на пазарот на ка-
питал, освен инструментите за плаќање,  како што се: 

а) акции во друштва и други хартии од вредност кои 
се еквивалентни на акциите во друштвата, партнерства 
или други правни лица и потврди за хартии од вредност 
во врска со акции; 

б) обврзници или други форми на секјуритизиран 
долг, вклучувајќи потврди за хартии од вредност во од-
нос на тие хартии од вредност; 

в) кои било други хартии од вредност кои даваат 
право на стекнување или продавање на преносливи хар-
тии од вредност или кои се порамнуваат со  пари пови-
кувајќи се на преносливи хартии од вредност, валути, 
каматни стапки или приноси, стока или други индекси 
или мерни единици. 

16. ,,Инструменти на пазарот на пари“ се инстру-
менти кои вообичаено се тргуваат на пазар на пари и 
имаат вредност која може точно и прецизно да биде ут-
врдена во секое време кои не се деривативи и кои имаат 
доспевање не подолго од 397 дена од денот на издава-
њето, како што се државни записи, сертификати за депо-
зит и комерцијални записи освен инструменти за пла-
ќање; 

17. „Нематеријализиранa форма“ значи облик на-
финансиските инструменти само како запис во елек-
тронски облик; 

18. „Потврда за депонирана хартија од вредност“ 
е онаа хартија од вредност која е пренослива на пазарот 
на капитал и која означува сопственост над хартија од 
вредност на странски  издавач која е примена за тргува-
ње на регулиран пазар и се тргува  независно од харти-
ите од вредност на странскиот издавач; 

19. „Сертификати“ се хартии од вредност кои се 
преносливи на пазарот на капитал и кои  во случај на 
отплата на вложувањето од страна на издавачот се ран-
гирани над акциите, но под необезбедени должнички 
инструменти и други слични инструменти; 
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20. „Структурирани финансиски производи“ се 
хартии од вредност кои се создадени заради секјурити-
зација и пренос на кредитниот ризик поврзан со збир на 
финансиски средства, а кои на имателот на хартиите од 
вредност му овозможуваат редовни исплати кои зависат 
од паричините текови кои произлегуваат од финансис-
ките средства кои се во основата на  финансикиот про-
извод; 

21. „Структуриран депозит“ е депозит кој е осигу-
ран согласно законот со кој се уредува осигурувањето 
на депозити кај кој главницата во целост се исплатува 
по доспевање, а каматата или премијата се исплатуваат 
или подлежат на ризик во зависност од формулата која 
може да вклучува елементи како што се: 

а) индекси или комбинирани индекси, освен ако се 
работи за депозит со променлива каматна стапка чиј 
поврат е директно поврзан со индекс на каматната стап-
ка како што е Еурибор; 

б) финансиски инструмент или комбинација од фи-
нансиски инструменти; 

в) стока или комбинација од стоки или други мате-
ријални или нематеријални незаменливи средства или 

г) девизни курсеви или комбинација на девизни кур-
севи. 

22.  „Стокови деривативи“ се финансиски инстру-
менти дефинирани во став 1 точка 15 подточка в) на овој 
член кои се однесуваат на стоки или на основен инстру-
мент од став 1 точка 14 потточка 4 алинеја б), в), г) и е) 
на овој член; 

23. „Спот договор за стока“ е договор за доставу-
вање на стоки со кои се тргува на  спот пазари и кои се 
доставуваат веднаш по порамнување на  трансакцијата  
и договор за продажба на стоки кои не се финансиски 
инструменти, вклучувајќи физички порамнет форвард 
договор; 

24. „Спот пазар“ е пазар на стока на кој стоката се 
продава за пари и се испорачува веднаш по порамнува-
ње на трансакцијата, како и други нефинансиски пазари, 
како што се на пример терминските стоково-берзански 
пазари (forward markets for commodities); 

25.  „Стока“ е било каква стока од заменлива при-
рода која може да се испорача, вклучително метали и 
нивни руди и легури, земјоделски производи и енергија; 

26. ,,Налог“ во смисла на место за тргување претста-
вува понуда за купување или продавање на финансиски 
инструменти; 

27. „Налог за пренос“ e секој налог на учесникот да 
се стави на располагање одреден износ на парични сред-
ства преку негово евидентирање на сметката на давател 
на платежни услуги, централна друга договорна страна 
или агент за порамнување или секој налог кој доведува 
до преземање или исполнување на обврска за плаќање 
согласно правилата на системите за порамнување или 
налог на инвестициското друштво за пренос на хартии 
од вредност или права на хартии од вредност преку еви-
дентирање во соодветниот регистар; 

28. „Извршување на налози за сметка на кли-
енти“ е дејствување со цел склучување на договор за 
купување или продавање на еден или повеќе финансис-
ки инструменти за сметка на клиентите вклучувајќи и 
склучување на договори за продажба на финансиските 
инструменти кои се издадени од инвестициското друш-
тво или банка (кредитна институција) во времето на 
нивното издавање;  

29. „Лимитиран налог“ е налог за купување или 
продавање на одредена количина на финансиски 
инструмент по одредена цена или по поповолна од таа 
цена;  

30. „Управување со портфолио“ значи управување 
со портфолио врз основа на овластување од клиентот на 
индивидуална и дискрециона основа, при што портфо-
лиото вклучува еден или повеќе финансиски инстру-
менти; 

31. „Инвестициско советување“ претставува дава-
ње на лична препорака на клиент по негово барање или 
по иницијатива на инвестициското друштво во однос на 
една или повеќе трансакции кои се однесуваат на фи-
нансиски инструменти;  

32. ,,Лична препорака“ за потребите на дефиници-
јата во точка 30 на овој член, се смета препораката да-
дена на лице во својство на вложувач или потенцијален 
вложувач или во својство на застапник на вложувачот  
или потенцијалниот вложувач. Оваа препорака е прет-
ставена како соодветна препорака за тоа лице или се те-
мели на разгледување на околностите во кои се наоѓа 
тоа лице и со неа се препорачува преземање на една од 
следните активности: 

а) купување, продажба, запишување, замена, откуп, 
чување или покровителство на одреден финансиски 
инструмент; 

б) извршување или неизвршување на било кое право 
кое произлегува од одреден финансиски инструмент за 
купување, продажба, запишување, замена или откуп на 
финансискиот инструмент.Препораката не се смета за 
лична препорака доколку е издадена исклучиво за јав-
носта; 

33. „Препорака за вложување“ се информации со 
кои се препорачува или предлага инвестициска страте-
гија, експлицитно или имплицитно, во однос на еден 
или повеќе финансиски инструменти или издавачи, 
вклучувајќи кое било мислење за моменталната или за 
идната вредност или цена на таквите инструменти, на-
менети за дистрибутивните канали или  јавноста; 

34. „Место на тргување“ е регулиран пазар, МПТ 
или ОПТ; 

35. ,,Регулиран пазар“ значи мултилатерален сис-
тем организиран и/или управуван од пазарен оператор, 
кој во рамките на системот врши спојување или го олес-
нува спојувањето на понудите за купување и понудите 
за продажба на финансиски инструменти на повеќе за-
интересирани трети лица во рамките на системот и во 
согласност со  неговите недискрециони правила, на на-
чин кој доведува до склучување на договори во врска со 
финансиските инструменти кои се примени за тргување 
согласно неговите правила, кој има добиено одобрение 
за работа од Комисијата и постојано функционира во 
согласност со Глава IV Подглава 1 од овој закон; 

36. „Мултилатерална платформа за тргување“ 
или МПТ е мултилатерален систем со кој управува ин-
вестициско друштво или пазарен оператор, кој овозмо-
жува спојување на интересите за купување и продавање 
на финансиски инструменти на трети страни во самиот 
систем и во согласност со неговите правила, на начин 
кој доведува до склучување на договори согласно Глава 
IV Подглава 3  од овој закон; 

37. „Организирана платформа за тргување“ или 
ОПТ е мултилатерален систем со кој управува инвести-
циско друштво или пазарен оператор, а кој не е регули-
ран пазар или МПТ и во кој интересите на трети страни 
за купување и продажба на обврзници, структурирани 
финансиски производи, емисиони квоти или дериватив-
ни инструменти може да бидат во интеракција во сами-
от систем на начин кој доведува до склучување на дого-
вор согласно Глава IV Подглава 3 од овој закон; 

38. „Мултилатерален систем“ е секој систем или 
платформа во рамки на кои е овозможена интеракција 
на повеќе трговски интереси на трети лица за купување 
или продажба на финансиски инструменти; 

39. „Ликвиден пазар“ е пазар за финансиски 
инструменти или класа на финансиски инструменти, на 
кој има постојано подготвени продавачи и купувачи, а 
кој се оценува во согласност со следниве критериуми, 
земајќи ги предвид специфичните пазарни структури на 
конкретниот финансиски инструмент или на конкретна-
та класа финансиски инструменти: 
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а) просечната зачестеност и обем на трансакции при 
низа на пазарни услови, имајќи ги предвид карактерот и 
животниот циклус на производите во рамки на одредена 
класа на финансиски инструменти; 

б) бројот и видот на учесници на пазарот, вклучувај-
ќи сооднос на учесниците на пазарот и финансиските 
инструменти со кои се тргува; 

в) просечната големина на распонот на цени, ако е 
достапна; 

40. „Трансакција“ е трансакција со која се врши ку-
пување или продавање на финансиски инструменти на 
места за тргување; 

41. „Тргување за сопствена сметка“ значи тргува-
ње со користење на сопствениот капитал, при склучува-
ње на трансакција со еден или повеќе финансиски 
инструменти; 

42. „Поддржувач на пазарот“ е лице кое контину-
ирано настапува на финансиските пазари како лице кое 
има намера да тргува за сопствена сметка, такашто ку-
пува и продава финансиски инструменти користејќи 
сопствени средства, по цени кои самостојно ги утврдува 
во рамки утврдени со актите на пазарниот оператор; 

43. „Инвестициско друштво“ е правно лице чијаш-
то примарна дејност е давање на една или повеќе инвес-
тициски услуги на трети лица и/или извршување на една 
или повеќе инвестициски активности на професионална 
основа; 

44. ,,Банка (кредитна институција)“ е институција 
дефинирана во законот што ја уредува работата на бан-
ките односно кредитните институции; 

45. ,,Подружница на инвестициско друштво“ е 
место на работење различно од седиштето на управата, 
кое е дел од инвестициското друштво кое нема правен 
субјективитет, дава инвестициски услуги и/или извршу-
ва инвестициски активности, а може да извршува и по-
мошни услуги за кои инвестициското друштво има 
одобрение за работа; 

46. ,,Орган на управување и орган на надзор“ е 
орган или органи на инвестициското друштво, пазарни-
от оператор, овластен депозитар или друштвото за дава-
ње на услуги за достава на  податоци, кои согласно овој 
закон и Законот за трговски друштва  ја утврдуваат стра-
тегијата, целите и севкупната насока на дејствување на 
субјектот и кои остваруваат надзор и следење на проце-
сот на донесување одлуки како и лицата кои го водат 
работењето  на субјектот; 

47. „Високо раководство“ се физички лица кои вр-
шат извршни функции во инвестициското друштво, па-
зарниот оператор, овластен депозитар или друштва за 
давање на услуги за доставување на податоци и кои од-
говараат пред органот на управување и надзор за секој-
дневното управување со субјектот, вклучувајќи спрове-
дување на политики во врска со дистрибуцијата на  ус-
лугите и на производите на клиентите од страна на 
друштвата или нивните вработени; 

48. „Лице кое извршува раководни функции“ е 
лице од издавачот, од учесник на пазарот на емисиони 
квоти, или од друго правно лице согласно член 374 од 
овој закон, кое е: 

а) член на орган на управување и надзор на тоа прав-
но лице или 

б) лице кое има извршна функција а кој не е член на 
органите од алинеја а) на ова точка и кој има непречен 
пристап до внатрешни информации кои се директно или 
индиректно поврзани со тоа правно лице и кој има мож-
ност да донесува одлуки кои можат да влијаат на идниот 
развој на настаните и деловните изгледи на овој изда-
вач; 

49. „Клиент“ е секое физичко или правно лице на 
кое инвестициското друштво му дава инвестициски ак-
тивности и/или услуги и помошни услуги; 

50. „Врзан застапник“ е физичко или правно лице 
кое, под целосна и безусловна одговорност на само едно 
инвестициско друштво за чија сметка настапува, промо-
вира инвестициски услуги и активности и/или помошни 
услуги на клиенти или потенцијални клиенти, прима и 
пренесува инструкции или налози на клиенти поврзани 
со финансиски услуги или финансиски инструменти, 
продажба на финансиски инструменти или обезбедува 
услуги на советување на клиенти или потенцијални кли-
енти поврзани со тие финансиски инструменти или ус-
луги;       

51. ,,Квалификувано учество“ значи директно или 
индиректно учество во инвестициско друштво, пазарен 
оператор или во овластен депозитар кое претставува 
10% или повеќе во капиталот или во правата на глас на 
начин како што е утврдено во овој закон;  

52. ,,Финансиска институција“ е друштво кое не е 
кредитна институција (банка), ниту инвестициско 
друштво  и кое не е само индустриски холдинг, чија ос-
новна дејност е стекнување на учество или извршување 
на една или повеќе од следните услуги: кредитирање; 
издавање електронски пари; финансиски лизинг; факто-
ринг; форфетинг; издавање на гаранции и други форми 
на обезбедување; тргување за сопствена сметка или за 
сметка на клиенти со некоја од следните инструменти 
на пазар на пари, странски валути, финансиски фјучерси 
и опции, валутни и каматни инструменти и преносливи 
хартии од вредност; учество во издавање хартии од 
вредност и давање на услуги поврзани со тие издавања,  
советување во врска со структурата на капиталот, биз-
нис стратегии и слични поврзани прашања, како и сове-
тување и услуги кои се однесуваат на спојувања оснос-
но присоединувањаи стекнување на друштва; посреду-
вање при склучување на работи на пазарот на пари,  чу-
вање  и управување со финансиски инструменти; упра-
вување со портфолио и инвестициско советување, пла-
тежни услуги во смисла на законот со кој се уредуваат 
платежните услуги и платните системи вклучувајќи фи-
нансиски холдинг, мешовит финансиски холдинг или 
инвестициски холдинг и платежна институција во смис-
ла на законот со кој се уредуваат платежните услуги и 
платните системи и друштво за управување со инвести-
циски фондови, исклучувајќи осигурителни холдинзи и 
мешовити осигурителни холдинзи; 

53. ,,Канал на дистрибуција“ е канал преку кој ин-
формацијата станува јавно достапна или до која ќе има-
ат пристап голем број на лица; 

54. ,,Средства за електронска комуникација“ се 
средства на електронска опрема за обработка (вклучу-
вајќи дигитална компресија), складирање и пренос на 
податоци, користејќи жични, радио и оптички техноло-
гии или други електромагнетни средства; 

55. ,,Друштво за управување“ е друштво кое упра-
вува со инвестициски фондови согласно закон и кое има 
добиено одобрение за работа од  соодветно регулаторно 
тело; 

56. ,,Инвестициски фонд“ е отворен, затворен и ал-
тернативен инвестициски фонд кој има одобрение за ра-
бота од  соодветно регулаторно тело; 

57. „Фонд со кој се тргува на регулиран пазар или 
ЕТФ“  е удел или акција во фонд од кој најмалку еден 
удел или класа на акции се тргува во текот на денот на 
најмалку едно место за тргување и со учество на најмал-
ку еден поддржувач на пазарот кој презема дејство за да 
обезбеди дека цената на неговите удели или акции на 
местата на тргување немаат значителна разлика од нето 
вредноста по удел/акција на фондот на денот на тргува-
ње и доколку е применливо, од неговата индикативна 
нето вредност на имотот; 

58. „Друштво за помошни услуги“ е друштво чија 
основна дејност претставува поседување на имот или 
управување со истиот, управување со услуги за обработ-
ка на податоци или слична активност која е помошна во 
однос на основната активност  на едно или повеќе ин-
вестициски друштва;  
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59. ,,Индикативна нето вредност на имотот“ е не-
то вредноста на имотот на фондот која се пресметува 
повеќе пати во текот на денот на тргување; 

60. „Референтна вредност“ е стапка, индекс или 
број, достапен на јавноста или објавена, која повремено 
или редовно се утврдува со примена на формула на 
следните вредности или врз основа на нив: на еден или 
повеќе видови на основен имот или цена, вклучително и 
проценетата цена, стварната или проценетата каматна 
стапка или други вредности или анкети, врз основа на 
кои се одредува износот кој е потребно да се плати за 
одреден финансиски инструмент или вредноста на фи-
нансискиот инструмент;  

61. „Секјуритизација“ подразбира трансакција или 
шема во која кредитниот ризик поврзан со одредена из-
ложеност или збирот на изложености се дели на транши 
и ги има следните карактеристики: 

а) плаќањето во трансакцијата или шемата зависат 
од успешноста на изложеноста или на збирот на изло-
жености; 

б) подреденоста на транши ја определува распредел-
бата на загубите во текот на траење на трансакцијата 
или шемата; 

в) трансакцијата или шемата не создава изложености 
кои ги имаат следните карактеристики:  

- се работи за изложеност спрема субјект кој е осно-
ван заради финансирање или управување со материја-
лен имот или за економски споредлива изложеност; 

- договорните одредби му даваат на доверителот зна-
чен степен на контрола над имотот и приходите кои се 
остваруваат врз основа на тој имот; 

- примарен извор за плаќање на обврските е прихо-
дот кој се остварува врз основа на имотот кој е предмет 
на финансирање, а не независните парични текови кои 
тој субјект ги остварува во работењето; 

62. ,,Субјект за секјуритизација (ССПН)“ е правно 
лице со посебна намена кое не е иницијатор или спонзор 
а е основан со цел да спроведе една или повеќе секјури-
тизации чии дејности се ограничени на дејности кои се 
соодветни за постигнување на таа цел и чија структура 
е наменета за издвојување на обврските на  ССПН од 
обврските на иницијаторот.  

63. ,,Иницијатор“ е субјект: 
a) кој самостојно или преку поврзани сујекти дирек-

тно или индиректно учествува во изворниот договор на 
чии темели се настанати обврските или потенцијалните 
обврски за должникот или потенцијалниот должник 
оради кој настануваат изложености кои се секуритизи-
раат; 

б) кој за своја сметка купува изложености на трета 
страна, а потоа истите ги секјуритизира; 

64. „Ресекјуритизација“ значи секјуритизација во 
која најмалку една од односните изложености е секјури-
тизирана позиција; 

65. ,,Транша“ значи договорно утврден сегмент на 
кредитниот ризик поврзан со изложеноста или со збирот 
на изложености при што позицијата во сегментот вклу-
чува ризик од кредитна загуба која е поголема или по-
мала од позицијата на истиот износ во друг сегмент, при 
што не се земаат во предвид кредитната заштита која 
трета страна директно ја обезбедува на имателот на по-
зицијата во тој сегмент или во други сегменти;  

66. „Инцидент“ е било кој настан кој реално нега-
тивно влијае на сигурноста на мрежните и информацис-
ките системи. 

67. „Сигурност на мрежните и информациските“ 
системи значи способност на мрежните и информацис-
ките системи да се резистентни до одредено ниво на из-
држливост, на било која активност која ја загрозува дос-
тапноста, автентичноста, целокупноста и доверливоста 
на архивираните и пренесените или обработените пода-
тоци или сродни услуги кои тие мрежни информациски 
системи ги нудат или на кои им овозможуваат пристап; 

68. ,,Системски ризик“ е ризик од нарушување во 
финансискиот систем, кој што  можеда предизвика се-
риозни негативни последици за финансискиот систем и 
целата економија; 

69. ,,Оперативен ризик“ е ризик од загуби поради 
несоодветни или слаби интерни процеси, човечки ре-
сурси или системи или поради надворешни настани, 
вклучувајќи го правниот ризик, како и ризикот од пере-
ње пари и финансирање на тероризмот; 

70. ,,Разводнувачки ризик“ е ризикот на намалува-
ње на износите на откупени побарувања преку готовин-
ски или безготовински побарувања од должникот; 

71. „Кредитен ризик“ е ризик од загуба за инвести-
циското друштво поради неможноста неговиот клиент 
да ги намирува своите обврски кон него, во договорени-
от износ и/или во договорениот рок; 

72. ,,Ублажување на кредитен ризик“ е техника 
која ја користи инвестициското друштво за да го намали 
кредитниот ризик поврзан со изложеноста или изложе-
ностите кои тоа инвестициско друштво продолжува да 
ги има; 

73. ,,Исправка на вредноста за кредитниот ризик“ е 
износот на посебните и општите резервации за загуби 
по кредити поради кредитни ризици кои се признаваат 
во финансиските извештаи на инвестициското друштво 
согласно применетата сметководствена рамка; 

74. „Ризик на моделот“ е ризик од можна загуба 
што може да ја претрпи инвестициското друштво однос-
но банката (кредитна институција), како последица на 
одлуки кои првенствено би можеле да се засноваат на 
резултатите на интерните модели, и тоа заради грешки 
во развојот, имплементацијата и употребата на тие мо-
дели; 

75. „Задолженост (Левериџ)“  е релативната голе-
мина на имотот на инвестициското друштво, вонбилан-
сните обврски и потенцијалните обврски за плаќање, ис-
порака или обезбедување на залог, вклучително обврски 
врз основа на примени извори на финансирање, презе-
мени обврски, деривативи или репо договори, со исклу-
чок на  обврските кои единствено може да се извршат 
при ликвидација на инвестициското друштво, во однос 
на сопствените средства на тоа инвестициско друштво; 

76. „Ризик од прекумерен левериџ (задолженост)“ 
е ризикот кој произлегува од ранливата позиција на 
друштвото поради реалниот или потенцијалниот леве-
риџ кој може да предизвика непланирани корекции на 
неговиот деловен план, вклучително присилна продаж-
ба на имотот што може да резултира со загуби или со 
прилагодување на вреднувањето на неговиот преоста-
нат имот; 

77. „Пазарен ризик“ е ризик од загуби кои произле-
гуваат од промена на пазарните цени на финансиските 
инструменти, вклучувајќи промени на курсевите на 
странските валути или промена на цената на стоките; 

78. „Валутен ризик“ е ризик од загуба кој произле-
гува од промените на девизните курсеви на валутите; 

79. „Стоков ризик“ е ризик од загуба која произле-
гува од промена на цените на стоките; 

80. „Ликвидносен ризик“ е ризик од загуба кој про-
излегува од постојната и од очекуваната неможност на 
инвестициското друштво да ги подмири своите обврски 
во рокот на нивното доспевање; 

81. „Ризикот на порамнување и ризикот на друга-
та договорна страна“ се ризици од загуба кои произле-
гуваат од неисполнувањето на обврските на другата до-
говорна страна во трансакција; 

82. „Прудентни мерки“ за целите на овој закон се 
оние мерки што се преземаат со употреба на инструмен-
ти кои што можат да се користат за спречување, нама-
лување или за отстранување на системските ризици во 
одделните сегменти од работењето на инвестициските 
друштва; 
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83. „Централна друга договорна страна“ е правно 
лице кое посредува помеѓу другите договорни страни во 
договорите со кои се тргува на еден или повеќе финан-
сиски пазари,  при што станува купувач на секој прода-
вач и продавач на секој купувач; 

84. „Сопственички финансиски инструменти“ се 
инструменти дефинирани во Законот за проспекти и об-
врски за транспарентност на издавачи на хартии од 
вредност;   

85. „Несопственички финансиски инструменти“ 
се инструменти дефинирани во Законот за проспекти и 
обврски за транспарентност на издавачи на хартии од 
вредност; 

86. „Трансакции финансирани со хартии од вред-
ност“ се следниве: 

a) репо трансакции; 
б) позајмување на хартии од вредност или стоки; 
в) ансакција за купување и повторна продажба (buy-

sell back) или трансакција за продажба и повторно купу-
вање (sell-buy back); 

г) трансакција за маргинално позајмување; 
87. „Репо трансакција“ е трансакција уредена со 

договор со кој другата договорна страна пренесува хар-
тии од вредност, стоки или гарантирани права кои се од-
несуваат на правото на сопственост над хартиите од 
вредност или стоките, кога таа гаранција ја издава приз-
ната берза која има право на хартии од вредност или сто-
ки и кога договорот на другата договорна страна не и 
дозволува пренос или залог на определени хартии од 
вредност или стоки во однос на повеќе од една друга до-
говорна страна во исто време со обврска за нивен откуп 
или откуп на заменетите хартии од вредност или стоки 
со исти карактеристики по одредена цена на иден датум 
кој го определил и ќе го определи преносителот што 
претставува репо договор за друга договорна страна ко-
ја ги продава хартиите од вредност или стоките и обра-
тен репо договор за друга договорна страна која ги ку-
пува; 

88. „Позајмување на хартии од вредност или сто-
ки на друга договорна страна“ или “позајмување на 
хартии од вредност или стоки од друга договорна 
страна“ е трансакција во која едната договорна страна 
ги пренесува хартиите од вредност или стоките за кои 
примачот се обврзува тие хартии од вредност или стоки 
да ги врати во иста вредност на одреден иден датум или 
да го направи тоа на барање на пренесувачот, при што 
таа трансакција за договорната страна која ги пренесува 
хартиите од вредност или стоките се смета за позајму-
вање на истите на другата договорна страна, а за другата 
договорна страна на која хартиите од вредност или сто-
ката се пренесуваат, истите се сметаат за позајмени од 
другата договорна страна; 

89. „Трансакција за купување и повторна про-
дажба (buy-sell back) или трансакција за продажба и 
повторно купување (sell-buy back)“ претставува тран-
сакција во која едната договорна страна купува или про-
дава хартии од вредност, стоки или загарантирани права 
врзани со видот на хартии од вредност или стоки, согла-
сувајќи се за продажба или повторно купување на хар-
тии од вредност, стоки и загарантирани права од истиот 
вид соодветно по одредена цена на иден датум, при што 
таа трансакција претставува купување и повторна про-
дажба за другата договорна страна која ги купува харти-
ите од вредност, стоките или загарантираните права,  
при што трансакцијата за продажба и повторно купува-
ње за другата договорна страна која ги продава, не под-
лежат на репо договор или на договор за обратна репо 
трансакција во смисла на точката  85 на овој член;  

90. „Трансакција за маргинално позајмување“ е 
трансакција во која една договорна страна одобрува 
средства за купување, продажба, држење на хартии од 
вредност или тргување со нив, а не вклучува друг вид на 
кредитирање кое што е обезбедено со колатерал во фор-
ма на хартии од вредност;  

91. ,,Извршлив исказ на интерес“ e порака од една 
членка до друга членка во рамките на системот за тргу-
вање, во врска со изразен интерес за тргување што ги 
содржи сите потребни информации за да се договори 
таквото тргување;  

92. ,,Системски значајна институција“ е институ-
ција чие пропаѓање или работење со потешкотии може 
да доведе до системски ризик; 

93. ,,Учесник на пазарот на емисиони квоти“ е се-
кое физичко или правно лице кое влегува во трансак-
ција, вклучувајќи и давање налози за тргување со еми-
сиони квоти, аукциски производи кои се темелат на нив 
или нивни деривативни финансиски инструменти;  

94. „Прифатена пазарна пракса“ е одредена прак-
са на пазарот што Комисијата ја има прифатено соглас-
но членот 370 од овој закон; 

95. „Програма за откуп“ (Buy-back програма) е тр-
гување со сопствени акции од акционерско друштво кое 
ги исполнува условите за стекнување сопствени акции 
пропишани со Законот за трговските друштва, во случа-
ите кога стекнувањето на сопствени акции се врши на 
регулиран пазар или МПТ, а не по пат на понуда за про-
порционално стекнување од акционерите; 

96. „Информации со кои се препорачува или се 
сугерира стратегија за инвестирање“ се информации: 

а) произведени од независен аналитичар, инвести-
циско друштво, кредитна институција, или кое било ли-
це чија основна дејност е да произведува инвестициски 
препораки или физичко лице кое работи за нив врз ос-
нова на договор за вработување или поинаку, кој дирек-
тно или индиректно изразуваат конкретен инвестициски 
предлог во однос на некој финансиски инструмент или 
издавач или 

б) произведени од други лица, кои не се лицата од 
алинеја а), кои директно предлагаат конкретна инвести-
циска одлука во поглед на финансискиот инструмент; 

97. „Овластен механизам за објавување на пода-
тоци – ОМО (approved publication arrangement - 
APA)“ е правно лице кое е овластено согласно овој за-
кон да врши услуга на објавување на извештаи за тргу-
вање од името на инвестициски друштва согласно со 
овој закон; 

98. „Давател на консолидирани податоци – ДКП 
(consolidated tape provider – CTP)“ е правно лице ов-
ластено согласно со овој закон да врши услуга на соби-
рање на податоци за тргувањето со финансиски инстру-
менти согласно овој закон од регулираните пазари, 
МПТ, ОПТ и ОМО и нивно консолидирање во контину-
иран електронски проток на податоци во реално време 
за цената и обемот по финансиски инструмент; 

99. „Овластен механизам за известување – ОМИ 
(approved reporting mechanism – ARM)“ е  правно ли-
це овластено согласно овој закон да обезбедува услуги 
на доставување податоци за трансакциите до Комиси-
јата; 

100. Одделни поими  во смисла на одредбите од  
Глава IX од овој закон, го имаат следното значење: 

1) „Главни функции“ се активности, услуги или ра-
боти коишто доколку престанат да се извршуваат би мо-
желе да доведат до нарушување на финансиската ста-
билност или до прекин на услугите неопходни за реал-
ниот сектор, поради големината, пазарниот удел, внат-
решни и надворешни меѓузависности, сложеноста или 
прекуграничните активности на депозитарот или на гру-
пата на која ѝ припаѓа банката, особено од аспект на за-
менливоста на тие активности, услуги и работи;  

2) „Системска криза“ е нарушување на финансис-
ката стабилност што може да има сериозни негативни 
последици на економијата и целокупниот финансиски 
систем во државата;  

3) „Санација“ е постапка која се спроведува со цел 
да се обезбеди континуитет во вршење на суштинските 
функции на овластен депозитар, да се избегнат штетни 
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влијанија на финансискиот систем, заштита на средства-
та и имотот на членките, клиентите и имателите на смет-
ки во овластениот депозитар, како и обезбедување на 
правилно функционирање на системот на порамнување 
согласно овој закон; 

4) „План за санација“ е план кој го изготвува и ажу-
рира Комисијата за надзор на пазарот на капитал; 

5) „Преодна институција“ е правно лице кое ги ис-
полнува исполнува следниве услови:  

1) целосно или делумно е во сопственост на Репуб-
лика Северна Македонија, врз основа на одлука на Вла-
дата на Република Северна Македонија и е контролира-
но од Комисијата во смисла на Глава IX од овој закон и  

2) основано е со цел да му бидат пренесени сите или 
дел од акциите или другите сопственички инструменти 
или сите или дел од средствата, правата и обврските на 
овластениот депозитар во санација, заради одржување 
пристап до неговите критични функции и подоцнежна 
продажба на пренесените акции или други сопственич-
ки инструменти, средства, права и обврски; 

6) „Орган за управување со санацијата“ е надлеж-
но тело за спроведување на постапката на санација и за 
преземање на мерки за остварување на целите на сана-
цијата; 

101. Одделни поими во смисла на одредбите од  Гла-
ва X од овој закон, го имаат следното значење: 

1) „Хартии од вредност“ се: 
а) акции и останати хартии од вредност кои се екви-

валентни на акции; 
б) обврзници и други форми на секјурутизиран долг 

или 
в) секјуритизиран долг кој може да се претвори или 

размени за акции или други хартии од вредност еквива-
лентни на акции; 

2) „Поврзани инструменти“ се следниве финансис-
ки инструменти, вклучувајќи ги оние кои не се примени 
за тргување на место за тргување, или за кои не е подне-
сено барање за прием на место за тргување: 

а) договори или права за запишување, стекнување 
или ослободување од хартии од вредност; 

б) финансиски деривативи на хартиите од вредност; 
в) во случаи кога хартиите од вредност се конверти-

билни или заменливи должнички инструменти, хартии-
те од вредност во кои ваквите конвертибилни или за-
менливи должнички инструменти може да се претворат 
или заменат; 

г) инструменти кои се издаваат или се гарантираат 
од издавачот или гарантот на хартиите од вредност и чи-
јашто пазарна цена веројатно материјално влијае врз це-
ната на хартиите од вредност, или обратно; 

д) во случај кога хартиите од вредност се еквивален-
тни на акции, акциите кои ги претставуваат тие хартии 
од вредност и сите други хартии од вредност еквивален-
тни на тие акции; 

3) „Стабилизација“ е купување или понуда за ку-
пување на хартии од вредност или трансакции еквива-
лентни на поврзаните инструменти кои ги спроведува 
инвестициско друштво во контекст на значајна дистри-
буција на тие хартии од вредност исклучиво за потреби-
те на одржување на пазарните цени на тие хартии од 
вредност во текот на одреден период поради притисокот 
на продажната страна на тие хартии од вредност; 

4) „Значајна дистрибуција“ е иницијална или се-
кундарна понуда на хартии од вредност што се разлику-
ва од вообичаеното тргување како во поглед на износот 
на вредноста на понудените хартии од вредност, така и 
во поглед на примена на методите на продажба; 

102. ,,ЕСМА“ е Европски регулаторен орган за хар-
тии од вредност и пазар на капитал; 

103. ,,Пазар преку шалтер (во понатамошниот 
текст ОТЦ пазар)“ е децентрализиран систем на тргу-
вање надвор од регулиран пазар, МПТ и ОПТ, кој нема 

организатор на пазарот и кој претставува директно пре-
говарање помеѓу продавачите и купувачите на финан-
сиски инструменти со цел склучување на трансакција со 
посредство на инвестициско друштво или банка (кре-
дитна институција) со одобрение во согласност со овој 
закон и на кој можат да се склучуваат трансакции за се-
кундарно тргување (купување и продавање) на државни 
хартии од вредност и тргување со деривативни финан-
сиски инструменти како и трансакции финансирани со 
хартии од вредност; 

104. ,,Ревизор“ во смисла на овој закон е друштво за 
ревизија или трговец поединец дефинирани согласно за-
конот со кој се уредува ревизијата; 

105. ,,Овластен ревизор“ е ревизор на начин дефи-
ниран согласно со законот со кој се уредува ревизијата; 

106. ,,Финансиски производ“ е финансиски 
инструмент, односно структуриран депозит како што е 
дефинирано со овој закон. 

(2) Кога во овој закон  се спомнува само еден род, 
тој треба да ги вклучи и другите родови, а зборовите во 
еднина треба да вклучат множина, исто како што зборо-
вите во множина треба да ја вклучат еднината. 

 
ГЛАВА II 

 
ИНВЕСТИЦИСКИ ДРУШТВА И УСЛОВИ ЗА  

ИЗВРШУВАЊЕ НА ИНВЕСТИЦИСКИ УСЛУГИ И 
АКТИВНОСТИ И ПОМОШНИ УСЛУГИ 

 
ПОДГЛАВА 1 

ПОДРАЧЈЕ НА ПРИМЕНА 
 

Исклучоци 
 

Член  4 
(1) Одредбите од овој закон за одобрението за работа 

и условите за вршење на инвестициски услуги и актив-
ности не се применуваат на: 

а) друштва за осигурување и друштва за реосигуру-
вање кои вршат дејност согласно со закон; 

б) лица кои вршат инвестициски услуги исклучиво 
за нивните матични друштва, за нивните друштва ќерки 
или за други друштва ќерки на нивните матични друш-
тва;  

в) лица кои повремено вршат инвестициски услуги 
во рамки на нивната професионална дејност која е раз-
лична од дејноста на давање на инвестициски услуги, 
доколку извршувањето на тие услуги е пропишано со 
друг закон, пропис или етички кодекс, кои не ја исклу-
чуваат можноста  за вршење на таквите инвестициски 
услуги; 

г) лица кои за сопствена сметка тргуваат со финан-
сиски инструменти кои не се стокови деривативи или 
емисиони квоти или нивни деривативи и кои не вршат 
ниту една друга инвестициска услуга или активност во 
однос на финансиски инструменти кои не се стокови де-
ривативи или емисиони квоти или деривативи на еми-
сиони квоти, освен кога тие лица:  

1) се поддржувачи на пазарот; 
2)се членови или учесници на регулиран пазар или 

МПТ; 
3) тргуваат за сопствена сметка кога извршуваат на-

лози на клиенти; 
д) лица кои вршат инвестициски услуги кои исклу-

чиво се состојат од управување со програми за учество 
на вработените за вложување во финансиски инстру-
менти на друштвата во кои се вработени; 

ѓ) лица кои вршат инвестициски услуги кои исклу-
чиво се состојат од управување со програми за учество 
на вработените за вложување и вршење на инвестицис-
ки услуги исклучиво за нивните матични друштва, за 
нивните друштва ќерки или за други друштва ќерки на 
нивните матични друштва; 
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е) членови на Европскиот Совет на централни банки 
и други државни органи кои вршат слични функции во 
Европската Унија, како и други јавни органи надлежни 
за управување со јавен долг или посредување при упра-
вување со јавниот долг во Европската Унија и меѓуна-
родни финансиски институции основани од две или по-
веќе држави членки или на трети земји, а кои имаат за 
цел прибирање на средства за финансирање и давање 
финансиска помош на членки кои се или може да се нај-
дат во сериозни финансиски проблеми;  

ж) инвестициски фондови и пензиски фондови, нив-
ните депозитарни банки, нивните друштва за управува-
ње и лицата коишто управуваат со друштвата за управу-
вање; 

з) лица кои тргуваат за сопствена сметка, и во случај 
да дејствуваат како поддржувачи на пазарот, тргуваат со 
стокови деривативи или емисиони квоти или нивни де-
ривативи, освен доколку тргуваат за сопствена сметка 
извршувајќи налози за клиенти, како и за лица кои за 
клиентите во рамките на својата дејност вршат инвести-
циски услуги различни од тргување за сопствена сметка 
во однос на стокови деривативи, емисиони квоти, или 
нивни деривативи,  доколку се исполнети следниве ус-
лови: 

1) вршењето на тие услуги, имајќи ја предвид сев-
купната нивна активност, претставува помошна услуга 
во рамки на нивната редовна дејност, а редовната деј-
ност на тие лица, имајќи ја превид групата во која се 
вклучени, не е вршење на инвестициски услуги и актив-
ности согласно овој закон или Законот за банките;  

2) тие лица на годишна основа ја известуваат Коми-
сијата за тоа како се користи исклучокот од оваа точка 
согласно со ставот (3) на овој член и  

3) тие лица, на барање на Комисијата, ја известиле за 
причините врз основа на кои процениле дека нивната 
услуга се смета за помошна услуга кон нивната редовна 
дејност; 

ѕ) лица кои даваат инвестициски совети во рамки на 
вршењето на други работи од редовното работење, а на 
кои не се применуваат одредбите од овој закон за врше-
ње на инвестициски услуги и активности, при што за 
таквите совети не се наплатува посебен надоместок; 

и) операторот на систем за пренос согласно пропи-
сите за тргување со електрична енергија, сите лица кои 
дејствуваат како оператори во негово име, кои ја из-
вршуваат својата задача во рамки на тие прописи и било 
кој оператор или систем за енергетска рамнотежа или 
транспорт на мрежа или систем кој ја одржува рамноте-
жата помеѓу испораката и користењето на електричната 
енергија при извршувањето на тие задачи. Овој исклу-
чок се применува само на лицата коишто се вклучени во 
активностите од оваа точка и само во случај кога из-
вршуваат инвестициски активности и даваат инвести-
циски услуги поврзани со стокови деривативи, со цел 
извршување на тие активности. Овој исклучок не се 
применува на работење на секундарен пазар, вклучувај-
ќи платформи за секундарно тргување со правата на фи-
нансиски пренос; 

ј) овластени депозитари регулирани со овој закон.  
(2) Правата за вршење на инвестициски услуги и ак-

тивности пропишани со овој закон, не се применуваат 
за вршење на услуги во својство на друга договорна 
страна, во трансакции кои се вршат од страна на држав-
ни органи  кои управуваат со јавен долг, или од страна 
на Народната Банка на Република Северна Македонија 
или од страна на членови на Европскиот Совет на цен-
трални банки (EСЦБ) кои ги вршат нивните задачи во 
согласност со Договорот за основање на Европската за-
едница и Статутот на EСЦБ и Европската Централна 
Банка  или кои вршат исти задачи согласно прописите 
на земјите членки на Европската Унија и на трети земји. 

(3) Во случаите од ставот (1) точки г) и з) на овој 
член лицата до Комисијата треба да достават потврда од 
регулираниот пазар или МПТ на кој склучуваат трансак-
ции дека не извршуваат услуги за поддржувач на паза-
рот со цел да ја докажат  оправданоста за користење на 
тие исклучоци.  

(4) Одредбите од овој закон не се применуваат на 
трансакции, активности и постапки коишто, за целите 
на монетарната политика и политиката на девизниот 
курс ги спроведува Народната банка на Република Се-
верна Македонија (во натамошниот текст: Народната 
банка). 

 
Инвестициски услуги и активности  

и помошни услуги 
 

Член 5 
(1) Во смисла на овој закон, инвестициски услуги и 

активности кои се однесуваат на финансиски инстру-
менти се: 

а) прием и пренос на налози поврзани со еден или 
повеќе финансиски инструменти; 

б) извршување на налози за сметка на клиенти; 
в) тргување за сопствена сметка; 
г) управување со портфолио; 
д) инвестициско советување; 
ѓ) вршење на трансакции и активности за сметка на 

издавачот на хартиите од вредност потребни за успешна 
јавна понуда на хартии од вредност, со задолжителен 
откуп на непродадените хартии од вредност; 

е) вршење на трансакции и активности за сметка на 
издавачот на хартиите од вредност потребни за успешна 
јавна понуда на хартии од вредност, без задолжителен 
откуп на непродадените хартии од вредност; 

ж) управување со МПТ; и 
з) управување со ОПТ. 
(2) Во смисла на овој закон, помошни услуги се: 
а) чување и управување со финансиски инструменти 

за сметка на клиенти, вклучувајќи старателство на фи-
нансиски инструменти и со него поврзани услуги, како 
што се управување со парични средства или со инстру-
менти за обезбедување, со исклучок на активностите за 
водење на регистри на нематеријализирани хартии од 
вредност и финансиски инструменти, односно услуги, 
кои може да ги врши овластен депозитар; 

б) одобрување  на кредити или заеми на инвеститор 
со цел да му се овозможи склучување на трансакција со 
еден или повеќе финансиски инструменти, доколку 
друштвото кое го одобрува заемот или кредитот е вклу-
чено во трансакцијата; 

в) советување во врска со структурата на капиталот, 
бизнис  стратегии и слични поврзани прашања, како и 
советување и услуги, кои се однесуваат на спојувања, 
присоединувања, поделба (статусни промени на друш-
тва); и стекнување на друштва;  

г) услуги на девизно работење, доколку се поврзани 
со давањето на инвестициски услуги,согласно со закон; 

д) инвестициско истражување и финансиска анализа 
или други видови на општи препораки, кои се однесува-
ат на трансакции со финансиски инструменти; 

ѓ) услуги поврзани со услугите од ставот (1) точка ѓ) 
на овој член, кои  се  однесуваат на вршење на трансак-
ции и активности за сметка на издавачот на хартиите од 
вредност потребни за успешна јавна понуда на хартии 
од вредност, со задолжителен откуп на непродадените 
хартии од вредност; 

е) инвестициски услуги и активности како и помош-
ни услуги на овој член кои се однесуваат на инструмен-
тите кои се во основата на деривативните инструменти 
од член 3 став 1 точка 14 потточка 4 под б), в), г) и е) од 
овој закон, кога тие се поврзани со вршењето на инвес-
тициски или помошни услуги. 
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(3) Во смисла на овој закон, приемот на барањето за 
купување, откуп или пренос на удели во отворени ин-
вестициски фондови и нивното проследување до друш-
твото за управување согласно со прописите со кои се 
уредуваат инвестициските фондови ќе се смета како ин-
вестициска услуга и активност од ставот (1) на овој 
член. 

 
Извршување на инвестициски услуги и активности 
на територија на Република Северна Македонија 

 
Член 6 

(1) Инвестициски услуги и активности и помошни 
услуги во Република Северна Македонија смее да врши: 

а) инвестициско друштво со седиште во Република 
Северна Македонија, кое за тоа добило одобрение за ра-
бота од Комисијата; 

 б) филијала на инвестициско друштво од земја-
членка на Европската Унија со одобрение за работа од 
Комисијата; 

 в) филијала на инвестициско друштво од трета земја 
со одобрение за  работа од Комисијата. 

(2) Освен друштвата од ставот (1) на овој член, ин-
вестициски услуги и активности и помошни услуги сме-
ат да вршат и: 

а) банка  со дозвола за работа издадена од  Народна 
Банка на Република Северна Македонија за вршење на 
услуги и активности пропишани со овој закон, а по прет-
ходно одобрение од Комисијата; 

б) филијала на кредитна институција од земја-член-
ка на Европската Унија или од трета земја  со одобрение 
од Народната Банка, а по претходно одобрение  од Ко-
мисијата.  

(3) Инвестициските услуги од членот 5 став (1) точ-
ки ж) и з) од овој закон може да ги врши и пазарен опе-
ратор, кој ги исполнува условите за управување со пла-
тформите за тргување од Главата IV од овој закон.  

(4) Инвестициските услуги и активности од членот 5 
став (1) точки (г) и (д) од овој закон, може да ги врши и 
друштво за управување со отворени и затворени инвес-
тициски фондови, кое за тоа добило одобрение од Ко-
мисијата согласно со закон.  

(5) Инвестициските услуги и активности од членот 5 
став (1) точки а) и д) од овој закон, во однос на пренос-
ливите хартии од вредност и уделите во отворените ин-
вестициски фондови може да ги врши и врзан застап-
ник, кој за тоа добил одобрение за работа од страна на 
Комисијата.   

(6) Освен субјектите наведени во овој член, ниту ед-
но друго правно и физичко лице во Република Северна 
Македонија не смее да врши инвестициски услуги и ак-
тивности и помошни услуги.  

 
Подрачје на примена над друштва за управување со 

отворени и затворени инвестициски фондови и 
банки 

 
Член 7 

(1) На друштво за управување со отворени и затво-
рени инвестициски фондови, коe согласно со  членот 6 
став (4) од овој закон врши инвестициски услуги и ак-
тивности, се применуваат следниве одредби: 

1) член 4 став (2) од овој закон; 
2) член 65 ставови (1), (2) и (3) и член 148 од овој 

закон; 
3) членовите од 26 до 31, членовите од 36 до 42 и 

членовите 71 и 72 од овој закон;   
4) членовите од 73 до 118 од овој закон до онаа мера 

до која е применливо за инвестициската услуга, која се 
врши во согласност со закон; 

5) одредбите за вршење на надзор и изрекувањето на 
надзорни мерки од страна на Комисијата; 

6) одредбите во кои изречно е предвидено дека се 
применуваат на друштво за управување со  отворени и 
затворени инвестициски фондови; 

7) прекршочните одредби.  
(2) На банка (кредитна институција) која согласно 

членот 6 став (2) точка а) од овој закон врши инвести-
циски услуги и активности, соодветно се применуваат 
следниве одредби: 

1) дефинициите од член 3 кои се однесуваат на ин-
вестициски друштва, доколку е применливо; 

2) член 4 став (2) од овој закон; 
3) член 64 и 148 од овој закон, 
4) давањето на одобрение  од член 14 од овој закон; 
5) членовите 26 до 32, членовите од 36 до 43, и чле-

новите 71 и 72 од овој закон;   
6) членовите од 73 до 122; 
7) одредбите за вршење на надзор и изрекувањето на 

надзорни мерки од страна на Комисијата; 
8) одредбите кои изречно е предвидено дека се при-

менуваат на банки (кредитни институции); 
9) прекршочните одредби. 
(3) На инвестициско друштво и банка (кредитна инс-

титуција) кога продаваат или ги советуваат клиентите 
во врска со структурирани депозити, во однос на струк-
турираните депозити се применуваат следниве одредби: 

1) обврските од членот 65 од овој закон; 
2) обврските за учество во фондот за обесштетување 

на инвеститори во согласност со член 148 од овој закон; 
3) членовите 30, 36, 37, 42 од овој закон; 
4) членовите од 73 до 112 од овој закон; 
5) членовите од 118 до 121 од овој закон; 
6) одредбите за вршење на надзор и изрекувањето на 

надзорни мерки од страна на Комисијата; 
7) одредбите кои изречно е предвидено дека се при-

менуваат на структурни депозити; 
8) прекршочните одредби. 
(4) На друштвото за управување со отворени инвес-

тициски фондови кога врши продажба  на удели во ин-
вестициски фондови со кои управува се применуваат 
следниве одредби: 

1) членовите од 74  до 88 од овој закон; 
2) одредбите за вршење на надзор и изрекувањето на 

надзорни мерки од страна на Комисијата; 
3) одредбите кои изречно е предвидено дека се при-

менуваат на друштвото за управување со отворени ин-
вестициски фондови кога врши продажба на удели на 
инвестициски фондови со кои управува. 

(5) Секој мултилатерален систем за тргување на кој 
се спојуваат понуда и побарувачка на финансиски 
инструменти мора да работи во согласност со одредбите 
на овој закон кои се однесуваат на условите за управу-
вање со МПТ и ОПТ или регулиран пазар. 

(6) Сите инвестициски друштва и банки (кредитни 
институции) кои на организиран, фреквентен и сеопфа-
тен начин значајно тргуваат за сопствена сметка кога из-
вршуваат налози на клиенти надвор од регулиран пазар, 
МПТ и ОПТ должни се да ги применуваат одредбите од 
Главата VII од овој закон. 

 
ПОДГЛАВА  2 

УСЛОВИ ЗА ОСНОВАЊЕ НА ИНВЕСТИЦИСКО 
ДРУШТВО 

 
Општи одредби 

 
Член 8 

(1) Инвестициско друштво се основа и работи како 
акционерско друштво или друштво со ограничена одго-
ворност со седиште во Република Северна Македонија, 
согласно со овој закон и со Законот за трговските друш-
тва. 
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(2) На инвестициското друштво кое се основа како 
друштво со ограничена одговорност, на имателите на 
удели и на уделите издадени од него соодветно се при-
менуваат, mutatis mutandis, одредбите од овој закон кои 
се однесуваат на акции и акционери на инвестициското 
друштво. 

 
Почетен капитал на инвестициското друштво 

 
Член 9 

(1) Инвестициското друштво мора да поседува поче-
тен капитал во износ утврден со овој закон.  

(2) Износот на почетниот капитал на инвестициско-
то друштво зависи од видот и опсегот на инвестициски-
те услуги и активности и помошните услуги за кои ин-
вестициското друштво бара одобрение од Комисијата. 

(3) Почетниот капитал и сите натамошни зголемува-
ња на почетниот капитал на инвестициското друштво 
мора во целост да бидат уплатени во парични средства. 
Во централниот регистар целосно уплатениот почетен 
капитал се запишува како основна главнина.  

(4) Инвестициското друштво е должно постојано да 
ја одржува висината на почетниот капитал од ставовите 
(5) и (6) на овој член. 

(5) Инвестициското друштво, кое бара одобрение од 
Комисијата за вршење на сите инвестициски услуги и 
активности кои се однесуваат на финансиски инстру-
менти и помошни услуги од членот 5 од овој закон, тре-
ба да има почетен капитал во износ од најмалку 
44.800.000 денари. 

(6) По исклучок од ставот (5) на овој член: 
а) почетниот капитал на инвестициското друштво 

кое не извршува инвестициски услуги и активности од 
член 5 став (1) точки в) и/или ѓ) од овој закон, а кое чува 
парични средства и/или финансиски инструменти на 
клиенти и врши една или повеќе од услугите наведени 
во членот 5 став (1) точки а), б) и г) од овој закон, треба 
да изнесува најмалку 7.600.000 денари; 

б) инвестициско друштво кое има одобрение исклу-
чиво за вршење на инвестициските услуги и активности 
од членот 5 став (1) точки а) и д) од овој закон, а кое не 
чува парични средства и/или финансиски инструменти 
на клиенти, па од таа причина не може во ниту еден мо-
мент да стапи во должнички однос со клиентите, треба 
да има почетен капитал во износ од најмалку 3.050.000 
денари; 

в) инвестициско друштво кое нема одобрение за 
вршење на помошната услуга чување и управување со 
финансиски инструменти за сметка на клиентот вклучу-
вајќи работи на старателство и со него поврзани услуги 
како што се управување со парични средства или со 
инструменти за обезбедување а кое врши една или по-
веќе инвестициски услуги и/или активности  од членот 
5 став (1) точки а), б), г) и д) од овој закон и на кое не му 
е дозволено да чуваат парични средства и хартии од 
вредност кои припаѓаат на негови клиенти од таа при-
чина  не може во ниту еден момент да стапи во долж-
нички однос со клиентите, треба да има почетен капитал 
во износ од најмалку 3.050.000 денари; 

(7) Инвестициското друштво од ставот (6) точка а) 
на овој член кое има одобрение за извршување на инвес-
тициската услуга од членот 5 став (1) точка б) од овој 
закон може да има финансиски инструменти за сопстве-
на сметка само доколку се исполнети следниве услови: 

а) чувањето на финансиските инструменти се јавува 
како резултат на неможноста на инвестициското друш-
тво уредно да го изврши налогот на клиентот; 

б) вкупната пазарна вредност на сите такви позиции 
не преминува 15% од почетниот капитал на инвестицис-
кото друштво согласно со ставот (6) на овој член; 

в) инвестициското друштво ги исполнува барањата 
пропишани со членовите 44 и 45 од овој закон и   

г) чувањата на финансиските инструменти се случај-
ни и од привремена природа и строго ограничени во од-
нос на времето, кое е потребно за извршување на тран-
сакцијата. 

(8) Инвестициското друштво од ставот (7) на овој 
член за настанатата состојба ја известува Комисијата 
најдоцна наредниот работен ден од денот кога се стек-
нал со финансиски инструменти за сопствена сметка. 
Известувањето содржи минимум информации за видот, 
обемот и вредноста на финансиските инструменти кои 
ги држи инвестициското друштво, причините за отвора-
ње на позиција на сопствена сметка и времето потребно 
за затворање на позицијата.  

(9) Инвестициско друштво кое, освен за активности-
те од ставот (6) точка  б) на овој член е овластено да 
врши продажба на осигурителни производи согласно 
Законот за супервизија на осигурувањето, за вршење на 
услугите од членот 5 став  (1) точки а) и д) од овој закон, 
треба да има почетен капитал од најмалку 1.500.000 де-
нари или осигурување од професионална одговорност 
во износ од најмалку 30.500.000 денари за секое побару-
вање за обесштетување или најмалку вкупно 45.750.000 
денари на годишно ниво за сите побарувања во целост.  

 
Вршење инвестициски услуги и активности, 

помошни услуги и дополнителни дејности  
на инвестициските друштва 

 
Член 10 

(1) Инвестициско друштво може да врши инвести-
циски услуги и активности, со нив поврзани помошни 
услуги и дополнителни дејности по добиено одобрение 
за работа од Комисијата.   

(2) Комисијата дава одобрение за работа на инвести-
циското друштво за: 

1) вршење на инвестициски услуги и активности и 
со нив поврзани помошни услуги од член 5 од овој за-
кон; 

2) вршење на дополнителни дејности за кои Комиси-
јата проценува дека согласно прописот од ставот (9) на 
овој член нема да влијаат негативно на извршувањето на 
инвестициските услуги; 

3) вршење на услуги за доставување на податоци 
согласно Главата V - Услуги за доставување на подато-
ци  од овој закон. 

(3) Инвестициските услуги и активности и помош-
ните услуги за кои инвестициското друштво има добие-
но одобрение кумулативно се наведени во истото. 

(4) Инвестициското друштво не смее да врши ниту 
една друга дејност, освен дејностите од ставот (2) на 
овој член доколку за тоа не добило одобрение од надле-
жен орган согласно посебен закон. 

(5) Во Централниот регистар на Република Северна 
Македонија ниту едно правно лице не смее  да запише 
назив со „инвестициско друштво“, ако правното лице 
нема одобрение за работа од членот 11 од овој закон. 

(6) Во Централниот регистар на Република Северна 
Македонија не може како дејност да се запишат инвес-
тициските услуги и активности од членот 5 став (1) од 
овој закон, без одобрение за работа од Комисијата сог-
ласно со членот 11 од овој закон. 

(7) По исклучок од ставот (6) на овој член, лицата од 
членот 4 став (1) точки г), ж), ѕ) и и) од овој закон во 
Централниот регистар на Република Северна Македо-
нија може како дејност да ги запишат и инвестициските 
услуги и активности од членот 5 од овој закон за што се 
должни да ја известат Комисијата. 

(8) Инвестициското друштво не може да добие одоб-
рение од Комисијата само за вршење на помошните ус-
луги од член 5 став (2) од овој закон и на дополнителни-
те дејности. 
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(9) Комисијата со Правилник ги утврдува критериу-
мите за проценка на влијанието на дополнителните деј-
ности од ставот 2 точка 2) на овој член. 

 
Барање за добивање на одобрение за работа 

 
Член 11 

(1) Комисијата дава одобрение за работа на инвести-
циско друштво по претходно доставено барање.  

(2) Кон барањето од ставот (1) на овој член, се при-
ложува и следново: 

1) акт за основање на инвестициското друштво;  
2) опис на инвестициските услуги и активности и по-

мошните услуги и дополнителни дејности што ќе ги 
врши инвестициското друштво, како и информација да-
ли ќе биде овластено да чува финансиски инструменти 
и парични средства на клиенти; 

3) документи за основање на инвестициското друш-
тво; 

4) информации и докази за висината на почетниот 
капитал и докази за потеклото на уплатените средства 
како почетен капитал; 

5) податоци за основачите на друштвото вклучувај-
ќи и податоци за нивното учество во капиталот на друш-
твото; 

6) податоци за лицата со квалификувано учество во 
инвестициското друштво, потребната документација 
која се бара од стекнувачите со намера за стекнување на 
квалификувано учество согласно со членовите 18 и 20 
од овој закон; 

7) список на членовите на органот на управување и 
на органот за надзор на инвестициското друштво и со-
одветната документација и условите кои треба истите да 
ги исполнуваат согласно со членот 62 од овој закон; 

8) докази за исполнување на условите кои се однесу-
ваат на организациските барања согласно со одредбите 
од член 26 до член 40 и членовите 71 и член 72 од овој 
закон; 

9) податоци за финансиската состојба на инвести-
циското друштво (за  друштво кое сеуште не е активно: 
деловен план за основање и работа на друштвото за 
првите три години, за друштво кое е веќе активно: реви-
дирани финансиски извештаи за последните три го-
дини); 

10) податоци за  ревизорот кој ќе ја врши ревизија на 
финансиските извештаи на инвестициското друштво; 

11) податоци за членство во Фондот за обесштетува-
ње на инвеститори согласно со членот 148 од овој закон; 

12) доколку се работи за инвестициско друштво од 
членот 68 став (2) од овој закон, докази со кои ќе обез-
беди дека се исполнети условите кои се однесуваат на 
составот и овластувањата на одборот за плати и други 
надоместоци и одборот за ризици; 

13) доколку барањето се однесува на услугите од 
членот  5 став (1) точки ж) или з) од овој закон,  подато-
ци утврдени со Главата IV Подглава 3 од овој закон; 

14) доколку барањето се однесува на услугата за дос-
тавување на податоци од Главата V  од овој закон,  по-
датоци утврдени со Главата V  од овој закон и  

15) доказ за уплатен надомест за Комисијата. 
(3) Барањето од ставот (1) на овој член може да биде 

поднесено до Комисијата непосредно во архивата на Ко-
мисијата или по пошта. 

(4) Барање за давање на одобрение за работа од ста-
вот (1) на овој член поднесуваат основачите односно ор-
ганот на управување на веќе основано друштво.        

(5) Комисијата донесува решение за одобрување или 
за одбивање на барањето од ставот (1) на овој член во 
рок од шест месеци од денот на доставување на ком-
плетното барање, откако ќе утврди дали: 

1) се исполнети условите кои се однесуваат на обли-
кот на друштвото и висината на почетниот капитал во 
согласност во членовите 8 и 9 од овој закон; 

2) сите лица кои имаат квалификувано учество, 
вклучувајќи ги и блиските соработници со тие лица, ка-
ко и секое лице кое на друг начин може да врши дирек-
тно или индиректно контрола или значајно да влијае на 
управувањето со инвестициското друштво ги исполну-
ваат условите од членовите 18, 19 и  20 од овој закон; 

3) се исполнети условите од член 62 од овој закон 
кои се однесуваат на предложените членови на органите 
на управување и на надзор на друштвото; 

4) се воспоставени потребните механизми, кои оси-
гуруваат дека ќе бидат исполнети сите услови од овој 
закон, кои се однесуваат на општите организациски ус-
лови како што е регулирано во одредбите од член 26 до 
член 40 и членовите 71 и  72 од овој закон и подзакон-
ските акти, кои ја регулираат оваа материја; 

5) членува во Фондот за обесштетување на инвести-
тори доколку постои таква обврска за друштвото сог-
ласно со член 158 од овој закон; 

6) се исполнети условите од член 216 до член 222 од 
овој закон доколку барањето се однесува на услугите од 
член 5 став 1 точка ж)  и з) од овој закон; 

7) се исполнети условите  согласно Глава V од овој 
закон доколку барањето се однесува на услугите за дос-
тавување на податоци и 

8) се исполнети условите пропишани во прописот на 
Комисијата од членот 10 став (9) од овој закон доколку 
барањето се однесува на дополнителни дејности. 

 (6) Во одобрението за работа задолжително се наве-
дува и: 

1) дали инвестициското друштво е овластено да чува 
парични средства и/или финансиски инструменти на 
клиенти; 

2) одобрение за предложените членови на органот на 
управување  и органот на надзор со наведување на дол-
жината на мандатот за кој е издадено одобрението  и 

3) одобрение за имателите на квалификувано учес-
тво во инвестициското друштво. 

(7) Доколку постојат односи на тесна поврзаност по-
меѓу инвестициското друштво и други физички или 
правни лица, Комисијата ќе издаде одобрение за работа 
ако односите на тесната поврзаност не го оневозможу-
ваат надзорот над инвестициското друштво. 

(8) Инвестициското друштво може да побара проши-
рување на одобрението за работа за вршење на инвести-
циските услуги и активности и помошните услуги од 
член 5 ставови (1) и (2) од овој закон, како и дополни-
телни дејности. 

(9) Инвестициско друштво кое има добиено одобре-
ние за работа за вршење на инвестициските услуги и ак-
тивности од член 5 став (1) точки ж) и з) од овој закон, 
може да побара проширување на одобрението за работа 
за вршење на услугата за доставување на податоци од 
Главата V од овој закон. 

(10) При проширувањето, односно при намалување-
то на инвестициските услуги и активности од одобрени-
ето за работа на инвестициското друштво соодветно се 
применуваат одредбите од овој закон, кои се однесуваат 
на добивањето на одобрение за работа. 

(11) Доколку до Комисијата со барањето за добива-
ње одобрение за работа на инвестициско друштво од 
овој закон, истовремено се поднесе и барање за добива-
ње на одобрение за стекнување на квалификувано учес-
тво, донесува решение за одобрување или одбивање на 
двете барања во рок утврден со ставот (5) на овој член. 

(12) За секое издадено одобрение за работа согласно 
со овој член Комисијата ја известува ЕСМА. 

(13) Комисијата на својата веб-страница води Регис-
тар на инвестициски друштва со одобрение за работа од 
Комисијата. 

(14) Комисијата со Правилник поблиску ги пропи-
шува формата и содржината на барањето за добивање на 
одобрение за работа и потребната документација која се 
доставува во прилог на барањето. 
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Одбивање на барањето за добивање на одобрение  
за работа 

 
Член 12 

(1) Комисијата со решение ќе го одбие барањето за 
добивање на одобрение за работа доколку не се испол-
нети условите од член 11 од овој закон, а особено до-
колку: 

1) постои причина да не се даде одобрение за стек-
нување на квалификувано учество согласно со членот 
20 од овој закон, односно ако Комисијата утврди дека 
барателот на квалификуваното учество, вклучувајќи ги 
и блиските соработници на барателот, како и секое лице 
кое на друг начин може да врши директно или индер-
ктно контрола или значајно да влијае на управувањето,  
не е соодветен, имајќи ја предвид потребата да се обез-
беди стабилно и прудентно управување со инвестицис-
кото друштво; 

2) во однос на лицата кои се предложени за членови 
на органот на управување и на надзор на инвестициско-
то друштво постојат причини за одбивање на давање на 
одобрение  за нивно именување согласно со членот 63 
од овој закон;  

3) утврди дека постојат објективни и очигледни при-
чини кои упатуваат дека органот на управување и на 
надзор на друштвото претставува закана за негово ефи-
касно, јасно и прудентно управување и не ги зема пред-
вид, на соодветен начин, интересите на клиентите и ин-
тегритетот на пазарот; 

4) спроведувањето на надзорот согласно овој закон 
би можело да биде отежнато или оневозможено заради 
постоење на тесна поврзаност помеѓу инвестициското 
друштво со други правни или физички лица, на кои се 
применуваат закони или други прописи на други земји 
или доколку нивната структура е комплексна и недовол-
но транспарентна; 

5) според барањата и податоците произлегува дека 
друштвото не ги исполнува потребните организациски, 
технички и кадровски услови утврдени во Главата II 
Подглава 3 од овој закон; 

6) друштвото не ги исполнува условите од Глава V  
од овој закон во случај кога барањето се однесува за до-
бивање на одобрение за вршење на услуги на доставу-
вање на податоци;   

7) според барањата и податоците од членот 11 од 
овој закон произлегува дека инвестициското друштво не 
ги исполнува другите услови утврдени со овој закон и 
подзаконските акти донесени врз основа на овој закон  
или 

8) од барањето и податоците од членот  11 од овој 
закон произлегува дека инвестициското друштво нема 
да биде регистрирано односно нема стварно седиште во 
Република Северна Македонија или дека работата на 
инвестициското друштво нема да се врши на територи-
јата на Република Северна Македонија.  

(2) При одлучување по барањето Комисијата нема да 
ги земе предвид економските потреби на пазарот. 

 
Одземање на одобрението за работа 

 
Член 13 

(1) Комисијата  донесува решение за одземање на 
одобрението за работа на инвестициското друштво до-
колку: 

1) не започне со работа во рок од 12 месеци од доби-
вањето на одобрението за работа; 

2) шест или повеќе месеци не врши ниту една инвес-
тициска услуга или активност за кои има добиено одоб-
рение од Комисијата ; 

3) достави писмено известување до Комисијата дека 
нема намера повеќе да ги извршува инвестициските ус-
луги и активности од членот 5 од овој закон за кои има 
добиено одобрение од Комисијата; 

4) го добило одобрението за работа врз основа на не-
точни податоци, фалсификувани документи, лажна из-
јава или на друг незаконски начин; 

5) повеќе не ги исполнува условите за работа врз ос-
нова на кои Комисијата му го издала одобрението за ра-
бота; 

6) сериозно и континуирано ги прекршува одредби-
те од овој закон и подзаконските акти донесени соглас-
но со овој закон; 

7) оневозможува на било кој начин спроведување на 
надзор од страна на Комисијата или не постапува во сог-
ласност со решение/налог на Комисијата; 

8) инвестициското друштво повеќе не ги исполнува 
капиталните барања согласно член 9  од овој закон и 
подзаконските акти кои ја регулираат оваа материја или 
посебните барања за ликвидност во согласност со чле-
нот 45 од овој закон; 

9) донесена е одлука за ликвидација на инвестицис-
кото друштво по донесена одлука за престанок на ин-
вестициското друштво; 

10) донесена е одлука за отварање на стечајна поста-
пка над инвестициското друштво; 

11) извршен е упис на новото инвестициско друштво 
во случај на статусни промени на инвестициското друш-
тво без одобрение согласно членот 15 од овој закон; 

12)  доколку инвестициското друштво не постапи по ре-
шение на Комисијата од членовите 135 и 137 од овој закон.  

(2) Кога инвестициското друштво врши услуги за 
доставување на податоци од Главата V од овој закон, до-
колку настанат околностите од членот 234   од овој за-
кон, Комисијата со решение може да му забрани на ин-
вестициското друштво вршење на тие услуги. 

(3) Кога инвестициското друштво не ги исполнува 
организациските, техничките, кадровските и другите 
услови за вршење на инвестициски услуги и инвести-
циски активности и други дејности за кои има добиено 
одобрение за работа, Комисијата наместо да го одземе 
одобрението за работа со решение, со решение може да 
забрани вршење само на оние инвестициски услуги и ак-
тивности како и други дејности за кои инвестициското 
друштво повеќе не ги исполнува условите пропишани 
со овој закон и подзаконските акти.   

(4) Инвестициското друштво и сите лица поврзани 
со него на кои Комисијата со решение им го  одзела 
одобрението за работа, не можат да поднесат ново бара-
ње за добивање на одобрение за работа  во рок од 12  ме-
сеци од денот на одземањето.   

(5) Со решението за одземање на одобрението за ра-
бота од ставовите (1) и (2) на овој член, се определува 
инвестициско друштво кое ќе ги преземе неизвршените 
налози за тргување на клиентите, како и обврските за 
тоа друштво во однос на пренесените налози. 

(6) Со решението од ставовите (1) и (2) на овој член, 
Комисијата со цел да ги заштити интересите на клиен-
тите на инвестициското друштво, може да наложи мер-
ки за постапување со финансиските инструменти или 
паричните средства на клиентите кои во моментот на 
донесување на тоа решение ги чува или со кои управува 
инвестициското друштво. 

(7) Комисијата ги известува пазарниот оператор, 
МПТ, ОПТ и овластениот депозитар за секое одземање 
на одобрението за работа.  

(8) Комисијата ја известува ЕСМА за секое одзема-
ње на одобрението за работа. 

 
Претходно одобрение на банка (кредитна институција)  

за вршење на инвестициски услуги и активности 
 

Член 14 
(1) Банка (кредитна институција) може да врши ин-

вестициски услуги и помошни активности од членот 5 
став (1) точки а), б), в), ѓ) и е) од овој закон и дополни-
телни дејности, за кои добила дозвола за работа од На-
родната Банка на Република Северна Македонија, по до-
биено претходно одобрение за исполнување на услови-
те  од Комисијата. 
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(2) Банка (кредитна институција) која врши инвести-
циски услуги и помошни активности од членот 5 став 
(1) точки ж) и з) од овој закон и дополнителни дејности 
може да врши услуги за доставување на податоци до-
колку ги исполнува организациските барања од Глава V 
од овој закон, за кои добила дозвола за работа од Народ-
на Банка, по добиено претходно одобрение од Комиси-
јата. 

(3) Комисијата, на барање на банката (кредитната 
институција) ќе го издаде претходното одобрение од 
ставовите (1) и (2) од овој член, доколку банката (кре-
дитната институција) ги исполнува условите за вршење 
на инвестициските услуги и помошни активности сог-
ласно членот 11 став (5) точки 4) и 5) како и членот 11 
став (7) од овој закон.  

 (4) По барањето за давање на претходно одобрение, 
Комисијата донесува решение за одобрување или одби-
вање на барањето во рок од 90 дена од денот на доста-
вување на комплетното барање. 

(5) На постапката за давање и одземање на претход-
ното одобрение на банката (кредитната институција) со-
одветно се применуваат одредбите за давање односно 
одземање на одобрение за работа на инвестициско 
друштво. 

 
Статусни промени на инвестициски друштва 
 

Член 15 
(1) Секое инвестициско друштво,  кое е вклучено во 

одредена  статусна промена согласно одредбите од За-
конот за трговски друштва, за статусната промена мора 
да добие одобрение од Комисијата. 

(2) Во случај кога при статусна промена во која учес-
твува инвестициското друштво, настане ново друштво 
кое има намера да извршува инвестициски услуги и ак-
тивности, пред запишување на новонастанатото друш-
тво во Централниот регистар, истото поднесува барање 
за одобрение за работа до Комисијата. 

(3) На постапката за давање на одобрение од став (1) 
на овој член на соодветен начин се применуваат одред-
бите  од овој закон кои се однесуваат на давање на одоб-
рение за работа на инвестициско друштво. 

(4) Комисијата може да не го издаде одобрението од 
ставот (1) на овој член доколку оцени дека со давањето 
на одобрението може да дојде до нарушување на сигур-
носта и стабилноста на работата на инвестициското 
друштво. 

(5) Комисијата со Правилник подетално ги утврдува  
условите за давање одобрение од ставот (1) на овој член. 

 
Стекнување на квалификувано учество  

во инвестициско друштво 
 

Член 16 
(1) Кога физичко или правно лице, група на поврза-

ни лица или лица кои делуваат зaеднички, кои имаат на-
мера,  директно или индиректно, да стекнат квалифику-
вано учество во инвестициско друштво, односно допол-
нително директно или индиректно да го зголемат квали-
фикуваното учество, така што процентот на акции со 
право на глас или вкупното учество во капиталот дос-
тигне или надмине 10%, 20%, 30% или 50% од вкупно 
издадените акции односно учеството во капиталот, или 
така што инвестициското друштво ќе стане зависно 
друштво на тоа лице, должно е до Комисијата да подне-
се барање за добивање на одобрение за стекнување на 
квалификувано учество. 

(2) Барањето од ставот (1) задолжително содржи по-
датоци за висината на учеството, како и сите други по-
датоци согласно овој закон.  

Известување до Комисијата 
 

Член 17 
(1) Секое физичко или правно лице кое има намера 

директно или индиректно да го отуѓи или намали про-
центот на акции со право на глас или учеството во капи-
талот под висината од 10%, 20%, 30% и 50% од вкупно 
издадените акции односно капиталот,  а за кое добила 
одобрение од Комисијата или доколку инвестициското 
друштво престане да биде зависно друштво на тоа лице, 
должно е за тоа, најмалку 10 дена пред да се реализира 
отуѓувањето односно намалувањето на квалификувано-
то учество, да ја извести Комисијата со задолжително 
наведување на висината на учеството кое има намера да 
го намали.    

(2) Доколку инвестициското друштво има информа-
ција за било какво директно или индиректно стекну-
вање, намалување или отуѓување на акции односно 
учество во капиталот со кое би се надминал или нама-
лил процентот утврден во членот 16 став (1) од овој за-
кон должно е за тоа веднаш и без одлагање да ја извести 
Комисијата.  

(3) Инвестициското друштво е должно еднаш го-
дишно, а најдоцна до 31 јануари во тековната за прет-
ходната година, до Комисијата да достави листа со ими-
ња на сите акционери, како и иматели на квалификувано 
учество, со податоци за големината на поединечен удел 
за секое од лицата.    

 
Барање и потребна документација за стекнување 

квалификувано учество 
 

Член 18 
(1) Барањето од членот 16 од овој закон за добивање 

на одобрение за стекнување на квалификувано учество 
во инвестициско друштво содржи податоци за: 

1. идентитетот на подносителот на барањето за фи-
зичко лице и на лицето кое ќе го води деловното рабо-
тење;  

2. идентитетот на вистинските сопственици, ако ба-
рателот е правно лице, како и угледот и искуството на 
лицата кои ќе го водат деловното работење; 

3. идентитетот на повереникот, ако барателот е пра-
вен ангажман (труст), кој ќе управува со правниот аран-
жман, како и идентитетот на неговите вистински соп-
ственици;  

4. правните лица во кои физичкото лице барател на 
квалификувано учество е сопственик и/или ги контро-
лира;  

5. сите лица кои го водат деловното работење во 
правното лице -подносител на барањето за квалифику-
вано учество,  сите правни лица кои делуваат заеднички 
со правното лице -подносител на барањето за квалифи-
кувано учество и сите акционери кои имаат влијание на 
правното лице -подносител на барањето; 

6. кривични постапки и изречени казни како и за из-
речени прекршоци, прекршочни санкции или забрани 
(додека траат правните последици); 

7. претходно извршена проценка од страна на друг 
надлежен орган, како и исходот на постапката; 

8. финансиската состојба, потеклото  на имот и по-
теклото на сите средства, како и изворите на финанси-
рање;  

9. финансиските и нефинансиските интереси или од-
носи на барателот со акционерите, органите на управу-
вање, секој кој остварува гласачки права во субјектот, 
како и со самиот субјект  и неговата група и 

10.  доказ за уплатен надомест за Комисијата соглас-
но Тарифникот од член 416 од овој закон. 

(2) Доколку лицето од членот 16 став (1) од овој за-
кон има намера да се стекне со учество чиј вкупен куму-
лативен износ достигнува 10%, но не повеќе од 50% од 
акциите односно уделите, покрај податоците од ставот 
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(1) на овој член доставува стратегија со инвестициската 
политика на лицето во врска со инвестирањето во ин-
вестициското друштво, како и опис на интересот за уп-
равување со истите во која треба да биде содржана и ин-
вестициската и управувачката стратегија во врска со 
квалификуваното учество за чие стекнување бара сог-
ласност. 

(3) Доколку лицето од членот 16 став (1) од овој за-
кон има намера да се стекне со учество чиј вкупен куму-
лативен износ надминува 50% од акциите со право на 
глас, односно од уделите, освен податоците од ставови-
те (1) и (2) на овој член, доставува развоен план за рабо-
тењето на инвестициското друштво кој содржи план за 
стратешки развој, проектирани финансиски извештаи за 
инвестициското друштво и неговото влијание на корпо-
ративно управување и организациската структура на ин-
вестициското друштво. 

(4) Комисијата со Правилник поблиску ги пропишу-
ва документите и доказите кои ќе треба да се достават 
како прилог кон барањето, како и содржината на истите.  

 
Соработка со домашни и со странски надлежни  
органи во текот на постапката за стекнување  

на квалификувано учество 
 

Член 19 
(1)  Комисијата соработува со други домашни и со 

странски надлежни органи при давање на одобрение  за 
стекнување на квалификувано учество, доколку лицето 
од членот 16 став (1)  од овој закон е: 

1) банка (кредитна институција), друштво за живот-
но осигурување, друштво за неживотно осигурување, 
друштво за реосигурување, инвестициско друштво или 
друштво за управување со инвестициски фондови со 
одобрение за работа во друга држава или ако стекнува-
чот е од сектор за кој е надлежен друг орган; 

2) матично друштво на субјектите од точката 1) на 
овој став  или 

3) физичко или правно лице кое ги контролира суб-
јектите од точката 1) на овој став.  

(2) Во случајот од ставот (1) на овој член, Комисија-
та од другиот надлежен орган може да бара обезбедува-
ње на: 

1) податоци кои и се потребни за давање на  одобре-
ние  за квалификувано учество; 

2) други информации со кои располага другиот над-
лежен орган, а кои би можеле да бидат значајни за дава-
ње на одобрение  за квалификувано учество; 

3)  мислење од другиот надлежен орган за намерата 
за стекнување на квалификувано учество, доколку е 
применливо.  

(3) Доколку до Комисијата е поднесено барање за 
обезбедување на податоци поврзани со постапката за 
стекнување на квалификувано учество  од страна на 
друг надлежен орган, Комисијата е должна да ги обез-
беди податоците кои се релевантни во постапката на од-
лучување на другиот надлежен орган. 

 
Одлучување по барањето за стекнување на квали-

фикувано учество 
 

Член 20 
(1) При одлучување по барањето од членот 16 од 

овој закон, а имајќи го предвид влијанието кое ќе го има 
подносителот на барањето, заради обезбедување на доб-
ро и одговорно управување со инвестициското друштво, 
Комисијата ја оценува подобноста на подносителот на 
барањето и неговата финансиска состојба притоа земај-
ќи ги предвид следниве критериуми: 

1) неговата репутација и угледот; 
2) неговото искуство за успешно водење на деловно-

то работење на инвестициското друштво; 

3) угледот и искуството на секое лице кое ќе го води 
деловното работење на инвестициското друштво како 
резултат на планираното стекнување;   

4) неговата финансиска стабилност посебно во од-
нос на работите кои ги врши инвестициското друштво 
или планира да ги врши друштвото; 

5) можноста  инвестициското друштво да ги испол-
нува условите и обврските кои произлегуваат од овој за-
кон, другите закони и подзаконските акти во надлеж-
ност на Комисијата, а посебно дали групата чиј дел ќе 
стане инвестициско друштво има соодветна структура 
која овозможува успешно спроведување на надзор, ус-
пешно разменување на податоци помеѓу надлежните 
надзорни органи и одредува разграничување на  над-
лежностите на надлежните надзорни органи; 

6) дали лицето кое го поднело барањето е соработ-
ник со лица кои се осудени за кривично  дело кое се гони 
по службена должност; 

7) дали постои основано сомневање дека со стекну-
вањето на квалификувано учество се врши или има обид 
да се изврши перење пари и финансирање на тероризам, 
согласно со законите кои тоа го уредуваат, односно дали 
стекнувањето може да го зголеми тој ризик. 

(2) Комисијата со Правилник поблиску ќе ги пропи-
ше критериумите за утврдување на подобноста на под-
носителот на барањето. 

 
Постапување на Комисијата при одлучување  

по барањето 
 

Член 21 
(1) Kомисијата донесува решение за одобрување или 

одбивање на барањето за добивање на согласност за 
стекнување на квалификувано учество во рок од 90 дена 
по поднесено комплетно барање. Кога Комисијата одлу-
чува по барањето за добивање на одобрение за стекну-
вање на квалификувано учество при основање на инвес-
тициско друштво важат роковите од членот 11 од овој 
закон. 

(2) Со решението од ставот (1) на овој член Комиси-
јата ќе го одреди точниот број на акции од инвестицис-
кото друштво, односно уделот кој подносителот сака да 
го стекне и ќе одреди рок кој не може да биде подолг од 
една година во кој подносителот на барањето е должен 
да го спроведе стекнувањето на квалификувано учество. 

(3) По истекот на овој рок, задолжителна е постапка 
за добивање на нова согласност. 

(4) Комисијата може по потреба во било кое време 
да спроведе оценување на соодветноста на лицето на 
кое му е издадено решение за согласност за квалифику-
вано учество од аспект на исполнување на критериуми-
те од членот 20 став (1) од овој закон. 

(5) Оценката на исполнување на критериумите од 
ставот (4) на овој член Комисијата ја врши врз основа на 
документите од членот 18 став (1)  од овој закон. 

 
Причини за одбивање на барањето 

 
Член 22 

Комисијата може да го одбие барањето за стекнува-
ње квалификувано учество доколку оцени дека постојат 
оправдани причини за тоа врз основа на критериумите 
предвидени во членот 20 од овој закон или доколку врз 
основа на доставените податоци Комисијата не може да 
утврди дека наведените критериуми се исполнети.  

 
Правни последици од стекнување на квалификувано 

учество без одобрение 
 

Член 23 
(1) Доколку лице без одобрение  од Комисијата се 

стекне со квалификувано учество во инвестициско 
друштво, Комисијата ќе донесе решение со кое ќе му на-
ложи на лицето да ги продаде акциите или уделите стек-
нати спротивно на одредбите од овој закон и да достави 
доказ за продажбата на акциите, односно уделите и до-
колку е возможно податоците за купувачот. 
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(2) Комисијата со решението од ставот (1) на овој 
член ќе го утврди рокот за продавање, кој не може да 
биде пократок од три месеци ниту подолг од девет ме-
сеци од денот на донесување на решението. 

(3) Во решението од ставот (1) на овој член, се опре-
делува дека на лицето кое се стекнало со квалификувано 
учество спротивно на одредбите од овој закон, стекна-
тите акции односно удели, не му носат право на глас и 
дивиденда. 

(4) Решението од ставот (1) на овој член Комисијата 
го доставува до лицето кое се стекнало со квалификува-
но учество спротивно на одредбите од овој закон, до ин-
вестициското друштво во кое е стекнато учество спро-
тивно на овој закон и,  до овластен депозитар и до Цен-
тралниот регистар.  

(5) Инвестициското друштво е должно: 
1) да обезбеди дека лицето од ставот (1) на овој член 

не остварува никакви права од  стекнатото квалифику-
вано учество спротивно на одредбите на овој член; 

2) од примањето на решението од ставот (1) на овој 
член до истекот на рокот утврден согласно со ставот (2) 
на овој член, еднаш месечно да ја известува Комисијата 
за сите промени на имателите на акции односно удели, 
кои согласно со ставот (1) на овој член првично биле 
стекнати спротивно на одредбите од овој закон. 

 
Одземање на одобрението  за стекнување на квали-

фикувано учество 
 

Член 24 
(1) Комисијата може да донесе решение со кое ќе го 

одземе издаденото  одобрение за стекнување на квали-
фикувано учество доколку: 

1) стекнувачот го добил одобрението  за стекнување 
на квалификувано учество врз основа на невистинити 
или неточни податоци; 

2) по давањето на одобрението за стекнување на ква-
лификувано учество настапат околности кои доколку би 
постоеле во периодот на одлучување, би биле причина 
за одбивање на барањето во согласност со членот 22 од 
овој закон;  

3) стекнувачот го користи своето влијание спротив-
но на доброто и прудентно управување со инвестицис-
кото друштво или не постапува со внимание на добар и 
совесен стопанственик;  

4) стекнувачот не се стекне со квалификуваното 
учество за кое му е издадено одобрение  во рокот ут-
врден во членот 21 став (2)  од овој закон. 

(2) Кога Комисијата донесува решение со кое се од-
зема одобрението за стекнување на квалификувано 
учество, истото јавно го објавува на својата веб-стра-
ница.  

 
Привремена забрана за остварување на правата  

на глас 
 

Член 25 
(1) sКомисијата може на имателот на квалификувано 

учество привремено да му го забрани остварувањето на 
правото на глас кое произлегува од неговото учество во 
капиталот на друштвото доколку постои можност него-
вото влијание да е спротивно на обврската за добро и 
разумно управување со инвестициското друштво или 
доколку не постапува со внимание на добар и совесен 
стопанственик. 

(2) Привремената забрана од ставот (1) на овој член 
не може да трае подолго од 12 месеци. 

(3) На привремената забрана од ставот  (1) на овој 
член се применуваат одредбите од членот 23 став (4) и 
став (5) точка 1) од овој закон. 

ПОДГЛАВА  3 
 

ОРГАНИЗАЦИСКИ УСЛОВИ ЗА ВРШЕЊЕ НА ИН-
ВЕСТИЦИСКИ УСЛУГИ И  АКТИВНОСТИ 

 
Организациски услови и внатрешното управување 

 
Член 26 

(1) Инвестициското друштво во текот на своето ра-
ботење е должно во секој момент да ги исполнува орга-
низациските услови наведени во овој закон, имајќи ја 
предвид природата, сложеноста на работењето, како и 
опфатот и комплексноста на инвестициските услуги и 
активности и на помошните услуги кои ги врши. 

(2) Со цел исполнување на организациските услови, 
инвестициското друштво е должно да: 

а) воспостави, спроведе, одржува и редовно ажу-
рира, да проценува и да ги контролира интерните акти 
со кои се уредуваат постапките за одлучување и органи-
зациската структура, со јасно разграничување на фун-
кциите и надлежностите; 

б) воспостави, спроведе, одржува и редовно да ажу-
рира, проценува и  контролира ефикасни  процеси за ут-
врдување, управување и следење на ризиците на кои ин-
вестициското друштво е изложено или би можело да би-
де изложено или ризиците кои ги претставува или би 
можело да ги претставува за другите;  

в) воспостави, спроведе, одржува и редовно да ажу-
рира, проценува и контролира постапки со кои ќе се 
обезбеди дека релевантните лица се запознаени со по-
стапките кои мора да ги почитуваат со цел правилно из-
вршување на своите должности и одговорности; 

г) воспостави, спроведе и да одржува применливи 
механизми за внатрешна контрола, со цел  да се овозмо-
жи  усогласеност на одлуките и постапките  на сите ни-
воа на инвестициското друштво; 

д) вработува лица со вештини, знаења и стручност 
кои се потребни за извршување на доделените обврски 
и задачи; 

ѓ) воспостави, спроведе и одржува соодветен систем 
на внатрешно известување и споделување на информа-
циите на сите релевантни нивоа на инвестициското 
друштво; 

е)  води  уредна евиденција за своето работење и 
внатрешната организација; 

ж) обезбеди дека извршувањето на повеќето фун-
кции доверени на релевантни лица нема да ги спречува 
тие лица да ги извршуваат било кои од тие функции пра-
вилно,чесно и професионално и 

з) воспостави, спроведе, одржува и редовно да ажу-
рира, проценува и контролира политики и пракси кои се 
однесуваат на стимулациите кои треба да се родово не-
утрални и кои се координирани со доброто и ефикасно 
управување со ризиците, односно со кои се поттикнува 
доброто и ефикасно управување со ризиците.  

(3) За секоја извршена промена на организациските 
услови од ставовите (1) и (2) на овој член, инвестицис-
кото друштво е должно веднаш, но не подоцна од пет 
дена да ја извести Комисијата. 

(4) Инвестициското друштво е должно да ја следи и 
на редовна основа да ја оценува применливоста и ефи-
касноста на воспоставените системи, механизми и по-
стапки од ставот (2) на овој член, како и да презема со-
одветни мерки за отстранување на недостатоците.       

(5) Комисијата донесува Правилник за начинот на 
работа на инвестициското друштво.    
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Сметководствени политики и постапки, заштита на 

податоци и континуитет во работењето 
 

Член 27 
(1) Инвестициското друштво е должно да воспос-

тави, документира,  применува и редовно да ги ажурира 
сметководствените политики и постапки подготвени 
согласно сметководствените стандарди и правила. 

(2) Сметководствените политики и постапки од став 
(1) на овој член мора да овозможат  навремено доставу-
вање на  финансиските извештаи кои обезбедуваат вис-
тинит и реален приказ на финансиската состојба на ин-
вестициското друштво на барање на Комисијата. 

(3) Инвестициското друштво е должно редовно да ја 
следи и оценува соодветноста и ефективноста на поли-
тиката и постапките од ставот (1) на овој член. 

(4) Инвестициското друштво е должно да органи-
зира, документира, применува и редовно ажурира ефек-
тивни мерки и постапки за надзор и заштита на инфор-
мациониот систем и системот за електронска обработка 
на податоци. 

(5) Инвестициското друштво е должно во зависност 
од видот на податоците кои ги обработува, да воспос-
тави соодветни безбедносни механизми кои: 

а) ќе овозможат безбедност и проверка на комуника-
циските средства и начините преку кои се пренесуваат 
податоците; 

б) ќе го намалат ризикот од неточност на податоците 
и од неовластен пристап; и 

в) ќе спречат обелоденување на податоците, односно 
во секој момент ќе ја обезбедат нивната доверливост. 

(6) Инвестициското друштво е должно да воспос-
тави, спроведува и одржува соодветна политика на кон-
тинуитет во работењето која во случај на прекин на ра-
ботењето на неговите системи и постапки, ќе обезбеди 
заштита на значајните податоци и функции, како и из-
вршување на инвестициските услуги и активности и по-
мошните услуги, а кога тоа не е можно, во најкус рок ќе 
овозможи повторно враќање на тие податоци и фун-
кции, како и навремено продолжување на извршување 
на тие услуги и активности. 

 
Заштита на клиенти 

 
Член 28 

(1) Инвестициското друштво е должно да воспос-
тави, спроведува и одржува ефикасни и транспарентни 
политики и постапки за управување и решавање на жал-
бите и на поплаките на клиентите, односно потенцијал-
ните клиенти.  

(2) Инвестициското друштво води евиденција за 
примените жалби и поплаки и активностите кои се пре-
земени за нивно решавање.  

(3) Политиките за управување со жалбите и со поп-
лаките на клиентите овозможуваат јасни, точни и ажу-
рирани информации за постапките за решавање на жал-
бите и поплаките. Политиките за управување со жалби-
те и со поплаките на клиентите треба да се одобрени од 
органот на управување на друштвото.  

(4) Инвестициското друштво е должно јавно да го 
објави процесот на решавање на жалбите и поплаките 
којшто вклучува информации за политиките и одговор-
ното лице за управување со жалбите и со поплаките. Ин-
формациите за политиките за управување и одговорно-
то лице за управување со жалбите  и со поплаките се да-
ваат на клиентите или потенцијалните клиенти, на нив-
но барање или при издавање на потврда за прием на 
жалбата или поплаката. Клиентот или потенцијалниот 
клиент ја доставува жалбата или поплаката до инвести-
циското друштво без да му биде наплатен било каков 
надомест. 

(5) Инвестициското друштво назначува лице одго-
ворно за разгледување на жалбите и поплаките. Ова ли-
це може истовремено да ја врши и функцијата за следе-
ње на усогласеноста на работењето на друштвото со 
прописите. 

(6) При решавање на жалбите и на поплаките, инвес-
тициското друштво комуницира со клиентите, односно 
потенцијалните клиенти на јасен и разбирлив јазик и од-
говара на жалбите и на поплаките навремено и без 
непотребно одлагање. 

(7) Инвестициското друштво го доставува својот од-
говор во врска со жалбите и со поплаките на клиентите, 
односно потенцијалните клиенти со наведување на 
можностите кои им се на располагање за алтернативно 
решавање на спорови согласно закон.  

(8) Инвестициското друштво доставува информации 
за жалбите и за поплаките и за решавањето  на жалбите 
и на поплаките до Комисијата и до лицата за алтерна-
тивно решавање на спорови од ставот (7) на овој член, 
на нивно барање. 

(9) Лицето кое ја врши функцијата за следење на 
усогласеноста на работењето на друштвото со прописи-
те ги анализира жалбите и поплаките и начините на ре-
шавање на жалбите и на поплаките со цел да се овозмо-
жи идентификување на сите ризици односно прашања 
поврзани со жалбите и со поплаките.  

 
Надлежност на високото раководство и надзорни 

функции 
 

Член 29 
(1) Инвестициското друштво е должно:  
1) во тек на внатрешното распоредување на функци-

ите да ги дефинира одговорностите на високото рако-
водство и, кога тоа е применливо, лицата кои извршува-
ат надзорни функции во однос на обврските на инвести-
циското друштво дефинирани со овој закон и подзакон-
ските акти; 

2) да обезбеди дека високото раководство и по пот-
реба, лицата кои ја извршуваат контролната функција на 
органот на управување ја проценуваат и периодично ја 
преиспитуваат ефикасноста на политиките, механизми-
те и постапките кои ги применува инвестициското 
друштво со цел да ги исполни обврските согласно овој 
закон, како и да презема соодветни мерки со цел отстра-
нување на евентуалните недостатоци;  

3) при доделувањето на важните функции на високо-
то раководство, јасно да го утврди лицето кое ќе биде 
надлежно за надзор/контрола и спроведување на орга-
низациските услови на друштвото. Евиденцијата за до-
делување на важните функции треба да биде редовно 
ажурирана. 

(2) Инвестициското друштво е должно да обезбеди 
дека неговото високо раководство, редовно и најмалку 
еднаш годишно ќе добива писмени известувања за пра-
шањата во врска со членовите 30, 31 и 32 од овој закон, 
во кои посебно ќе се наведе дали во случај на евентуал-
ни недостатоци се преземени соодветни мерки за нивно 
отстранување или надминување.   

(3) Инвестициското друштво треба да обезбеди дека 
на лицата коишто ја извршуваат надзорната функција 
редовно ќе им бидат доставувани известувањата од ста-
вот (2) на овој член. 

 
Следење на усогласеноста на работењето  

на инвестициското друштво со релевантните  
прописи 

 
Член 30 

(1) Инвестициското друштво должно е да пропише и 
да ги применува, како и редовно да ги ажурира, проце-
нува и проверува соодветните политики и постапки кои 
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ќе му обезбедат на инвестициското друштво и неговите 
релевантни лица  да постапуваат согласно обврските 
пропишани во овој закон и неговите подзаконски акти.  

(2) Политиките и постапките од ставот (1) на овој 
член посебно треба да обезбедат почитување на одред-
бите кои се однесуваат на личните трансакции на реле-
вантните лица во инвестициското друштво. 

(3) Инвестициското друштво со цел да го спроведе 
надзорот на политиките и постапките од ставовите (1) и 
(2) на овој член должно е  да воспостави трајна и ефи-
касна функција за следење на усогласеноста на работе-
њето на инвестициското друштво со релевантните про-
писи која ќе работи независно и чии овластувања и од-
говорности се пропишани со овој закон и подзаконските 
акти. 

(4) Комисијата со Правилник детално ќе го пропише  
начинот на извршување на функцијата за следење на 
усогласеноста на работењето на инвестициското друш-
тво со релевантните прописи.  

 
Управување со ризици 

 
Член 31 

(1) Инвестициско друштво ги презема следните мер-
ки за управување со ризици: 

а) воспоставува, спроведува и одржува соодветни 
политики и постапки за управување со ризици со кои се 
идентификуваат ризиците кои се однесуваат на актив-
ностите, процесите и системите на инвестициското 
друштво и каде што е применливо, го одредува прифат-
ливото ниво на ризик на друштвото;  

б) донесува ефикасни мерки, процеси и механизми 
за управување со ризиците кои се однесуваат на актив-
ностите, процесите и системите на друштвото, со оглед 
на прифатливото ниво на ризик; 

в)  го надгледува следново: 
1) соодветноста и ефикасноста на политиките и по-

стапките на инвестициското друштвото за управување 
со ризик; 

2) нивото на усогласеност на инвестициското друш-
тво и неговите релевантни лица со мерките, процесите 
и механизмите донесени во согласност со точката б) на 
овој став; 

3) соодветноста и ефикасноста на мерките преземе-
ни за отстранување на можните недостатоци во тие по-
литики, постапки, мерки, процеси и механизми, вклучу-
вајќи ги и отстапувањата на релевантните лица при по-
читување на одредени мерки, процеси и механизми или 
отстапувања при следење на таквите политики и поста-
пки. 

(2) Инвестициското друштво, според потребата и со-
одветно на природата, обемот и сложеноста на своето 
работење, како и природата и oбемот на инвестициските 
услуги и активности кои ги извршува во текот на своето 
работење, воспоставува и одржува функција за управу-
вање со ризици која е независна и во чии рамки се из-
вршуваат следните активности: 

а) спроведување на политиките и постапките од ста-
вот (1) на овој член; 

б) доставување на известување до високото раковод-
ство во согласност со членот 29 став (2) од овој закон;   

(3) Доколку инвестициското друштво не ја воспос-
тави и не ја одржува функцијата за управување со ризик,  
мора да биде во можност на барање на Комисијата да 
докаже дека политиките и постапките, кои ги донело во 
согласност со ставот (1) на овој член ги исполнуваат ба-
рањата од тој став.  

 
Внатрешна ревизија 

 
Член 32 

(1) Инвестициското друштво, назначува внатрешен 
ревизор, а според потребата и со оглед на природата, 
обемот и сложеноста на работењето, како и природата и 

обемот на инвестициските услуги и активности кои ги 
извршува во текот на своето работење, воспоставува по-
себна и независна функција на внатрешна ревизија од 
останатите функции и активности на инвестициското 
друштво. 

(2) Внатрешната ревизија од ставот (1) на овој член 
ги има следниве надлежности: 

а) воспоставување, спроведување и aажурирање на 
план за ревизија, со цел да се испита и процени соодвет-
носта и ефикасноста на системот, механизмите и на мер-
ките за внатрешна контрола на инвестициското друш-
тво; 

б) давање препораки врз основа на резултатот од из-
вршената ревизија во согласност со точка а) на овој став 
и вршење проверка на усогласеноста со овие препораки 
и 

в) известување на високото раководство во согласно 
со членот 29 став (2) од овој закон.  

 
Политика за исплата на плати и други надоместоци 

 
Член 33 

(1) Инвестициското друштво е должно, имајќи ја 
предвид големината на друштвото, внатрешната орга-
низација, природата, обемот и сложеноста на работе-
њето, да пропише, имплементира и применува јасни по-
литики за исплата на плати и други надоместоци за сите 
категории на вработени, органот на управување и на 
надзор и други релевантни лица кои директно или инди-
ректно влијаат на работата на инвестициското друштво. 

(2) Политиката за исплата на плати и други надомес-
тоци и нејзината примена  мора:  

а) да е во согласност со соодветното и ефикасно уп-
равување со ризици; 

б) да го поттикне соодветното и ефикасно управува-
ње со ризици; 

в) да не предизвикува преземање на ризици кои го 
надминуваат нивото на прифатлив ризик; 

г) да е во согласност со деловната стратегија, целите, 
вредностите и долгорочните интереси на инвестициско-
то друштво; 

д) да ги опфаќа сите мерки за спречување на судир 
на интереси, вклучувајќи и спречување на судир на ин-
тереси при утврдување на исплатата на плати и други 
надоместоци на вработените кои извршуваат контролни 
функции.  

(3) Начинот на утврдување на исплатата на плати и 
други надоместоци и процената на успешноста во рабо-
тењето на лицата од ставот (1) на овој член не смее да ја 
загрозува обврската на друштвото да дејствува во најдо-
бар интерес на клиентите. 

(4)Инвестициското друштво при утврдувањето и 
применувањето на политиката за исплата на плати и на-
доместоци за следните категории на лица: високото ра-
ководство, лицата кои преземаат ризик и имаат контрол-
ни функции и сите останати вработени чии вкупни при-
мања се најмалку еднакви на најниското примање на ви-
сокото раководство или на лицата кои преземаат ризици 
и чие професионално работење битно влијае на профи-
лот на ризичност или на имотот со кој управува, должно 
е, освен барањата за политиката наведени во ставот (2) 
на овој член, да обезбеди примена и на следниве начела: 

1. политиката за исплата на плати и надоместоци да 
ја донесе и периодично ревидира органот на надзор на 
инвестициското друштво во рамки на своите надзорни 
функции, како и да е одговорно за надзорот над нејзина-
та примена; 

2. политиката за исплата на плати и надоместоци мо-
ра да биде предмет на внатрешна контрола од страна на 
лицата кои ја извршуваат контролната функција најмал-
ку еднаш годишно; 
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3. мора да се предвиди дека вработените  кои ја из-
вршуваат контролната функција,  независно од тоа која 
деловна единица ја надгледуваат, имаат соодветни ов-
ластувања и примаат плата и надоместоци во согласност 
со постигнатите цели поврзани со своите функции, не-
зависно од успешноста на деловната единица која ја 
надгледуваат; 

4. платата и надоместоците на вработените од пови-
сок ранг кои ги извршуваат функциите на управување 
со ризиците и следење на усогласеноста се под директен 
надзор од страна на одборот за исплата на плати и надо-
местоци, а ако таков одбор не е основан, од управувач-
кото тело во рамки на своите надзорни функции; 

5. во политиката за исплата на плати и надоместоци, 
земајќи ја предвид релевантната регулатива за опреде-
лување на платите, јасно се раздвоени критериумите за 
фиксни (односно плати) и варијабилни (односно други) 
надоместоци согласно професионалното искуство и ор-
ганизациската одговорност на вработените. 

(5) Комисијата со Правилник ги пропишува услови-
те за исплата на варијабилните надоместоци.  

 
Одбор за исплата на плати и други надоместоци 

 
Член 34 

(1) Инвестициското друштво од членот 69 од овој за-
кон е должно да воспостави одбор за исплата на плати и 
други надоместоци во рамки на  органот на надзор. 

(2) Одборот за исплата на плати и други надоместо-
ци од ставот (1) овој член мора да има родова рамно-
тежа, со задача да носи стручни и независни проценки 
за политиките и праксите кои се однесуваат на платите, 
надоместоците и стимулациите за управување со ризи-
ците, капиталот и ликвидноста. Одборот за надоместоци 
може да се воспостави на ниво на група. 

(3) Одборот за исплата на плати и други надоместо-
ци од ставот (1) на овој член е одговорен за подготовка-
та на одлуки за надоместоците, вклучително и за одлу-
ките кои влијаат на ризикот и управувањето со ризиците 
на соодветното инвестициско друштво и кои ги носи ор-
ганот на управување, а при составувањето на тие одлуки 
е должно да ги земе предвид јавниот интерес и долго-
рочните интереси на акционерите, вложувачите и дру-
гите засегнати страни во инвестициското друштво. 

(4) Претседателот и членовите на одборот за исплата 
на плати и други надоместоци се избираат од редот на 
членовите на  органот на надзор. Доколку во  истиот се 
именувани и претставници на вработените, барем еден 
од нив мора да биде именуван за член во одборот за ис-
плата на плати и други надоместоци. 

 
Објавување на политика за исплата на плати 

и други надоместоци 
 

Член 35 
(1) Инвестициските друштва ги објавуваат следните 

информации за политиката и праксата на исплата на 
плати и надоместоци за сите категории на вработени и 
други ангажирани лица, чии професионални активности 
значајно влијаат на профилот на ризичност на инвести-
циското друштво: 

1) најважните карактеристики на системот на плати 
и надоместоци, вклучувајќи износ на варијабилни надо-
местоци и критериуми за доделување на варијабилни 
надоместоци, информации за политиката на исплати во 
финансиски инструменти, политиката за одложување и 
критериуми за пренос на правата на плати и надомес-
тоци; 

2) соодносот меѓу фиксниот и варијабилниот надо-
месток, земајќи ги предвид деловните активности и пов-
рзаните ризици, како и влијанието кое различните кате-
гории на вработени и други ангажирани лица го имаат 
на профилот на ризичност на инвестициските друштва; 

3) вкупни квантитативни информации за платите и 
за надоместоците расчленети на високо раководство и 
вработени чии постапки значајно влијаат на профилот 
на ризичност на инвестициското друштво, во кои се на-
ведува следново: 

- износот на плати и надоместоци исплатени во фи-
нансиската година, поделено на фиксни примања со 
опис на фиксните компоненти и варијабилни примања, 
како и бројот на корисници, 

- износи и видови на поделени варијабилни при-
мања, поделени на парични средства, акции, финансис-
ки инструменти, одделно за делот платен однапред и за 
одложениот дел, 

- износи на одложените примања поделени за успеш-
ност во претходните периоди, поделени на износ за кој 
правото на примањата се пренесува во финансиската го-
дина и износ за кој правото на примањата се пренесува 
во наредните години, 

- износи на одложените примања за кои правото се 
пренесува во финансиската година и кои се исплатени 
во финансиската година, намалени врз основа на усог-
ласување со успешноста, 

- гарантирани варијабилни примања поделени во те-
кот на финансиската година и број на корисници на тие 
доделени примања, 

- отпремнини кои биле доделени во претходните пе-
риоди, а се исплатени во текот на финансиската година, 

- број на отпремнини кои се доделени во текот на 
финансиската година, поделени на број на отпремнини 
кои се однапред исплатени и одложени отпремнини, 
број на корисници на тие исплати и највисока исплата 
која е доделена на едно лице. 

(2) Инвестициското друштво ги објавува информа-
циите од ставот (1) на овој член на денот на објавување 
на финансиските извештаи.  

 
Сопствени трансакции 

 
Член 36 

(1) Инвестициското друштво е должно да воспос-
тави, спроведува и одржува соодветни политики со кои 
се уредуваат личните трансакции на релевантните лица.  

(2) Сопствени трансакции претставуваат тргувања 
со финансиски инструменти извршени од страна или во 
име на релевантно лице, под услов да е исполнет најмал-
ку еден од следните критериуми:  

а) релевантното лице делува надвор од делокругот 
на активностите кои ги извршува во рамки на своите 
професионални обврски;  

б) трансакцијата е извршена за сметка на едно од 
следниве лица: 

1) релевантно лице;  
2) кое било лице со кое релевантното лице е во род-

нинска врска или со кое е тесно поврзано;  
3) лице со кое релевантното лице е во таков однос 

што има директен или индиректен материјален интерес 
од исходот на таквата трансакција, а кој интерес не 
претставува надомест или провизија за реализираната 
трансакција. 

(3) Инвестициското друштво мора да обезбеди дека 
релевантните лица не склучуваат сопствени трансак-
ции, кои исполнуваат најмалку еден од следниве крите-
риуми: 

а) се забранетo дејствo во однос на финансиките 
инструменти согласно со Главата X од овој закон; 

б) вклучуваат злоупотреба или несоодветно обело-
денување на доверливи информации; 

в) се во судир или постои веројатност да дојде до су-
дир со обврските на инвестициското друштво, кои про-
излегуваат од овој закон.  

(4) Комисијата со Правилник поблиску ја пропишу-
ва политиката и евентуалните забрани за вршење на 
сопствени трансакции на релевантните лица.  
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Управување со судир на интереси 
 

Член 37 
(1) Инвестициското друштво е должно да воспос-

тави, спроведува и да одржува ефективна политика за 
управување со судир на интереси. Политиката треба да 
биде во писмена форма и истата треба да биде соодветна 
на големината и организацијата на друштвото и да ја 
има предвид природата, обемот и сложеноста на работе-
њето на инвестициското друштво.    

(2) Доколку инвестициското друштво е дел од гру-
пација, во политиката од ставот (1) на овој член ќе треба 
да се земат предвид сите околности за кои друштвото 
има или би требало да има сознанија, а кои можат да 
предизвикаат зголемување на судирот на интереси како 
резултат на структурата и деловните активности од 
страна на другите членови на групацијата.  

(3) Инвестициското друштво е должно да презема 
соодветни мерки за утврдување и спречување или упра-
вување со судири на интересите кои произлегуваат во 
текот на извршувањето на една или повеќе инвестицис-
ки услуги и активности и помошни услуги  помеѓу: 

а) интересите на инвестициското друштво, вклучу-
вајќи го органот на управување, органот на надзор, ви-
сокото раководство, вработените, врзаните агенти и се-
кое лице кое по пат на контрола директно или индирек-
тно е поврзано со друштвото или со сите претходно на-
ведени лица од една страна, и интересите на клиентите 
на инвестициското друштво од друга страна и 

б)интересите на клиентите на инвестициското друш-
тво меѓусебно. 

(4) Политиката за управување со судирот на интере-
си од ставот (1) на овој член го вклучува и судирот на 
интереси, кој произлегува од политиката на исплата на 
плати и други надоместоци за вработување во инвести-
циското друштво, како и оној кој произлегува од окол-
ности во кои инвестициското друштво од трети лица 
прима дополнителни финансиски и нефинансиски сти-
мулации во согласност со овој закон.  

(5) Инвестициското друштво е должно да воспос-
тави ефикасни организациски и административни меха-
низми кои обезбедуваат преземање на сите потребни 
мерки со цел да се препознае и да се спречи судирот на 
интереси негативно да влијае на интересите на клиенти-
те согласно со ставот (3) на овој член.  

(6) Кога организациските и административните мер-
ки на инвестициското друштво од ставот (5) на овој член 
со кои се спречува судирот на интересите не се доволни 
да обезбедат спречување на ризикот од настанување на 
штета на клиентите, инвестициското друштво е должно 
да ги извести клиентите на јасен и разбирлив начин пре-
ку траен медиум, за видот и/или изворот на судирот на 
интереси и мерките коишто друштвото ги преземало со 
цел да ги намали овие ризици, пред преземање на било 
какви активности во име и за сметка на клиентите. 

(7) Известувањето од ставот (6) на овој член мора да 
содржи доволно податоци врз основа на кои клиентот, 
со оглед на категоријата во која е тој класифициран, мо-
же да донесе одлука во врска со услугата од која произ-
легол судирот на интерес. 

(8) Инвестициското друштво е должно да води еви-
денција за услугите и активностите кои тоа ги извршува 
или ги дало на извршување на трети лица, а од кои про-
излегло или може да произлезе ризик за нанесување 
штета на еден или повеќе клиенти.  

(9) Комисијата поблиску ја пропишува содржината 
на политиката за управување со судири на интереси во 
инвестициското друштво. 

Нужни и важни оперативни процеси и  
нивно пренесување на трети лица 

 
Член 38 

(1) Еден оперативен процес во инвестициското 
друштво се смета за нужен и важен доколку грешка или 
пропуст при неговото спроведување битно би ја нару-
шило способноста на инвестициското друштво конти-
нуирано да ги исполнува условите и обврските согласно 
своето одобрение за работа и сите останати обврски сог-
ласно овој закон и подзаконските акти, како и неговата 
финансиска стабилност и континуитет во извршувањето 
на неговите инвестициски услуги и активности. 

(2) Следниве процеси не се сметаат за нужни или за 
важни во смисла на ставот  (1) на овој член: 

1. давање советодавни услуги за друштвото и други 
услуги кои не се дел од инвестициското работење на 
друштвото, вклучително и правно советување на друш-
твото, оспособување/обучување на нововработените 
лица, сметководствени услуги, осигурување на делов-
ните простории и на вработените во друштвото; 

2. купување на стандардизирани услуги, вклучител-
но и оние за информирање за пазарите и давање на ин-
формации за цените на финансиските инструменти. 

(3) Кога инвестициското друштво на трето лице ги 
пренесува нужните и важни оперативни процеси, кои се 
клучни за непрекинато и уредно вршење на  инвести-
циските услуги на клиентите или извршување на инвес-
тициските активности, должно е да ги преземе сите мер-
ки со цел да се избегне непотребен дополнителен опера-
тивен ризик. 

(4) Инвестициското друштво не смее да го пренесе 
извршувањето на нужните и на важните оперативни 
процеси на начин кој би го оневозможил или значително 
би отежнал квалитетното спроведување на системот на 
внатрешна контрола или спроведување на надзорот на 
работењето на друштвото во согласност со овој закон. 

(5) За секое пренесување на важните оперативни 
процеси инвестициското друштво е должно претходно 
да ја извести Комисијата. 

(6) Комисијата со  Правилник ги пропишува начи-
нот, постапката и видот на активностите / оперативни 
процеси, кои инвестициското друштво може да ги пре-
несе на трети лица. 

 
Начин на водење на деловната документација 

 
Член 39 

(1) Инвестициското друштво е должно да ја води и 
чува евиденцијата и деловната документација поврзана 
со услугите, активностите и трансакциите коишто ги 
врши.  

(2) Евиденцијата и деловната документација од ста-
вот (1) на овој член, инвестициското друштво е должно 
да ја води на начин кој ќе им овозможи на надлежните 
органи да ги вршат своите функции и други овласту-
вања. 

(3) Евиденцијата и деловната документација од ста-
вот (1) на овој член опфаќа: 

1) договори со кои се уредуваат правата и обврските 
помеѓу инвестициското друштво и клиентот; 

2) евиденција за инструкциите и одлуките на клиен-
тите во врска со тргувањето; 

3) евиденција за трансакциите за сметка на клиенти-
те и нивното извршување; 

4) евиденција на телефонските разговори електрон-
ска или било кој вид на комуникација со клиентите на 
инвестициското друштво. 

(4) Инвестициското друштво е должно, кога ја води 
евиденцијата и деловната документација која содржи 
лични податоци, истите да ги прибира и обработува на 
начин утврден со прописите со кои се уредува заштита-
та на личните податоци. 
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(5) Комисијата со Правилник поблиску ќе го пропи-
ше начинот на водење и чување на евиденцијата и де-
ловната документација од ставот (1) на овој член и од 
членот 40 од овој закон и нејзината содржина и форма.  

 
Водење евиденција и чување  на деловната  

документација 
 

Член 40 
(1) Инвестициското друштво е должно да го органи-

зира своето работење и ажурно да ја изготвува и води 
својата деловна документација или другата администра-
тивна и деловна евиденција на начин кој ќе овозможи во 
секој момент да може да се провери текот на одредена 
активност која друштвото ја презело за своја сметка или 
за сметка на клиент. 

(2) Инвестициското друштво е должно целокупната 
документација за поединечните клиенти да ја чува из-
двоено од деловните документи за другите клиенти и од 
документацијата за своето работење. 

(3) Целокупната деловна документација инвести-
циското друштво мора да ја заштити од неовластен 
пристап и од можност за губење на податоците, па соод-
ветно на тоа да обезбеди трајност на податоците. 

(4) Инвестициското друштво е должно најмалку 10 
години по истекот на годината во која бил склучен од-
реден договор или спроведена одредена услуга и актив-
ност, односно пет години по истекот на деловната годи-
на во која е раскинат договорниот однос со клиент, да ја 
чува целокупната документација и податоците за сите 
активности поврзани со финансиските инструменти кои 
друштвото ги извршило или за своја сметка или за смет-
ка на клиентот. 

(5) Во согласност со прописите од областа на зашти-
тата на личните податоци, инвестициското друштво 
обезбедува чување на податоците согласно роковите ут-
врдени во ставот  (4) на овој член, а по истекот на тој 
рок, најмалку колку што се пропишаните рокови за зас-
тарување на побарувањата кои се дефинирани со посеб-
ни закони. 

(6) Инвестициското друштво одредени податоци чу-
ва и архивира во согласност со прописте од областа на 
архивското работење.  

(7) По исклучок, а заради заштита на интересите на 
заинтересираните страни или правата и интересите на 
останатите инвестициски друштва или трети страни, ин-
вестициското друштво може да ги продолжи роковите 
за чување и архивирање од ставот (6) на овој член. 

 
Телефонска и електронска комуникација 

 
Член 41 

(1) Евиденцијата од членот 40 од овој закон се одне-
сува и на снимки на телефонски разговори и електрон-
ска комуникација, а која е поврзана со: 

1) трансакции кои се склучени при тргување за своја 
сметка и 

2) нудење на услуги кои се однесуваат на постапува-
њето со налозите на клиентите, односно прием, пренос 
и реализација на налозите на клиентите. 

(2) Обврската за водење на евиденцијата од ставот 
(1) на овој член се однесува на телефонската и на елек-
тронската комуникација која се воспоставува за да се ре-
ализира трансакција од ставот (1) точка 1) на овој член 
или услугата од ставот (1) точка 2) на овој член, иако 
може и да не дојде до склучување на таа трансакција или 
до реализација на таа услуга. 

(3) Инвестициското друштво е должно да ги преземе 
сите разумни мерки за евиденција на комуникацијата од 
ставите (1) и (2) на овој член, а која се води, праќа или 
прима преку својата опрема која ја користат вработени-
те или други релевантни лица во инвестициското друш-
тво или чија употреба од страна на вработените или дру-
ги релевантни лица прифатило или дозволило инвести-
циското друштво. 

(4) Инвестициското друштво е должно и новите и 
постојните клиенти да ги извести дека телефонската ко-
муникација или разговор помеѓу инвестициското друш-
тво и клиентот која довела или може да доведе до реа-
лизација на трансакција, се снима. 

(5) Известувањето од ставот (4) на овој член на кли-
ентот може да му се достави еднаш, и тоа пред нудењето 
на определена инвестициска услуга, без разлика дали е 
нов или постојан клиент. 

(6) Инвестициското друштво не смее телефонски да 
нуди инвестициски услуги и активности за клиент кого 
однапред не го известил за снимањето на меѓусебната 
комуникација, доколку тие инвестициски услуги и ак-
тивности се однесуваат на прием, пренос и реализација 
на налози од клиентот. 

(7) Одредбите на овој член не се однесуваат на мож-
носта клиентот да даде налог преку друг траен медиум 
како што се пошта, факс, електронска пошта или доку-
ментација  сочинета на состанок. 

(8) Содржината на релевантниот разговор од соста-
нок со клиентот во смисла на ставот (7) на овој член мо-
же да биде евидентирана така што на истиот се води пи-
шан записник. Таквите налози се сметаат за подеднакво 
валидни како и оние кои се примени по телефонски пат.   

(9) Инвестициското друштво е должно да воспос-
тави, спроведува и одржува ефективна писмена полити-
ка за евидентирање на комуникацијата на овој член во 
согласност со посебните услови утврдени во Правилник 
донесен од страна на Комисијата. 

(10) Инвестициското друштво е должно да ги презе-
ме сите разумни мерки со кои би се спречило вработен 
или друго лице да оствари, упати или прими релевантни 
телефонски разговори и електронска комуникација со 
опрема во приватна сопственост на која инвестициското 
друштво не може соодветно да ја зачува или копира ко-
муникацијата. 

(11) Евиденцијата на овој член, на барање на клиен-
тот треба да му се обезбеди, а се чува 10 години од денот 
кога настанала евиденцијата. 

 
Посебни организациски услови за инвестициско 

друштво кое што креира или создава инвестициски 
производи и ги дистрибуира 

 
Член 42 

(1) Инвестициското друштво кое произведува, раз-
вива, издава или дизајнира инвестициски производ на-
менет за продажба на клиенти (произведувач), е должно 
да воспостави, применува и периодично да ги преиспи-
тува постапките за одобрување на секој поединечен ин-
вестициски производ, како и на значајните измени и 
прилагодувања на постоечките инвестициски произ-
води, пред истите да бидат понудени или дистрибуира-
ни до клиентите (управување со производите). 

(2) Инвестициското друштво произведувач од ставот 
(1) на овој член должно е да обезбеди дека постапката 
за управување со производите е во согласност со овој 
закон и Правилникот на овој член, а особено дека таа 
постапка: 

1) детално ќе го  дефинира целниот пазар на крајните 
клиенти во рамки на соодветна категорија на клиенти, 
за секој поединечен инвестициски производ; 

2) ќе содржи проценка на сите ризици релевантни за 
идентификуваниот целен пазар и 

3) ќе обезбеди дека планираната стратегија за дис-
трибуција на инвестициски производ е во согласност со 
идентификуваниот целен пазар. 

(3) Инвестициското друштво произведувач е должно 
да врши редовна проценка на инвестициските произво-
ди кои тоа ги нуди, водејќи сметка за секој настан што 
би можел значајно да влијае врз потенцијалниот ризик 
на идентификуваниот целен пазар, која задолжително 



 Стр. 104 - Бр. 66                                                                                   20 март 2024 
 

опфаќа и проценка дали производот и понатаму е во сог-
ласност со потребите, карактеристиките и целите на 
целниот пазар, како и дали се дистрибуира на целниот 
пазар или доаѓа до клиентите со чии потреби, каракте-
ристики и цели не е усогласен.  

(4) Инвестициското друштво произведувач е должно 
на сите инвестициски друштва дистрибутери  да им 
обезбеди пристап до сите неопходни информации во 
врска со инвестициските производи и постапката за уп-
равување со производот, вклучувајќи ги податоците за 
целниот пазар на инвестицискиот производ, со што би 
се обезбедило дека дистрибуцијата на производот е сог-
ласно потребите, карактеристиките и целите на утврде-
ниот целен пазар. Овие податоци мора да вклучат ин-
формации за соодветните канали на дистрибуција на 
производот, постапката на одобрување на производот и 
проценката на целниот пазар, прикажани на начин кој 
на дистрибутерот ќе му овозможи правилно да го 
разбере, препорачува или продава тој производ. 

(5) Инвестициското друштво кое што нуди или 
препорачува инвестициски производи кои што не ги 
произведува должно е да воспостави соодветни меха-
низми за обезбедување на информациите од ставот (4) 
на овој член и да ги разбере карактеристиките на инвес-
тицискиот производ и идентификуваниот целен пазар. 

(6) Комисијата со Правилник подетално ќе ги уреди 
посебните  организациски услови кои инвестициското 
друштво треба да ги исполни кога креира или создава 
инвестициски производи и ги дистрибуира. 

 
Член 43 

Инвестициското друштво  е должно да постапува 
согласно со прописите за спречување на перење пари и 
финансирање на тероризам. 

 
ПОДГЛАВА 4 

СОПСТВЕНИ СРЕДСТВА И ДРУГИ ПРУДЕНТНИ 
УСЛОВИ ЗА ИНВЕСТИЦИСКИ ДРУШТВА 

 
Структура на сопствените средства 

Член 44 
(1) Сопствените средства на инвестициското друш-

тво се состојат од основен капитал и од дополнителен 
капитал.  

(2) Основниот капитал на инвестициското друштво 
се состои од редовен основен капитал и од додатен ос-
новен капитал. 

(3) Редовниот основен капитал на инвестициското 
друштво се состои од основните ставки на основниот ка-
питал, како и од соодветните одбитоци и прилагодувања 
пропишани од Комисијата согласно со  членот 45 став 
(3) од овој закон.  

(4) Додатниот основен капитал на инвестициското 
друштво се состои од додатните ставки на основниот ка-
питал, како и од соодветните одбитоци и прилагодувања 
пропишани од Комисијата согласно со членот 45 став 
(3) од овој закон.  

(5) Дополнителниот капитал на инвестициското 
друштво се состои од ставките на дополнителниот капи-
тал на друштвото, како и од соодветните одбитоци и 
прилагодувања пропишани од Комисијата согласно со 
членот 45 став (3) од овој закон.  

 
Сопствени средства и почетен капитал 

 
Член 45 

(1) Инвестициските друштва се должни да ги испол-
нуваат следниве услови за сопствени средства: 

 
 
 
 
 
 
 
 
  
(2) Инвестициските друштва мора во секој момент 

да располагаат со сопствени средства во согласност со 
ставот (1) на овој член кои изнесуваат најмалку во износ 
на D, при што D го претставува повисокиот од следните 
износи: 

а) износот на почетниот капитал од членот 9 од овој 
закон; 

б) една четвртина од општите фиксни трошоци на-
ведени во билансот на успех за претходната година; 

в) потребните сопствени средства во зависност од 
ризиците кои инвестициското друштво ги претставува 
за клиентите, за пазарите и за самото друштво.  

(3) Комисијата детално ја пропишува структурата на 
сопствени средства и методологијата за пресметување 
на потребните сопствени средства, за нивото на интерен 
капитал од членот 47 од овој закон, како и критериумите 
за утврдување на мало и неповрзано инвестициско 
друштво.  

 
Член 46 

По исклучок од членот 45 став (1) од овој закон, до-
колку инвестициското друштво ги исполнува критериу-
мите за мало и неповрзано друштво, D го претставува 
повисокиот од износите од член 45 став (2) алинеи а) и 
б) од овој закон. 

 
Стратегии и постапки за оценување на интерниот 

капитал 
 

Член 47 
(1) Инвестициското друштво е должно да делува та-

ка што ќе биде трајно способно да ги исполнува сите 
свои парични обврски (начело на солвентност) и во се-
кој момент навремено да ги исполнува своите достасани 
парични обврски (начело на ликвидност). 

(2) Инвестициското друштво е должно да изготви и 
да спроведува соодветни, делотворни и сеопфатни стра-
тегии и постапки за континуирано оценување и одржу-
вање на износот, видот и распределбата на интерниот 
капитал. 

(3) Интерниот капитал е капитал кој инвестициското 
друштво ќе оцени дека е адекватен (соодветен) во однос 
на видот и нивото на ризик на кое е или би можело да 
биде изложено во своето работење. 

(4) Стратегиите и постапките за оценување на интер-
ниот капитал подлежат на редовно интерно преиспиту-
вање како би се осигурало дека и понатаму се сеопфатни 
и соодветни на видот, опсегот и сложеноста на инвести-
циските услуги и активности кои инвестициското друш-
тво ги дава или ги обавува. 

 
Следење и управување со ризици 

 
Член 48 

(1) Инвестициските друштва треба да спроведуваат 
механизми, политики и процеси за оценување и управу-
вање на изложеноста на следниве ризици кои се однесу-
ваат на нивните активности: 

а) кредитен ризик и ризик од другата договорна 
страна; 

б) резидуален ризик; 
в) ризик од концентрација: 
г) ризик од секјуритизација; 
д) пазарен ризик; 
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ѓ)каматен ризик кој произлегува од активностите на 
инвестициското друштво кои не се дел од портфолиото 
за тргување; 

е) оперативен ризик; 
ж) ликвидносен ризик; 
з)  ризик од прекумерен левериџ; 
ѕ) други релевантни ризици предвидени со овој за-

кон или подзаконските акти. 
(2) Комисијата со Правилник пропишува подетални 

барања поврзани со следење и управување со ризиците 
од ставот (1) на овој член и за утврдување на стратегии-
те и на постапките за оценување на интерниот капитал 
од членот 47 од овој закон. 

 
Водење евиденција, типови извештаи и известувања и 

обелоденување на финансиски податоци 
 

Деловни книги 
 

Член 49 
(1) Инвестициското друштво е должно да ги води 

своите деловни книги, останатата деловна документа-
ција и евиденција, вреднувањето на имотот и обврските 
и составувањето и објавувањето на годишните финан-
сиски извештаи и годишните извештаи, вклучително и 
целокупната сметководствена документација во соглас-
ност со овој закон и согласно Меѓународните стандарди 
за финансиско известување објавени во „Службен вес-
ник на Република Северна Македонија“. 

(2) Инвестициското друштво е должно да ги евиден-
тира и ги документира активностите предвидени со чле-
новите 31 и 33, одредбите од член 44 до член 48 и член 
50 од овој закон, на начин кој ќе ѝ овозможи на Коми-
сијата да ја провери усогласеноста со истите. 

(3) Комисијата со Правилник ги утврдува содржи-
ната, начинот, формата и роковите за доставување на из-
вештаите од ставот (1) на овој член, како и извештаите 
од членовите 50 и  51 од овој закон, како и исклучоците 
од обврската за известување на информации кои се не-
материјални, претставуваат деловна тајна, односно се 
доверливи. 

 
Финансиски извештаи 

 
Член 50 

Инвестициското друштво е должно да изготвува го-
дишни финансиски извештаи и полугодишни финансис-
ки извештаи (биланс на состојба, биланс на успех, из-
вештај за готовинскиот тек и извештаи за промените на 
капиталот). 

 
Ревизија на финансиски извештаи и обврски  
за изготвување на консолидирани извештаи 

 
Член 51 

(1) Годишните финансиски извештаи и годишните 
консолидирани извештаи на инвестициските друштва 
подлежат на ревизија секоја деловна година. 

(2) Ревизијата на финансиските извештаи изготвени 
во согласност со меѓународните стандарди за финансис-
ко известување објавени во „Службен весник на Репуб-
лика Северна Македонија“ се врши во согласност со ме-
ѓународните стандарди за ревизија, од страна на  реви-
зор. 

(3) Инвестициските друштва во своите годишни фи-
нансиски извештаи, подготвени во согласност со ставот 
(1) на овој член, посебно за Република Северна Македо-
нија и за секоја земја каде што имаат подружница, се 
должни на консолидирана основа за финансиската годи-
на да ги обелоденат следниве информации: 

а) назив на друштвото/та, природата на активности-
те и географската локација; 

б) износот на вкупните приходи; 
в) обртот (прометот); 
г) бројот на вработени со полно работно време; 
д) износот на добивката или загубата пред оданочу-

вање; 
ѓ) износот на данок на добивка; 
е) износот на добиени јавни субвенции; и 
ж) повратот на средствата, пресметан како однос ме-

ѓу остварената нето добивка и вкупната актива.  
Информациите од овој став треба да се ревидираат 

во согласност со прописите од областа на ревизија и ис-
тите да се објават, како додаток на годишните финан-
сиски извештаи односно, каде што е применливо, како 
додаток на консолидираните финансиски извештаи на 
односното инвестициско друштво. 

 
Именување на ревизор 

 
Член 52 

Органот на управување на инвестициското друштво 
е должен да ја достави одлуката за именување на реви-
зор до Комисијата во рок од 10 дена од донесувањето на 
одлуката. 

 
Ограничување за именување на ревизор 

 
Член 53 

(1) Ист ревизор може да врши ревизија на годишни-
те финансиски извештаи на одредено инвестициско 
друштво најмногу седум деловни години по ред. Ист ре-
визор не смее во наредните четири години да врши ре-
визија на годишните финансиски извештаи на тоа ин-
вестициско друштво. 

(2) По правило, ревизијата на годишните финансис-
ки извештаи и другите ревизии на барање на Комисијата 
во текот на една деловна година мора да ги изврши по 
правило ист ревизор. 

(3) Ревизија на барање на Комисијата опфаќа реви-
зорски ангажмани во врска со извршување на поврзани 
услуги со ревизијата на годишните финансиски извеш-
таи и изразување на уверување според посебни барања 
на Комисијата. 

 
Заштита на независноста на ревизорот 

 
Член 54 

(1) Во случај на раскинување на договорот за из-
вршување на ревизија, инвестициското друштво и реви-
зорот се должни во рок од 15 дена да ја известат Коми-
сијата за причините за раскинување на договорот, а се-
која од страните треба да се произнесе за наводите за 
раскинувањето на другата договорна страна. 

(2) Инвестициското друштво не може да го ангажира 
овластениот ревизор, односно ревизорот кој една годи-
на пред започнувањето на ревизијата, директно или ин-
директно, вршел било какви други услуги за инвести-
циското друштво. 

 
Обврски на ревизорите 

 
Член 55 

(1) Ревизорот, односно овластениот ревизор има об-
врска веднаш писмено да ја извести Комисијата за сите 
факти, одлуки и околности настанати во врска со тоа ин-
вестициско друштво, кои тоа лице ги дознало при врше-
њето на својата работа и кои: 

а) претставуваат материјално кршење на овој закон 
и подзаконските акти донесени врз основа на овој закон; 

б) влијаат врз тековното работење на инвестициско-
то друштво; 

в) може да доведат до воздржување од мислење, 
неповолно мислење или мислење со резерва. 
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(2) Ревизорот, односно овластениот ревизор е дол-
жен писмено да ја извести Комисијата за околностите и 
за фактите од став 1 на овој член за кои ќе дознае при 
изготвување на ревизијата на годишните финансиски 
извештаи на друштвото. 

(3) Доколку ревизорот, односно овластениот реви-
зор ја извести Комисијата за било каков факт или одлука 
предвидена во ставовите (1) и (2) на овој член, тоа нема 
да претставува кршење на било какви ограничувања во 
однос на обелоденувањето на информации, кои произ-
легуваат од договори или од било какви законски и под-
законски одредби и тоа лице нема да има одговорност.  

(4) Известувањето од ставот (3) на овој член  ревизо-
рот, односно овластениот ревизор е должен истовреме-
но да го достави и до органот на управување на инвес-
тициското друштво, освен доколку процени дека по-
стојат оправдани причини кои би го спречиле таквото 
известување. 

(5) Комисијата може од ревизорот, односно овласте-
ниот ревизор да побара дополнително податоци во 
врска со извршената ревизија. 

(6) Одредбите на овој член соодветно се однесуваат 
и на обврските на ревизорот, односно овластениот реви-
зор на пазарен оператор, на ОМО и ОМИ од членот 229 
став (2) од овој закон.  

 
Отфрлање или одбивање на годишните финансиски 

извештаи 
 

Член 56 
(1) Доколку ревизорот, односно овластениот реви-

зор извршил законска ревизија на годишните финансис-
ки извештаи на инвестициското друштво спротивно на 
членот 53 став 1 од овој закон, Комисијата ќе го отфрли 
годишниот финансиски извештај на инвестициското 
друштво, односно годишните консолидирани финан-
сиски извештаи за таа година. 

(2) Доколку Комисијата утврди дека годишните фи-
нансиски извештаи и годишните консолидирани финан-
сиски извештаи за работењето на инвестициското друш-
тво се изготвени спротивно на меѓународните стандар-
ди за финансиско известување објавени во „Службен 
весник на Република Северна Македонија“, или пак ис-
тите не даваат веродостоен и фер приказ на финансис-
ката состојба, деловното работење на инвестициското 
друштво или на групата или групите на инвестициски 
друштва, а за кои во ревизорскиот извештај ревизорот, 
односно овластениот ревизор изразил позитивно мисле-
ње или мислење со резерва, Комисијата ќе го одбие го-
дишниот финансиски извештај, односно годишните 
консолидирани финансиски извештаи на инвестициско-
то друштво. 

(3) Во случаите од ставовите (1) и (2) на овој член, 
инвестициското друштво е должно повторно да изготви 
годишни финансиски извештаи, односно годишни кон-
солидирани финансиски извештаи и да спроведе закон-
ска ревизија на тие извештаи, односно да изготви реви-
зорски извештај во кој се вклучени релевантните финан-
сиски извештаи и истите да ги достави до Комисијата во 
рок кој Комисијата го утврдила со посебно решение. Но-
вата ревизија не може да ја изработи ревизорот, односно 
овластениот ревизор кој дал мислење за годишните фи-
нансиски извештаи, односно годишните консолидирани 
финансиски извештаи на инвестициското друштво кои 
се одбиени, односно отфрлени од страна на Комисијата. 

(4) За отфрлањето од ставот (1) на овој член, односно 
за одбивањето од ставот (2) на овој член, Комисијата 
веднаш ќе ги извести Советот за унапредување и надзор 
на ревизијата и Институтот на овластени ревизори, со 
образложение за причините за офрлањето, односно од-
бивањето. 

(5) Доколку Советот за унапредување и надзор на ре-
визијата или Институтот на овластени ревизори утврдат 
дека ревизорскиот извештај не ги исполнува условите 
утврдени во прописите  од областа на ревизијата, Коми-
сијата може да ги одбие или отфрли годишните финан-
сиски извештаи, односно годишните консолидирани 
финансиски извештаи на инвестициското друштво на 
кои се однесува ревизорскиот извештај. 

(6) Инвестициското друштво не смее да ги објави го-
дишните финансиски извештаи, односно годишните 
консолидирани финансиски извештаи кои се одбиени, 
односно отфрлени, односно е должно да обезбеди дека 
годишните финансиски извештаи, односно годишните 
консолидирани финансиски извештаи кои се одбиени, 
односно отфрлени нема да бидат јавно објавени. Докол-
ку годишните финансиски извештаи, односно годишни-
те консолидирани финансиски извештаи на инвестицис-
кото друштво кои се одбиени, односно отфрлени, веќе 
се доставени за јавно објавување, инвестициското 
друштво е должно веднаш да го одложи објавувањето 
на истите, односно да ги образложи причините за одби-
вањето, односно отфрлањето на своите годишни финан-
сиски извештаи, односно годишните консолидирани 
финансиски извештаи и истите да ги објави на својата 
веб-страница. 

(7) Комисијата со Правилник поблиску ги утврдува 
причините на одбивање на годишните финансиски из-
вештаи, односно годишните консолидирани финансис-
ки извештаи на инвестициското друштво. 

 
Рокови за доставување на финансиски извештаи 

до Комисијата и нивно објавување 
 

Член 57 
(1) Инвестициското друштво е должно да ги достави 

до Комисијата усвоените ревидирани годишни финан-
сиски извештаи и годишниот извештај, ревизорскиот 
извештај за изготвената законска ревизија на годишните 
финансиски извештаи и евентуално, посебни извештаи 
за ревизија на барање на Комисијата, во рок од 15 дена 
од приемот на ревизорскиот извештај, а најдоцна до 30 
април во тековната година за претходната година.  

(2) Инвестициското друштво кое е должно да спро-
ведува консолидација на годишни финансиски извеш-
таи и да составува консолидирани годишни финансиски 
извештаи и консолидиран годишен извештај, истите ги 
доставува до Комисијата во рок од 15 дена од приемот 
на ревизорскиот извештај, а најдоцна до 30 април во те-
ковната година за претходната година.  

(3) Годишните извештаи треба да ги содржат поеди-
нечните и/или консолидираните финансиски извештаи 
изготвени во согласност со меѓународните стандарди за 
финансиско известување објавени во „Службен весник 
на Република Северна Македонија“, ревидирани во сог-
ласност со меѓународните стандарди за ревизија, од 
страна на ревизор согласно со закон. Годишните извеш-
таи исто така треба да ги содржат информациите наве-
дени во членот 51 став (3) од овој закон,  како и сите 
други информации пропишани со овој закон. 

(4) Инвестициското друштво до Комисијата ги дос-
тавува полугодишните финансиски извештаи (биланс на 
состојба, биланс на успех, извештај за готовинскиот тек 
и извештаи за промените на капиталот) до 31  август во 
тековната година. 

(5) Подружниците на странските инвестициски 
друштва со одобрение за работа во Република Северна 
Македонија, треба да доставуваат годишен извештај за 
работењето на странското инвестициско друштво до 31 
мај во тековната година за претходната година. 

(6) Инвестициското друштво е должно до Комисија-
та да доставува извештаи за својата усогласеност со ус-
ловите за сопствени средства пропишани во членовите 
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од 44 до 46 од овој закон, најдоцна два месеца од исте-
кот на полугодието. Комисијата со подзаконски акт мо-
же да пропише  почесто поднесување на извештаи. 

(7) Инвестициските друштва се должни јавно да ги 
обелоденат на својата веб-страница усвоените ревиди-
рани годишни финансиски извештаи и годишниот из-
вештај, вклучувајќи ги и информациите наведени во 
ставот (3) на овој член, најдоцна до 31 мај во тековната 
година.  

 
Други видови на известувања 

 
Член 58 

(1) Инвестициските друштва се должни веднаш да ја 
известат Комисијата доколку не можат навремено да ги 
исполнат своите обврски кон клиентите. 

(2) Инвестициските друштва се должни да ја извес-
тат Комисијата за сите промени во податоците наведени 
во барањето за добивање на одобрение за работа. 

(3) Подружниците на странските инвестициски 
друштва со одобрение за работа во Република Северна 
Македонија се должни веднаш да ја известат Комисија-
та доколку, во земјата од каде потекнуваат, им биде од-
земено одобрението за работа за вршење инвестициски 
услуги и активности. 

(4) Инвестициските друштва до Комисијата доставу-
ваат месечни извештаи за своето работење. 

(5) Комисијата со Правилник ги пропишува формата 
содржината, видовите и роковите на известувањата кои 
ги доставуваат инвестициските друштва. 

 
Ниво на примена на прудентните мерки 

 
Член 59 

(1) Инвестициските друштва се должни да примену-
ваат соодветни прудентни мерки на индивидуална ос-
нова, освен ако тоа не е поинаку предвидено со овој 
член. 

(2) Инвестициските друштва се должни да ги приме-
нуваат соодветните прудентни мерки и  на консолиди-
рана основа во случаи кога во рамки на финансиски хол-
динг мајка или мешовит финансиски холдинг мајка се 
јавуваат инвестициски друштва и финансиски институ-
ции или нивни подружници (засегнати друштва).  

(3) Субјектите од ставот (2) на овој член, нема да 
применуваат прудентни мерки на консолидирана осно-
ва доколку вкупниот износ на активата и вонбилансните 
ставки на засегнатото друштво е помал од следниве два 
износа: 

а) 610.000.000 денари; 
б) 1% од вкупниот износ на средствата и вонбилан-

сните ставки на друштвото-мајка односно друштвото 
кое што има учество; 

(4) Во зависност од конкретниот случај, Комисијата 
може да одлучи, субјектите од ставот (2) на овој член да  
не применуваат прудентни мерки на консолидирана ос-
нова во следниве случаи: 

а) доколку засегнатото друштво се наоѓа во странска 
земја каде што има законски пречки за пренесување на 
потребните информации; 

б) доколку засегнатото друштво е од занемарлив ин-
терес само во однос на целите на следењето на инвести-
циските друштва; 

в) доколку, според мислење на Комисијата, приме-
ната на прудентните мерки на консолидирана основа на 
засегнатото друштво би била несоодветна или би наве-
дувала во погрешна насока во однос на целите на надзо-
рот над инвестициските друштва. 

(5) Доколку, во случаите наведени во ставот (3) на 
овој член и  ставот (4) точка б) на овој член, неколку 
друштва ги исполнуваат предвидените критериуми, тие 
сепак ќе бидат вклучени во консолидацијата доколку, 
сите заедно се од материјален интерес во однос на наве-
дените цели. 

(6) Комисијата може со решение делумно односно 
целосно на индивидуална основа во зависност на испол-
нетост на условите предвидени со овој член да определи 
кои мерки наведени во ставот (1) на овој член  ќе бидат 
применливи за инвестициско друштво и било која под-
ружница на инвестициското друштво доколку и под-
ружницата и инвестициското друштво се предмет на ли-
ценцирање и надзор од страна на Комисијата и доколку 
се исполнети следниве услови:  

а) не постои и не се предвидува дека ќе постои било 
каква практична односно законска пречка за брз пренос 
на сопствени средства односно за исполнување на об-
врски од страна на матичното друштво;  

б) матичното друштво ги исполнува прудентните ус-
ловите во врска со управувањето на подружницата, ги 
гарантира обврските преземени од страна на подружни-
цата, односно гарантира дека ризиците во рамките на 
подружницата се од занемарлив интерес; 

в) постапките на матичното друштво за проценка, 
мерење и контрола на ризикот ја покриваат и подруж-
ницата; 

г) матичното друштво поседува повеќе од 50% од 
правата на глас кои што произлегуваат од акциите на 
подружницата или пак има право да ги назначува однос-
но разрешува мнозинството од членовите на органот на 
управување на подружницата. 

(7) Комисијата може да го примени исклучокот од 
ставот (6) на овој член во случај кога матичното друш-
тво е финансиска холдинг компанија или мешовит фи-
нансиски холдинг основан во Република Северна Маке-
донија, кој како своја подружница има инвестициско 
друштво, под услов да е предмет на ист надзор како и 
надзорот над инвестициското друштво. 

(8) Комисијата може со решение делумно односно 
целосно на индивидуална основа  во зависност на ис-
полнетост на условите предвидени со овој член да опре-
дели кои мерки наведени во ставот (1) на овој член ќе 
бидат применливи за инвестициско друштво и било кое 
матично друштво кое е под консолидиран надзор во Ре-
публика Северна Македонија доколку се исполнети сле-
дниве услови: 

а) не постои и не се очекува дека ќе постои било как-
ва практична односно законска пречка за брз пренос на 
сопствени средства односно исполнување на обврски на 
матичното друштво; 

б) постапките на консолидираниот надзор за про-
ценка, мерење и контрола на ризикот го покриваат и ма-
тичното друштво. 

(9) Доколку инвестициско друштво кое е матично 
друштво или подружница применува прудентни мерки 
на консолидирана основа врз основа на овој  член , не е 
должно на индивидуална основа да се усогласува со об-
врските предвидени согласно со овој член. 

(10) Прудентните мерки на индивидуална и на кон-
солидирана основа Комисијата ги пропишува со посе-
бен Правилник. 

 
ПОДГЛАВА 5 

ОРГАН НА УПРАВУВАЊЕ И ОРГАН ЗА НАДЗОР 
НА ИНВЕСТИЦИСКО ДРУШТВО 

 
Орган на управување и орган на надзор  

на инвестициско друштво 
 

Член 60 
(1) Органи на инвестициско друштво основано како 

акционерско друштво се: собрание на акционери, одбор 
на директори кај едностепено управување односно уп-
равен и надзорен одбор кај двостепено управување. 

(2) Органи на инвестициско друштво основано како 
друштво со ограничена одговорност се: собир на сод-
ружници, управител и орган на надзор. 
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(3) На органите на управување и органите на надзор 
на инвестициското друштво соодветно се применуваат 
одредбите од прoписите од областа трговските друштва 
доколку со овој закон не е поинаку уредено.  

(4) Сите членови на органот на управување на инвес-
тициското друштво мора да поседуваат стручно знаење, 
способност, искуство и разбирање за значајните ризици, 
со цел самостојно и независно да управуваат со инвес-
тициското друштво. 

(5) Сите членови на органот на надзор на инвести-
циското друштво мора да поседуваат стручно знаење, 
способност, искуство и разбирање за значајните ризици, 
со цел да вршат самостоен и независен надзор над рабо-
тата на инвестициското друштво. 

(6) Инвестициското друштво е должно веднаш, а нај-
доцна во рок од пет дена да ја извести Комисијата за 
престанок на мандатот на членовите на органот на уп-
равување или на органот на надзор, како и да ги наведе 
причините за престанокот. 

(7) Доколку инвестициското друштво е основано ка-
ко акционерско друштво согласно одредбите од Законот 
за трговските друштва, одредбите од овој закон кои се 
однесуваат на органот на управување, односно на орга-
нот на надзор на соодветен начин се применуваат на из-
вршните и на неизвршните членови на Одборот на ди-
ректори, односно на членовите на Управниот одбор и на 
Надзорниот одбор. 

 
Орган на управување на инвестициско друштво 

 
Член 61 

(1) Органот на управување на инвестициското друш-
тво има најмалку еден член кој ќе ја води работата и ќе 
го застапува друштвото. Доколку органот на управува-
ње има два или повеќе членови, еден од членовите на 
органот на управување се именува за Претседател. 

(2) Најмалку еден член на органот на управување мо-
ра да биде вработен во инвестициското друштво и да ги 
извршува своите активности со полно работно време. 

(3) Доколку со инвестициското друштво раководи 
само едно лице, друштвото мора да докаже дека има 
пропишани и имплементирани мерки и постапки со кои 
при донесување на одлуката ќе обезбеди добро и разум-
но управување со инвестициското друштво, а имајќи ги 
предвид интересите на клиентот и интегритетот на па-
зарот. 

(4) Доколку со основачкиот акт не е поинаку опре-
делено, членовите на органот на управување заедно ја 
водат работата и го застапуваат инвестициското друш-
тво. 

(5) Најмалку еден член на органот на управување мо-
ра течно да го зборува и пишува на македонски јазик и 
неговото кирилско писмо со цел да може да ја врши 
функцијата.  

 
Услови за членување во органот на управување и 

орган на надзор на инвестициското друштво 
 

Член 62 
(1) Член на органот на управување и орган на надзор 

на инвестициско друштво може да биде лице кое во се-
кое време додека ја извршува својата функција: 

1) ги исполнува условите за член на органот на уп-
равување и орган на надзор согласно Законот за тргов-
ските друштва; 

2) поседува добра репутација; 
3) поседува соодветни стручни знаења, способност и 

искуство потребно за исполнување на обврските од сво-
ите надлежности; 

4) нема судир на интереси во однос на инвестицис-
кото друштво, членовите на надзорниот одбор доколку 
истиот постои, високото раководство и носителите на 
клучни функции; 

5) врз основа на претходното негово однесување мо-
же да се процени дека совесно и чесно ќе ја извршува 
функцијата член на органот на управување и органот на 
надзор; 

6) може да посвети доволно време за исполнување 
на обврските од своите надлежности; 

7) не е близок соработник со лица кои се осудени за 
кривични дела кои се гонат по службена должност. 

(2) Органот на надзор на инвестициското друштво е 
должен да усвои и применува политика за избор и про-
ценка на исполнување на условите за членови на орга-
нот на управување на инвестициското друштво.  

(3) Член на органот на управување и на органот на 
надзор на инвестициско друштво може истовремено да 
биде член на управен одбор, надзорен одбор односно да 
биде извршен и неизвршен член на одборот на директо-
ри во друго правно лице, кога тоа го овозможуваат пое-
динечните околности и природата, опфатот и сложенос-
та на активностите кои ги извршува како член на орга-
нот на управување и на органот на надзор на инвести-
циско друштво и во согласност со ограничувањата пред-
видени со закон. 

(4) Член на органот на управување и органот на над-
зор на инвестициско друштво не смее истовремено да 
извршува повеќе функции од функциите предвидени во 
една од следниве комбинации: 

1) една функција член на управен одбор или извршен 
член на одбор на директори во едно правно лице и две 
функции член на органот на надзор односно неизвршен 
член на одбор на директори во две правни лица; 

2) член на орган на надзор или неизвршен член на 
одбор на директори во четири правни лица, вклучувајќи 
го и инвестициското друштво. 

(5) За целите на ставот (3) на овој член, функциите 
на член на управен одбор, надзорен одбор односно из-
вршен или неизвршен член на одбор на директори во 
група или субјекти во кои инвестициското друштво по-
седува квалификувано учество се сметаат како една 
функција. 

(6) По исклучок од ставовите (3) и (4) на овој член, 
член на органот на управување на инвестициско друш-
тво може да извршува една дополнителна функција како 
член на органот на надзор односно неизвршен директор, 
за што е потребно да добие претходно одобрение од Ко-
мисијата.   

(7) За даденото  одобрение од ставот (6) на овој член, 
Комисијата е должна да ја извести ЕСМА. 

(8) При проценката на соодветноста и добрата репу-
тација на членовите на органот на управување и органот 
на надзор, Комисијата меѓу другото прибавува подато-
ци за правосилна пресуда, за казнени дела и прекршоци 
во Република Северна Македонија, за членовите на ор-
ганот на управување и органот на надзор од казнената 
односно прекршочната евиденција, врз основа на об-
разложено барање согласно со закон. 

(9) При одлучувањето по барањето за одобрение на 
именуваниот член на орган на управување, и орган на 
надзор Комисијата ќе ги има во предвид правната по-
следица од пресудата, казнената евиденција и рехабили-
тацијата на членовите на органот на управување и орга-
нот на надзор.  

(10) Комисијата со Правилник поблиску ќе ги про-
пише условите од ставот (1) на овој член, документаци-
јата со која се докажува исполнување на условите од 
ставот (1) на овој член, критериумите за проценка на ис-
полнување на условите за давање одобрение,  содржи-
ната на политиката од ставот (2) на овој член, како и 
критериумите за поседување на соодветни стручни поз-
навања, способност и искуство потребни за извршување 
на своите надлежности и критериумите за поседување 
на доволно време за исполнување на обврските на член 
на органот на управување и надзор.  
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Одобрение на именуваниот член на орган 
 на управување и орган на надзор 

 
Член 63 

(1) Член на органот на управување и орган на надзор 
на инвестициското друштво може да биде лице на кое 
Комисијата му издала одобрение врз основа на поднесе-
но барање. 

(2) Подносител на барањето од ставот (1) на овој 
член е инвестициското друштво, односно основачите на 
инвестициското друштво. 

(3) Мандатот на лицата од ставот (1) на овој член не 
може да биде подолг од пет години, а истите имаат  пра-
во на реизбор. Мандатот на членовите на органот на уп-
равување и органот на надзор започнува да тече со де-
нот на нивното именување од страна на собранието/со-
бирот на содружници. 

(4) Комисијата може да го издаде одобрението  на 
овој член и за мандат пократок од бараниот. 

(5) Барањето за добивање одобрение  од ставот (1) 
на овој член треба да биде поднесено до Комисијата нај-
доцна три месеци пред истек на периодот за кој е дадено 
одобрение од Комисијата на секој поединечен член на 
органот на управување и органот на надзор. 

(6) Ново барање за добивање одобрение за именува-
ње на член на орган на управување и орган на надзор се 
поднесува до Комисијата најдоцна во рок од 30 дена од 
денот на приемот на известувањето за одземање, прес-
танок или одбивање на одобрението  за именување, од-
носно од денот од кој  инвестициското друштво преста-
нало да го исполнува условот за најмалиот потребен 
број на членови на органот на управување и на органот 
на надзор согласно одредбите од овој закон. 

(7) Подносителот на барањето од ставот (1) на овој 
член е должен пред поднесување на барањето да изврши 
проценка за лицата за кои се бара одобрение  од Коми-
сијата согласно со членот 62 став (1) од овој закон. 

(8) Подносителот на барањето од ставот (1) на овој 
член е должен да поднесе документација за докажување 
на исполнувањето на условите од член 62 став (1)  од 
овој закон. 

(9) Членот на управување заедно со документацијата 
од ставот (8) на овој член доставува и  програма за ра-
бота на инвестициското друштво во времетраење на 
мандатот за кој се бара одобрение. 

(10) Во постапка на одлучување по барањето од ста-
вот (1) на овој член, Комисијата може да побара канди-
датите за членови на органот на управување на инвести-
циското друштво да ја претстават програмата за работа 
од аспект на нивните должности во друштвото. 

(11) Лицето за кое Комисијата издала одобрение за 
именување за член на орган на управување и орган на 
надзор во едно инвестициско друштво е должно пред да 
биде именувано на таа должност во друго инвестициско 
друштво повторно да добие одобрение од Комисијата, 
како и во случај на продолжување на мандатот во истото 
инвестициско друштво. 

(12) Комисијата донесува решение за одобрување 
или одбивање на барањето за давање одобрение  за име-
нување на член на орган на управување и орган на над-
зор во рок од 30 дена од денот на доставување на ком-
плетното барање од став (1) на овој член.  

(13) Доколку барањето за именување на член на ор-
ган на управување и органот на надзор се поднесува за-
едно со барањето за основање на инвестициско друш-
тво, важат роковите од членот 11  од овој закон.  

(14) Комисијата одлучува за давање одобрение на 
предложените кандидати за членови на орган на упра-
вување и органот на надзор врз основа на: 

1) проценка на документацијата и програмата за ра-
бота од ставот (9) на овој член доколку е применливо;                 

2) податоци за изречени мерки за лицата кои бараат 
одобрение  од други регулаторни органи во Република 
Северна Македонија и/или од странство и  

3) останати податоци со кои располага Комисијата. 
(15) Комисијата со решение ќе го одбие барањето за 

давање на одобрение за извршување на функцијата член 
на органот на управување и орган на надзор доколку: 

1) утврди дека кандидатот не ги исполнува условите 
од членот 62 став (1) од овој закон  или 

2) податоците од ставот (14) на овој член упатуваат 
на тоа дека предложеното лице за член на органот на уп-
равување не е соодветно да ја извршува таа функција 
или 

3) доколку во барањето се наведени неточни, невис-
тинити или податоци кои доведуваат во заблуда. 

 
Должности и одговорности на органот  

на управување 
 

Член 64 
(1) Покрај должностите и одговорностите пропиша-

ни со Законот за трговските друштва, органот на упра-
вување на инвестициското друштво во текот на работе-
њето е должен да ги почитува и должностите и одговор-
ностите пропишани со овој закон. 

(2) Органот на управување е должен да обезбеди де-
ка инвестициското друштво работи во согласност со 
овој закон, правилата на професијата и други важечки 
прописи и правила. 

(3) Органот на управување е должен да обезбеди 
спроведување на решенијата и на мерките кои Комиси-
јата во рамки на своите надлежности ги има изречено 
спрема инвестициското друштво во согласност со овој 
закон и други релевантни прописи. 

(4) Органот на управување е должен да имплементи-
ра ефикасен и соодветен систем на управување, кој ќе 
вклучи распределба на должностите, како и спречување 
на судирот на интереси, на начин преку кој ќе се унап-
реди пазарниот интегритет и заштитата на интересите 
на клиентите на инвестициското друштво. 

(5) Органот на управување е должен согласно  со 
членот 31 и членот 48  од овој закон  периодично да ја 
проценува, а најмалку еднаш годишно да ја преиспитува 
ефикасноста на политиките, механизмите и постапките 
на инвестициското друштво усвоени со цел  усогласува-
ње со прописите. 

(6) Органот на управување на инвестициското друш-
тво е одговорен за стратегиите и политиките на друш-
твото во доменот на ризиците.  

(7) Органот на управување на инвестициското друш-
тво е должен, кога тоа е применливо, на акционе-
рите/содружниците, на членовите на органот за надзор  
односно одборот за ризици доколку е основан, да им 
овозможи пристап до информациите за ризиците на кои 
инвестициското друштво е изложено или може да биде 
изложено.  

(8) Органот на управување на инвестициското друш-
тво е должен да ги одобрува и периодично да ги прове-
рува стратегиите и политиките на друштвото во поглед 
на подготвеноста за преземање на ризик и во однос на 
управувањето со ризиците, следењето и минимизирање-
то на ризиците на кои друштвото е изложено или би мо-
жело да биде изложено, земајќи ги во предвид макрое-
кономското опкружување и деловниот циклус на инвес-
тициското друштво. 

(9) Органот на управување на инвестициското друш-
тво е должен да посвети доволно време и да обезбеди 
доволно средства за да се овозможи управување на со-
одветен начин со сите ризици од ставот (8) на овој член. 

(10) Инвестициското друштво е должно да воспос-
тави линии на известување на органот на управување за 
сите значајни ризици, сите политики за управување со 
ризиците, како и за нивните промени. 
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Систем на управување на инвестициското друштво 
 

Член 65 
(1) Системот на управување од членот 64   став (4) 

од овој закон мора особено да ја обезбеди одговорноста 
на органот на управување за утврдување, одобрување и 
надзор на:  

1) стратешките цели на друштвото, стратегијата за 
управување со ризици и интерното управување на ин-
вестициското друштво; 

2) интегритетот на сметководствениот систем и сис-
темот за финансиско известување, финансиските и опе-
ративни контроли и усогласеноста со закон и применли-
вите стандарди; 

3) процесот на јавна објава и соопштување на пода-
тоци согласно одредбите од овој закон; 

4) структурата на друштвото за извршување на ин-
вестициските услуги и активности како и помошните 
услуги, вклучувајќи ги и вештините, знаењето и струч-
носта на високото раководство и вработените, ресур-
сите, постапките и механизмите на друштвото за из-
вршување на услуги и активности, земајќи ги предвид 
делокругот и сложеноста на неговото работење; 

5) политиката која се однесува на услугите, актив-
ностите, производите  и работењето на друштвото во 
согласност со нивото на толеранцијата на ризик на 
друштвото и карактеристиките и потребите на клиенти-
те на друштвото, вклучувајќи го и спроведувањето на 
соодветен стрес тест на друштвото доколку за тоа има 
потреба; 

6) политиката за исплата на плати на лицата вклуче-
ни во давање на услуги на клиенти, чија цел е поттикну-
вање на одговорно деловно однесување, примерно по-
стапување со клиентите, како и избегнување на судир на 
интереси во однос на клиентите. 

(2) Органот на управување на инвестициското друш-
тво е должен да го следи и повремено, а најмалку еднаш 
годишно да ја проценува ефикасноста на системот на 
управување од аспект на одговорностите од ставот (1) 
на овој член како и да презема соодветни мерки за ко-
рекција на утврдените недостатоци.  

(3) Инвестициското друштво е должно јавно да обја-
ви на кој начин се усогласило со одредбите за: 

1) системот за управување од членот 64 став (4) од 
овој закон; 

2) составот, должностите и одговорностите на орга-
нот на управување пропишани со членот 64 од овој за-
кон и доколку тоа е применливо на органот на надзор 
пропишани со членот 68 од овој закон;  

3) обврската инвестициското друштво да основа од-
бор за исплата на плати и други надоместоци од плата и 
одбор за ризици на начин пропишан со членот 69 од овој 
закон; 

4) политиката за исплата на плати и други надомес-
тоци од плата донесени врз основа на членот 33 од овој 
закон.  

(4) Инвестициското друштво е должно, освен пода-
тоците од ставот (3) на овој член, јавно да ги објавува и 
следниве општи податоци од своето работење поврзани 
со: 

1) целите и политиките на управување со ризик; 
2) системите на управување; 
3) висината на почетниот капитал; 
4) капиталните барања; 
5) изложеноста на кредитен ризик на другата дого-

ворна страна; 
6) изложеност на кредитен ризик; 
7) изложеност на пазарен ризик; 
8) пристап за оцена на капиталните барања за опера-

тивен ризик; 
9) изложеност на основа на сопственичките вложу-

вања кои не се вклучени во книгата за тргување; 

10) изложеност на каматен ризик за позициите кои 
не се вклучени во книгата за тргување; 

11)  изложеност на секјуризаторски позиции; 
12) политиката за исплата на плати и други надомес-

тоци за оние категории на лица во институцијата чии 
професионални активности имаат значајно влијание на 
нејзиниот профил на  ризичност; 

13) левериџ;  
14) износи на изложеност пондерирани со кредитни-

от ризик; 
15) употреба на техники за намалување на кредитни-

от ризик; 
16) примена на напредни пристапи за оперативен ри-

зик и 
17) примена на интерни модели за пазарен ризик. 
(5) Податоците од ставовите (3) и (4) на овој член ќе 

се смета дека се јавно објавени доколку истите редовно 
се ажурираат на веб-страницата на друштвото. 

(6) Податоците од ставот (4) на овој член се објаву-
ваат најмалку еднаш годишно во период кога се објаву-
ваат и финансиските извештаи. 

 
Опомена на член на органот на управување 

 
Член 66 

(1) Комисијата може да донесе решение за изрекува-
ње на писмена опомена на одговорното лице во органот 
на управување на инвестициското друштво, доколку ис-
тото не  постапи согласно решение на Комисијата.  

(2) Писмената опомена од став (1) на овој член се из-
рекува на лицето кое било одговорно лице во време на 
издавањето решение од Комисијата, независно дали во 
моментот на изрекување на писмената опомена тоа лице 
сè уште е член на органот на управување.  

 
Одземање на одобрението за именување на член на 

орган на управување и орган на надзор 
 

Член  67 
(1) Комисијата со решение  го одзема одобрението 

за именување на член на органот на управување однос-
но орган   на надзор доколку : 

1) членот на органот на управување или органот на 
надзор ги прекршува одредбите за овластувањата од За-
конот за трговските друштва, чија последица е нивно от-
повикување; 

2) одобрението  е издадено врз основа на невистини-
ти и неточни податоци или невистинито прикажани 
факти кои се важни за извршување на функцијата член 
на органот на управување или надзор; 

3) членот на органот на управување или надзор прес-
тане да ги исполнува условите пропишани во член 62 
став 1 од овој закон; 

4) на членот на органот на управување или надзор 
му е изречена трета писмена опомена согласно член 66 
од овој закон во рок од пет години; 

5) членот на органот на управување или надзор не 
овозможил спроведување или не ги спровел надзорните 
мерки на начин и во рокови определени од Комисијата;  

6) се утврди дека членот на органот на управување 
или надзор има судир на интереси поради кој не може 
да ги извршува своите должности со внимание на добар 
стручњак; 

7) членот на органот на управување или надзор не ги 
исполнува обврските за утврдување и проценка на ефи-
касноста на политиката, мерките или интерните проце-
дури поврзани со усогласеноста на инвестициското 
друштво со одредбите од овој закон или обврските за 
преземање на соодветни мерки со цел отстранување на 
недостатоците односно неправилностите во работењето 
на инвестициското друштво. 



20 март 2024  Бр. 66 - Стр. 111 
 
 

(2) Во случаите од став (1) точки  5), 6) и 7) на овој 
член, Комисијата може со посебна надзорна мерка прив-
ремено да му забрани вршење на функцијата на членот 
на органот на управување или надзор на инвестициско-
то друштво во рок не подолг од 12 месеци.   

(3) Доколку Комисијата донесе решение за одземање 
на одобрението за именување на член на орган на упра-
вување или на органот на надзор, акционерите односно 
содружниците на друштвото се должни без одлагање да 
донесат одлука за отповикување на тој член на органот 
на управување или надзор и да именуваат негов заме-
ник, без одобрение на Комисијата, за период од најмно-
гу три месеци. 

(4) Комисијата може да го одземе одобрението за 
именуваниот член на органот на управување или надзор 
и во следниве околности: 

1) кандидатот на кого му е дадено одобрението  за 
именување не стапи на должност во рок од шест месеци 
од денот на давање на одобрението; 

2) на членот на органот на управување или органот 
на надзор му престане мандатот за кој е издадено одоб-
рението, со денот на престанок на мандатот;  

3) на членот на органот на управување му престане 
работниот однос, со денот на престанок на работниот 
однос. 

(5) Во случај на настапување на некоја од околнос-
тите од ставовите (1) и (4) на овој член, Комисијата ќе 
донесе решение за одземање на одобрението  за имену-
вање на член на органот на управување и на надзор. 
Одобрението се смета за одземено од денот на достава 
на решението со кое се одзема согласноста за именува-
ње на членот на органот на управување или надзор. 

(6) Лицето на кое со решение му е одземено одобре-
нието не смее во рок од три години да поднесе ново ба-
рање. 

(7) Инвестициското друштво е должно да поднесе 
ново барање за добивање на одобрение  за именување на 
член на орган на управување или надзор до Комисијата 
најдоцна во рок од 30 дена од денот на одземање на 
одобрението  за именување или од денот на одбивање 
на барањето за одобрение за именување. Инвестициско-
то друштво е должно да поднесе ново барање за добива-
ње на одобрение за именување на член на орган на уп-
равување до Комисијата во истиот рок и во случај кога 
повеќе не ги исполнува условите за најмалиот потребен 
број на членови на органот на управување согласно за-
кон. 

 
Орган на надзор 

 
Член 68 

(1) Инвестициско друштво е должно да воспостави 
орган на надзор од член 60 од овој закон. 

(2) Секој член на органот на надзор е должен да де-
лува отворено, чесно и независно, за да може ефикасно 
да ги проценува, надгледува и следи одлуките на орга-
нот на управување. 

(3)  Органот на надзор на инвестициското друштво 
ги има следните должности: 

1) дава согласност на органот на управување за де-
ловната политика на инвестициското друштво; 

2) дава согласност на органот на управување за стра-
тешките цели на инвестициското друштво; 

3) дава согласност на органот на управување за фи-
нансискиот план на инвестициското друштво; 

4) дава согласност на органот на управување за стра-
тегијата и политиката на преземање и управување со ри-
зици на инвестициското друштво, вклучувајќи ги ризи-
ците кои произлегуваат од макроекономското опкружу-
вање во кое работи инвестициското друштво; 

5) дава согласност на органот на управување на стра-
тегијата и постапките на проценка на сопствените сред-
ства и почетниот капитал на инвестициското друштво;  

6) дава согласност на органот на управување на ак-
тот за внатрешна ревизија и на годишниот план за рабо-
тата на внатрешната ревизија; 

7) донесува одлуки за други прашања утврдени со 
овој закон. 

 
Посебни одбори во инвестициско друштво 

 
Член 69 

(1) Ако вредноста на билансните и вонбилансните 
средства во временски период од 4 години кои непосре-
дно претходат на одредена финансиска година, во про-
сек изнесуваат повеќе од 100.000.000,00 евра во денар-
ска противвредност, инвестициското друштво во рамки 
на органот на надзор е должно да основа   одбор за ис-
плата на плати и други надоместоци  и одбор за ризици. 

(2) Членовите на одборите од став (1) на овој член се 
именуваат од редот на членовите на надзорниот одбор. 
Секој од одборите мора да има најмалку три члена, од 
кои еден е претседател. 

(3) Одборот за исплата на плати и други надоместо-
ци од член 34 од овој закон  мора да се организира на 
начин кој ќе му овозможи на инвестициското друштво 
донесување на стручни и независни проценки за поли-
тиката и праксата поврзана со паричните примања, како 
и за влијанието на паричните примања на управувањето 
со ризиците, капиталот и ликвидноста. 

(4) Членовите на одборот за ризици мора да поседу-
ваат соодветно знаење, вештини и стручност со цел во 
потполност да ја разберат и следат стратегијата на ризик 
и способноста за  превземање на ризик на инвестицис-
кото друштво. 

(5) Одборот за ризици од став 1 на овој член го сове-
тува органот на управување за вкупната моментална и 
идна способност на инвестициското друштво за превзе-
мање на ризик и за стратегиите за ризик, како и му по-
мага на органот на управување при надзорот на спрове-
дувањето на тие стратегии на ниво на високото раковод-
ство, а органот на управување ја задржува целокупната 
одговорност за стратегиите и политиките на инвести-
циското друштво во доменот на ризиците. 

(6) Органот на управување е должен на органот на 
надзор, односно на одборот за ризици, да им обезбеди 
пристап до информациите за ризиците на кои инвести-
циското друштво е изложено или може да биде изло-
жено.  

 
Носители на клучни функции 

 
Член 70 

(1) Инвестициското друштво е должно да ги иденти-
фикува клучните функции во друштвото, односно да 
идентификува лица кои вршат функции кои им овозмо-
жуваат значајно влијание врз управувањето со инвести-
циското друштво, а не се членови на органот на управу-
вање или на органот на надзор. 

(2) Органот на управување на инвестициското друш-
тво е должен да донесе соодветни политики за избор и 
проценка на соодветноста на носителите на клучни фун-
кции. 

(3) Доколку инвестициското друштво процени дека 
носителот на клучни функции во инвестициското друш-
тво не е соодветен, должно е да преземе соодветни 
мерки. 

(4) Комисијата со правилникот од член 62 став (10) 
подетално ги пропишува критериумите за проценка на 
соодветноста на носителите на клучни функции од став 
(2) на овој член.   
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ПОДГЛАВА 6 
ЗАШТИТА НА ИМОТОТ НА КЛИЕНТИТЕ 

 
Заштита на финансиските инструменти  

и паричните средства на клиентите 
 

Член 71 
(1) Инвестициското друштво кое чува финансиски 

инструменти на клиенти, должно е да преземе соодвет-
ни мерки за заштита на правата на сопственост на кли-
ентите, особено во случај на инсолвентност на инвести-
циското друштво, како и да го спречи користењето на 
финансиските инструменти на клиентот за сопствена 
сметка, освен во случај на изречна согласност на клиен-
тот.  

(2) Инвестициското друштво не смее да склучува до-
говори за трансакции финансирани со хартии од вред-
ност во однос на финансиските инструменти кои ги чува 
за сметка на клиент, или на било кој друг начин да ги 
користи финансиските инструменти за сопствена смет-
ка или за сметка на било кое друго лице или клиент на 
друштвото, освен доколку се исполнети следните ус-
лови:  

1) клиентот дал своја претходна согласност за корис-
тење на финансиските инструменти според строго опре-
делени услови, евидентирани во писмена форма, однос-
но договор потпишан од страна на клиентот и 

2) користењето на финансиските инструменти на 
клиентите е ограничено со строго определени услови за 
кои клиентот се согласил. 

(3) Инвестициското друштво не смее да склучува до-
говори за трансакции со хартии од вредност во однос на 
финансиските инструменти кои ги чува за сметка на 
клиентот на збирна сметка која се води на име на трет 
субјект или на било кој друг начин да ги употребува фи-
нансиските инструменти од таа сметка за сопствена 
сметка или за сметка на било кое друго лице или клиент 
на друштвото освен ако покрај условите од став (2) на 
овој член е исполнет барем еден од следните услови: 

1) секој клиент чии финансиски интрументи се чува-
ат заедно на збирна сметка мора да даде согласност сог-
ласно став (2) точка 1) на овој член. 

2) инвестициското друштво мора да има воспоставе-
но системи и контроли со кои се обезбедува употреба 
исклучиво на финансиски инструменти кои им припаѓа-
ат на клиенти кои дале претходна согласност согласно 
став (2) точка 1) на овој член. 

(4) Инвестициското друштво кое чува парични сред-
ства од клиентите, должно е да преземе соодветни мер-
ки за заштита на правата на клиентите, и освен во случај 
ако се работи за банки (кредитни институции), да спре-
чи користење на тие средства на клиентите за сопствена 
сметка.  

(5) Инвестициското друштво не смее да склучува до-
говори со мали вложувачи  за финансиско обезбедување 
со пренос на право на сопственост заради обезбедување 
или покривање на сегашните или идните, стварните или 
условени или очекувани обврски на клиентите.  

(6) Инвестициското друштво кое чува финансиски 
инструменти или парични средства на клиентите е 
должно да ги исполни следните услови:  

1) да води евиденција и сметки на начин што во секој 
момент и без одлагање, ќе овозможи имотот што го чува 
за еден клиент да биде издвоен од имотот кој го чува за 
било кој друг клиент и од својот имот; 

2) да води евиденција и сметки на начин кој ќе обез-
беди нивна точност, а особено оние кои се однесуваат 
на финансиските инструменти и на паричните средства 
кои ги чува за клиентите, на начин кој ќе овозможи еви-
денцијата и сметките да се употребат како ревизорска 
трага; 

3) редовно да врши усогласување помеѓу неговите 
сметки и податоци со податоците и сметките на субјек-
тите кај кои тие средства се депонирани, 

4) да презема потребни мерки со цел да се осигура 
дека било кои финансиски инструменти на клиентите 
кои се депонирани на сметка кај субјектите од член 72  
од овој закон, јасно се разликуваат од финансиските 
инструменти кои припаѓаат на инвестициското друштво 
или на субјектите од член 72  од овој закон, на начин 
што тие финансиски инструменти ќе се водат на посеб-
ни сметки во евиденцијата на субјектите од член 72 од 
овој закон  или да преземаат други соодветни мерки со 
кои се постигнува ист степен на заштита;  

5) да презема потребни мерки со цел да се осигура 
дека паричните средства на клиентите, кои се депонира-
ни на сметка во согласно со член 72  од овој закон  се 
депонираат на сметка или сметки кои се посебно иден-
тификувани од било кои сметки на кои се депонирани 
парични средства кои припаѓаат на инвестициското 
друштво  и  

6) да воведат соодветни организациски мерки со цел 
да се минимизира ризикот од загуба или намалување на 
имотот на клиентите или на правата кои произлегуваат 
од тој имот, како резултат на злоупотреба на имотот, из-
мами, лошо управување, несоодветно водење на еви-
денцијата или немарност. 

(7) Инвестициското друштво не смее да склучува до-
говори за залог или право на пребивање со финансиски-
те инструменти и паричните средства на клиентите, со 
кои му се овозможува на трето лице да располага со фи-
нансиските инструменти или сопаричните средства на 
клиентите, за да се наплатат долгови кои не се однесу-
ваат на клиентите или давање на услуги на клиентите. 

(8) Инвестициските друштва се должни на Комиси-
јата, другите надлежни органи, назначените стечајни 
управници и ликвидатори да им овозможат пристап до 
евиденцијата и податоците кои се однесуваат на финан-
сиските инструменти и на паричните средства на клиен-
тите. 

(9) Паричните средства и финансиските инструмен-
ти на клиентите не се во сопственост на инвестициското 
друштво и не влегуваат во имотот на друштвото, ликви-
дационата или стечајната маса, не можат да се користат 
за намирување на обврските на инвестициското друш-
тво и не можат да бидат предмет на присилна наплата 
ниту предмет на извршување за сметка на инвестицис-
кото друштво. 

(10) Паричните средства на клиентите кои инвести-
циското друштво ги депонира на посебна сметка во бан-
ка (кредитна институција), не влегуваат во имотот, од-
носно стечајната или ликвидационата маса на банката 
(кредитната институција) и не можат да бидат предмет 
на присилна наплата ниту предмет на извршување за 
сметка банката (кредитнатаинституција). 

(11) Комисијата со Правилник подетално ќе го уреди 
начинот на   заштита на имотот на клиентите на инвес-
тициското друштва од овој член, како и начинот на ко-
ристење на финансиските инструменти и паричните 
средства на клиентите од страна на инвестициското 
друштво.  

 
Чување на финансиски инструменти и депонирање 

на парични средства на клиентите 
 

Член 72 
(1) Инвестициското друштво е должно финансиски-

те инструменти на клиентите да ги чува во овластен 
депозитар или во соодветен оператор на регистар на фи-
нансиски инструменти. Друштвото е должно да поста-
пува со внимание на добар стопанственик при изборот 
на депозитарот во кој се чуваат финансиските инстру-
менти на клиентот. 
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(2) Инвестициското друштво е должно да води смет-
ка за стручноста и за пазарниот углед на институциите 
од став (1) на овој член кои се однесуваат на чувањето 
на финансиски инструменти, а кои би можеле да имаат 
негативни ефекти врз правата на клиентите кои произ-
легуваат од финансиските инструменти.   

(3) Инвестициското друштво е должно, да ги прими  
паричните средства од клиентот, на посебна сметка от-
ворена во:  

1) банка (кредитна институција) со одобрение за ра-
бота во согласност со Законот за банки; 

2) банка (кредитна институција) со издадено одобре-
ние за работа од земја-членка Европската Унија; 

3) банка (кредитна институција) со издадено одобре-
ние за работа од трета земја. 

(4) При изборот на банката (кредитната институција) 
од став 3 на овој член инвестициското друштво е долж-
но да постапува со внимание на добар стопанственик и 
да врши редовна проверка на банката (кредитната инс-
титуција) кај која се депонирани паричните средства. Во 
таа смисла инвестициското друштво при договарање на 
условите за депонириње на паричните средствата е 
должно да води сметка за диверзификација. 

(5) Во случај кога инвестициското друштво ги депо-
нира паричните средства на клиентот во банка (кредит-
на институција) која е во состав на иста групација како 
и инвестициското друштво, инвестициското друштво ги 
ограничува паричните средства кои ги депонира во бан-
ката која е во состав на таа групација, така што средства-
та не смеат да надминуваат 20% од вкупните средства. 

 
ПОДГЛАВА 7 

ЗАШТИТА НА ИНТЕРЕСИ НА КЛИЕНТИ  
НА ИНВЕСТИЦИСКО ДРУШТВО 

 
ДЕЛ 1 

ОПШТИ ПРАВИЛА ЗА ДЕЛОВНО ОДНЕСУВАЊЕ 
 

Постапување во најдобар интерес на клиентите и 
чување на доверливи податоци 

 
Член 73 

(1) Инвестициското друштво е должно при давањето 
на инвестициските услуги и активности или помошни  
услуги од член 5 од овој закон да постапува чесно, про-
фесионално, во најдобар интерес на своите клиенти во 
согласност со одредбите од овој закон и подзаконските 
акти донесени врз основа на овој закон и во согласност 
со правилата на професијата.  

(2) Инвестициското друштво е должно да обезбеди 
дека начинот на утврдување на политиката за исплата 
на плати и други надоместоци на релевантните лица во 
инвестициското друштво е во согласност со обврската 
од став (1) на овој член.  

(3) Инвестициско друштво не смее да воспостави ме-
ханизми кои преку политиката за исплата на плати, про-
дажните цели или на други начини би ги поттикнале ре-
леватните лица во инвестициското друштво на малиот 
вложувач  да му понудат одреден финансиски инстру-
мент, доколку може да му понудат друг финансиски 
инструмент со кој на подобар начин би се задоволиле 
потребите на клиентот.  

(4) Релевантните лица на инвестициското друштво 
се должни да ги чуваат податоците за клиентите, за сос-
тојбата и прометот на нивните сметки, услугите кои ги 
вршат за клиентите, како и други податоци и факти за 
кои дознале во текот на извршувањето на инвестицис-
ките услуги и активности и помошните  услуги.  

(5) Податоците од став (4) на овој член се сметаат за 
деловна тајна, а наведените лица, освен во врска со 
вршење на инвестициски услуги и активности и помош-
ни услуги не смеат да ги користат истите, ниту пак да ги 
откријат или да овозможат нивно користење од страна 
на трети лица. 

(6) Податоците од став (4) на овој член не претставу-
ваат деловна тајна при извршување на надзорни и други 
јавни овластувања во согласност со овој или друг закон, 
кога се барање на Комисијата, правосудни и управни ор-
гани или кога нивното објавување е одобрено од страна 
на клиентот. 

 
ДЕЛ  2 

ИНФОРМАЦИИ ЗА УСЛУГИ, ИНСТРУМЕНТИ,  
ТРОШОЦИ И НАДОМЕСТОЦИ НА ИНВЕСТИЦИСКОТО 

ДРУШТВО 
 

Општи барања за објавување на податоци 
 

Член 74 
(1) Сите информации кои инвестициското друштво 

му ги дава на клиентот или на потенцијалниот клиент, 
вклучувајќи го и рекламирањето, мора да бидат точни, 
јасни и да не доведуваат во заблуда, при што реклами-
рањето мора да биде јасно препознатливо како такво. 

(2) Инвестициското друштво мора да обезбеди дека 
информациите од став (1) на овој член ги исполнуваат 
следниве услови:  

1) да го вклучува името на инвестициското друштво; 
2) да е точна и секогаш дава јасна индикација за сите 

релевантни ризици кога се наведуваат одредени придо-
бивки од инвестициските услуги или финансискиот 
инструмент; 

3) да користи големина на фонт на текст за индика-
цијата на релевантниот ризик, која е најмалку иста на 
големината на фонтот на останатиот текст на информа-
цијата;   

4) да треба да биде презентирана на начин кој што 
најверојатно ќе биде разбран од страна на просечен ин-
веститор/клиент во групата кон која што истата е насо-
чена или од која истата најверојатно ќе биде примена; 

5) не смее да ги прикрива и намалува важните ра-
боти, изјави или предупредувања;  

6) да е конзистентно презентирана употребувајќи 
ист јазик низ целата информација и рекламниот матери-
јал којшто е обезбеден за секој клиент освен доколку 
клиентот прифатил да ја прима информацијата на пове-
ќе од еден јазик;  

7) да е ажурирана и релевантна во однос на начинот 
на комуникација со клиентот. 

(3) Информаците од став (1) на овој член може да 
содржат споредба на инвестициски услуги и активности 
и помошни услуги, финансиски инструменти или лица 
коишто даваат инвестициски услуги и активности и по-
мошни  услуги. 

(4) Информациите од став (1) на овој член може да 
содржат индикација за претходни резултати, симулира-
ни претходни резултати или идни резултати за финан-
сиски инструмент, финансиски индекс или инвестицис-
ка услуга. 

(5) Доколку информацијата се однесува на одреден 
даночен третман, во истата треба да биде јасно посочено 
дека даночниот третман зависи од индивидуалните 
околности на секој клиент и може да биде предмет на 
промена во иднина. 

(6) Информациите не смее да го користи името на 
Комисијата на начин што ќе индицира или наведува 
одобрување или поддршка од страна на Комисијата за 
производите или услугите на инвестициското друштво. 

(7) Инвестициското друштво е должно на клиент или 
на потенцијален клиент сите информации кои е во об-
врска да му ги доставува согласно овој закон, да му ги 
достави во електронски облик. 

(8) Инвестициското друштво е должно на барање на 
клиент или на потенцијален клиент кој е мал инвести-
тор, информациите од ставовите (1) и (7) на овој член 
бесплатно да ги достави во хартиена форма. 
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Информации кои се даваат пред извршување  
на инвестициска услуга или помошни активности 

 
Член 75 

(1) Инвестициското друштво е должно на клиентот 
односно потенцијалниот клиент навремено, пред дава-
њето на инвестициски услуги и активности и помошни 
услуги, да му обезбеди доволно податоци кои ќе бидат 
вистинити, јасни и недвосмислени и ќе им овозможат на 
клиентите или потенцијалните клиенти да ја разберат 
природата и ризиците од инвестирањето и притоа врз 
основа на тие информации/податоци да можат да доне-
сат одлука за инвестирање/вложување.   

(2) Податоците од став (1) го содржат следното: 
а) општи информации за клиенти;  
б) информации за инвестициското друштво, инвес-

тициските услуги и активности и помошните услуги кои 
ги дава на клиентите односно потенцијалните клиенти; 

в) податоци за финансиските инструменти и инвес-
тициските стратегии кои друштвото ги предлага, како и 
назнака дали се наменети за професионални или мали 
вложувачи, имајќи го предвид целниот пазар (таргети-
раниот пазар); 

г) информации кои се однесуваат на заштита на фи-
нансиските инструменти и на паричните средства на 
клиентите; 

д) информации за местото на извршување на налози; 
ѓ) информации за сите трошоци и други надоместо-

ци кои мора да содржат податоци за трошоците и надо-
местоците на инвестициските услуги и активности и по-
мошните услуги, вклучувајќи го и надоместокот за ин-
вестициското советување, како и податоци за можнос-
тите и начините на плаќање, вклучувајќи и податоци за 
можностите за примање на уплата на трети лица.  

(3) Комисијата со Правилник ја пропишува формата 
и содржината на податоците од став (2) на овој член и 
членовите 74 ставови (3) и (4) и 90 од овој закон. 

 
Дополнителни услови во врска со инвестициско  

советување 
 

Член 76 
(1) Кога инвестициското друштво дава услуга за ин-

вестициско советување, покрај информациите од члено-
вите 74 и 75 од овој закон, должно е во разумен рок, пред 
давање на услугата да го информира клиентот за след-
ното: 

1) дали инвестициското советување се смета за неза-
висно во смисла на овој закон и образложение за истото, 
како и видот и природата на применетите ограничу-
вања;  

2) дали инвестициското советување се заснова на 
широка или на ограничена анализа на различни видови 
финансиски инструменти, особено дали опсегот на ана-
лизираните видови финансиски инструменти е ограни-
чен на финансиски инструменти издадени или понудени 
од субјекти поврзани со инвестициското друштво или 
на оние кои се поврзани на поинаков правен или еко-
номски начин со друштвата преку договорни односи 
кои се од таква природа што претставуваат ризик од на-
рушување на независноста на советувањето и  

3) дали инвестициското друштво му обезбедува на 
клиентот периодични проценки за соодветноста на 
препорачаните финансиски инструменти.  

(2) Податоците од став (1) на овој член мора да ги 
содржат елементите согласно член 77  од овој закон. 

 
Информации за инвестициско советување 

 
Член 77 

(1) Инвестициското друштво на своите клиенти тре-
ба на јасен и концизен начин да им објасни дали и зошто 
инвестицискиот совет се смета за независен или зави-
сен, како и видот и природата на ограничувањата што се 

применуваат, вклучувајќи и забрана за примање и зад-
ржување на дополнителни надоместоци (стумулации) 
во случај кога  инвестицискиот совет е даден на неза-
висна основа. 

(2) Кога инвестициското советување му е дадено или 
обезбедено на ист клиент и на независна и на зависна 
основа, инвестициското друштво треба да го објасни 
обемот на двете услуги, за да му овозможи на инвести-
торот да ги разбере разликите помеѓу двете услуги, со 
цел да не се претстави себеси како независен инвести-
циски советник за целокупната активност. Во комуни-
кацијата со клиентите инвестициското друштво не смее 
неоправдано да ги истакнува услугите на независно ин-
вестициско советување  во однос на услугите за давање 
зависни инвестициски услуги. 

(3) Инвестициско друштво кое дава инвестициско 
советување на независна или зависна основа, треба да 
му го објасни на клиентот опсегот на финансиски 
инструменти што му  ги препорачува, вклучувајќи ја и 
поврзаноста на друштвото со издавачите или понудува-
чите на  финансиските инструменти. 

(4) Инвестициското друштво е должно да обезбеди 
опис на видовите на финансиските инструменти, опсег 
на финансиски инструменти и анализите на понудува-
чите за секој вид на инструмент поединечно согласно 
обемот на услугата. 

(5) Кога инвестициското друштво дава независно со-
ветување, должно е да го опише начинот на кој дадената 
услуга ги исполнува условите за давање на инвестицис-
ко советување на независна основа, како и факторите 
кои инвестициското друштво ги има во предвид во про-
цесот на селекција на финансиските инструменти кои ги 
препорачува, како што се ризиците, трошоците и ком-
плексноста на финансиските инструменти. 

(6) Кога опсегот на финансиски инструменти анали-
зирани од страна на инвестициското друштво кое дава 
инвестициско советување на независна основа вклучува 
сопствени финансиски инструменти или инструменти 
издадени или понудени од лица со кои инвестициското 
друштво е тесно поврзано или има било какви блиски 
правни или економски односи, во тој случај инвестицис-
кото друштво, за секој вид на финансиски инструмент 
треба да го разграничи опсегот на финансиските инстру-
менти издадени или понудени од лица со кои што ин-
вестициското друштво не е поврзано по ниту еден ос-
нов. 

(7) Инвестициското друштво кое дава периодична 
проценка за соодветноста на препораките дадени во сог-
ласност со член 96 од овој закон, должно е да ги обезбе-
ди следните информации: 

1) зачестеноста и обемот на периодичната проценка 
на соодветноста и таму каде што е релевантно, условите 
врз основа на кои е извршена таа проценка; 

2) степенот до кој претходно собраните информации 
ќе бидат предмет на повторна проценка и 

3) начинот на кој клиентот ќе биде известен за ажу-
рираната препорака. 

 
Инвестициско советување на независна основа 

 
Член 78 

(1) Инвестициско друштво кое дава инвестициско 
советување на независна основа треба да утврди и вос-
постави процес на селекција со цел да се анализираат и 
споредат доволен број на финансиски инструменти дос-
тапни на пазарот. 

(2) Инвестициското друштво при анализата на дово-
лен број на финансиски инструменти од став (1) на овој 
член е должно да обезбеди дека финансиските инстру-
менти се доволно различни во поглед на нивниот вид и 
во поглед на издавачите или понудувачите на произво-
дот, со цел да се осигура дека можат соодветно да ги ис-
полнат инвестициските цели на клиентот, при што ана-
лизата не смее да се ограничи на финансиските инстру-
менти издадени или понудени од: 
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1) самото инвестициско друштво или од субјекти со 
кои е тесно поврзано инвестициското друштво или 

2) други субјекти со кои инвестициското друштво е 
тесно поврзано или има блиски правни или економски 
врски како што се договорни односи кои би претставу-
вале ризик за нарушување на независноста на дадениот 
совет; 

(3) Процесот на селекција од став (1) на овој член 
треба да ги вклучи следниве елементи:  

а)  бројот и разновидноста на финансиските инстру-
менти што се земаат предвид е пропорционален со обе-
мот на услугите за инвестициско советување кои што ги 
нуди независен инвестициски советник; 

б) бројот и разновидноста на финансиските инстру-
менти кои се земени предвид е  соодветно репрезента-
тивен на финансиските инструменти достапни на паза-
рот; 

в) количината на финансиски инструменти издадени 
од инвестициското друштво или од лица со кои е тесно 
поврзано е пропорционална со вкупниот износ на фи-
нансиски инструменти кои се земени во предвид и 

г) критериумите за избор на различни финансиски 
инструменти ги вклучуваат сите релевантни аспекти, 
како што се ризиците, трошоците и сложеноста, како и 
карактеристиките на клиентите на инвестициското 
друштво, со цел да обезбедат непристрасен избор на 
инструментите што се препорачуваат. 

 (4) Во случај кога селекцијата предвидена со став 
(1) и став (3) на овој член не е можна поради начинот на 
работење или специфичниот опсег на услугите кои ги 
нуди, инвестициското друштво кое дава инвестициско 
советување не може да се претстави како независно. 

(5) Инвестициското друштво кое дава независно ин-
вестициско советување и кое се фокусира на одредени 
категории или специфичен опсег на финансиски 
инструменти, мора да ги исполнува следниве услови: 

а) друштвото се промовира на начин со кој привле-
кува исклучиво клиенти кои даваат предност на тие ка-
тегории или опсег на финансиски инструменти на кои 
друштвото се фокусира;   

б) друштвото бара од клиентите да се произнесат де-
ка се заинтересирани за инвестирање само во одредена-
та категорија или опсег на финансиски инструменти и 

в) пред давање на услугата, друштвото треба да обез-
беди дека услугата е соодветна за секој нов клиент врз 
основа на тоа што неговиот начин на работење одговара 
на потребите и на целите на клиентот и опсегот на фи-
нансиски инструменти кои се соодветни за клиентот, а 
во спротивно  друштвото не смее да ја нуди таа услуга 
на клиентот. 

(6) Инвестициско друштво кое дава инвестициски 
совети и на независна основа и на зависна основа, треба 
да ги исполни следниве услови: 

a) пред да ги обезбеди услугите, да ги информира 
навремено своите клиенти преку траен медиум, дали ин-
вестицискиот совет ќе биде независен или зависен; 

б) да се претставува како независно инвестициско 
друштво за услугите за коишто дава инвестициско сове-
тување на независна основа; 

в) да има соодветни организациски барања и меха-
низми за контрола со цел да обезбеди дека двата вида на 
услуги на советување и инвестициските советници се 
јасно одделени едни од други и дека клиентите нема да 
бидат доведени во заблуда за видот на советувањето кое 
го добиваат, како и дека истото е соодветно за нив. 

(7) Инвестициското друштво не смее да дозволи ис-
то физичко лице истовремено да дава и независно и за-
висно советување. 

ДЕЛ 3 
СТИМУЛАЦИИ НА ИНВЕСТИЦИСКО ДРУШТВО 

 
Опфат на примена на стимулациите 

 
Член 79 

(1)  Во смисла на овој закон, за стимулации се сме-
таат надоместоци, провизии парична и непарична ко-
рист поврзани со давање на инвестициските услуги и ак-
тивности и помошни услуги за клиенти, а кои инвести-
циското друштво ги дава или прима од страна на трето 
лице или лице кое делува за сметка на третото лице.  

(2) По исклучок од став (1) на овој член, како стиму-
лации не се сметаат плаќања кои овозможуваат или се 
потребни за вршење на инвестициски услуги како што 
се трошоци за чување, надоместоци за утврдување и по-
рамнување, регулаторни и законски надоместоци, а  кои 
по својата природа не ја загрозуваат обврската на инвес-
тициското друштво да делува чесно, правично и во сог-
ласност со правилата на професијата како и во соглас-
ност со најдобаринтерес на своите клиенти.  

(3) Инвестициско друштво може да дава или прима 
стимулации само доколку заедно се исполнети следните 
услови: 

а) стимулирањето е наменето за подобрување на ква-
литетот на услугата која се дава на клиентот; 

б) стимулирањето не ја загрозува обврската на ин-
вестициското друштво да постапува во најдобар инте-
рес на клиентот, чесно, правично и во согласност со пра-
вилата на професијата; 

в) клиентот навремено, пред давањето на услугата, 
на јасен, целoсно точен  и разбирлив начин е запознаен 
дека постои стимулација  поврзана со одредена услуга, 
како и за природата и износот или количината на стиму-
лацијата, а доколку не е можно да се утврди износот или 
количината на стимулацијата, клиентот се запознава со 
начинот на утврдување на стимулацијата.    

(4) Доколку е соодветно, инвестициското друштво 
го известува клиентот за механизмите за пренос на на-
доместоците, провизиите, паричната или непаричната 
корист на клиентот, а кои се примени во врска со дава-
њето на инвестициските или помошните услуги. 

(5) Доколку инвестициското друштво стимулирање-
то го дава или прима спротивно на одредбите на овој 
член, се смета дека инвестициското друштво не управу-
ва со судирот на интереси во согласност со одредбите 
од овој закон и дека не постапува во најдобар интерес 
на клиентите. 

 
Услови за подобрување на квалитетот на услугите 

 
Член 80 

(1) Надоместоците, провизиите или непаричните ко-
ристи од член 79 став (3) точка а) се сметаат дека се на-
менети за подобрување на квалитетот на услугата која 
се нуди на клиентот, доколку се исполнети сите следни 
услови: 

1) оправдани се со давање на дополнителни услуги 
или услуги на повисоко ниво на релевантниот клиент, 
пропорционално на висината на примената  стимулаци-
ја од страна на инвестициското друштво; 

2) доколку се работи за стимулирање кое претставу-
ва  директна корист за друштвото, неговите акционери 
или вработените, мора истовремено да постои еднаква  
корист и за релевантниот клиент и 

3) доколку се работи за (on-going) постојана  стиму-
лација, истата мора да се оправда со  обезбедување по-
стојана корист за клиентот. 

(2) Не се дозволени надоместоци, провизии или не-
парична корист кои се причина за пристрасно или штет-
но вршење на услуги за клиентот.  
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(3) Условите од став (1) на овој член мора да бидат 
исполнети сé додека инвестициското друштво плаќа 
или наплатува надоместоци и провизии односно дава 
или прима непарична корист.  

(4) Инвестициското друштво е должно да води еви-
денција за сите надоместоци, провизии и непарична ко-
рист кои инвестициското друштво ги примило од трето 
лице во врска со вршење инвестициски  услуги и актив-
ности и помошни услуги на начин и во рокови пропи-
шани со Правилникот од член 81 став (6) од овој закон.  

(5) Во текот на периодот во кој инвестициското 
друштво дава или прима дополнителни стимулации  
поврзани со услугите кои им ги нуди на клиентите, 
должно е најмалку еднаш годишно секој клиент посебно 
да го извести за вкупниот износ  или количината на при-
мени дополнителни стимулации, освен оние од член 79 
став (2) од овој закон. 

(6) Доколку во дистрибутивниот канал учествуваат 
повеќе инвестициски друштва, тогаш секое инвестицис-
ко друштво кое нуди инвестициски услуги и активности 
и помошни услуги е должно да ја исполнува обврската 
за известување на своите клиенти. 

 
Стимулации поврзани со управување со портфолио 

и независно инвестициско советување 
 

Член 81 
(1) Инвестициското друштво кое согласно членови-

те 77 и 78 дава независно инвестициско советување и 
кое ја  врши услугата од член 5 став (1) точка г) од овој 
закон, не смее да прима ниту да задржува дополнителни 
стимулации во однос на таа услуга.  

(2) Доколку инвестициското друштво прими стиму-
лации при давањето на услугите од став (1) на овој член,  
должно е истите во целост да  му ги пренесе на клиен-
тот.  

(3) Инвестициското друштво е должно да воспос-
тави и применува политика која ќе овозможи стимула-
циите кои се примаат во случаите од став (1) на овој 
член да се пренесат на клиентот и истиот да биде за тоа 
известен на соодветен начин. 

(4) Забраната од став (1) на овој член не се однесува 
на мали непарични стимулации кои можат да го подоб-
рат квалитетот на услугите кои се даваат на клиентот и 
кои според својот обем и природа се такви што не можат 
да ја загрозат обврската на инвестициското друштво да 
делува во најдобар интерес на клиентот, под услов ин-
вестициското друштво јасно да го информирало клиен-
тот за истите согласно став 5 на овој член. 

(5) Инвестициското друштво е должно навремено, 
пред давањето на инвестициските услуги и активности 
или помошни услуги  да го извести клиентот за малите 
непарични стимулации на овој член.  

(6) Комисијата со Правилник подетално ги пропи-
шува малите непарични стимулации како и стимулаци-
ите од членовите 79, 80, 82, 83 и 84 од овој закон. 

 
Инвестициско истражување и маркетинг  

комуникации 
 

Член  82 
(1) Во смисла на овој член, поимот истражување се 

однесува на материјал за истражување или услуги кои 
се однесуваат на еден или повеќе финансиски инстру-
менти или други средства (имот), издавачи или по-
тенцијални издавачи на финансиски инструменти или 
материјал за истражување или услуги кои се тесно пов-
рзани со посебна индустрија или пазар, така што пружа-
ат информации за финансиските инструменти, другите 
средства (имотот) или издавачите во таа индустрија или 
пазар.  

(2) Истражувањето од став (1) на овој член опфаќа и 
материјали или услуги во чии рамки директно или ин-
директно се препорачува или предлага инвестициска 
стратегија, и кои даваат образложено мислење за сегаш-
ната или идна вредност или цена на тие финансиски 
инструменти или средства (имот), или материјали или 
услуги кои содржат анализа, согледувања и заклучоци 
изведени врз основа на нови или постоечки информации 
кои би можеле да се искористат за информирање за ин-
вестициска стратегија и да бидат релевантни и да созда-
дат дополнителна вредност на одлуките кои  инвести-
циското друштво ги донесува во име на клиентите на 
кои тоа истражување им се наплаќа. 

(3) Доколку истражувањето од став (2) на овој член 
е наменето за каналите за дистрибуција или за јавноста 
треба да се исполнети следните услови:  

а) истражувањето или информацијата се означени 
или опишани како инвестициско истражување или со 
друг сличен термин или се претставени како објективно 
или независно објаснување на она што е предмет на 
препораката;  

б) доколку препораката од истражувањето е изготве-
на од страна на инвестициското друштво за клиент, ис-
тата не преставува инвестициско советување во соглас-
ност со овој закон во однос на тој клиент. 

(4) Доколку препораката за инвестирање не ги ис-
полнува условите од став (2) на овој член, тогаш истата 
претставува маркетинг комуникација согласно овој за-
кон и инвестициското друштво коешто ја изработува 
или дистрибуира таквата препорака е должно јасно да ја 
идентификува како маркетинг комуникација. 

(5) Инвестициските друштва се должни да обезбедат 
дека секоја маркетинг комуникација содржи јасна и нед-
восмислена изјава дека препораката преку маркетинг 
комуникација не е подготвена во согласност со закон-
ските барања наменети за промовирање на независноста 
на инвестициското истражување и дека не е предмет на 
било каква забрана за понатамошно дистрибуирање кое 
се однесува на инвестициското истражување. 

 
Стимулации поврзани со истражување 

 
Член 83 

(1) Кога трето лице врши истражување за инвести-
циско друштво кое управува со портфолио или врши 
други инвестициски услуги или помошни услуги, тоа 
истражување не се смета за  стимулација во смисла на 
овој закон, доколку истото се врши во замена за: 

1) директни плаќања за кои инвестициското друш-
тво користи сопствени средства; 

2) плаќања преку посебна сметка за истражување ко-
ја е под контрола на инвестициското друштво под услов 
при водењето на таа сметка да бидат исполнети услови-
те утврдени со Правилникот од член 81 став (6) од овој 
закон.   

(2) Доколку се користи сметката за истражување од 
став (1) точка 2) на овој член, инвестициското друштво 
е должно клиентот да го информира за: 

1) пред давањето на услугата, износот на буџетот за 
истражување и проценетиот износ на надоместок за ис-
тражување кои се пресметуваат за секој клиент;  

2) годишните податоци за вкупните трошоци напра-
вени за истражувањето кое е извршено од третото лице. 

(3) Кога трето лице врши истражување за инвести-
циско друштво кое управува со портфолио или врши 
други инвестициски услуги или помошни услуги, тоа 
истражување не се смета за  стимулација во смисла на 
овој закон, доколку истото се врши во замена за: 

1) директни плаќања за кои инвестициското друш-
тво користи сопствени средства; 
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2) плаќања преку посебна сметка за истражување која 
е под контрола на инвестициското друштво под услов при 
водењето на таа сметка да бидат исполнети условите ут-
врдени со Правилникот од член 81 став (6) од овој закон.  

(4) Доколку се користи сметката за истражување од 
став (1) точка 2) на овој член, инвестициското друштво 
е должно клиентот да го информира за: 

1) пред давањето на услугата, износот на буџетот за 
истражување и проценетиот износ на надоместок за ис-
тражување кои ќе се пресметаат за секој клиент;  

2) годишните податоци за вкупните трошоци напра-
вени за истражувањето кое е извршено од третото лице. 

(5) Кога трето лице врши истражување за инвести-
циско друштво кое управува со портфолио или врши 
други инвестициски услуги или помошни услуги за кли-
ентите, се смета дека во однос на тие стимулации се ис-
полнети условите од ставовите (3) и (4) на овој член до-
колку кумулативно се исполнети сите следни услови: 

1) истражувањето се однесува на издавачи чија па-
зарна капитализација не надминала 62.000.000.000 де-
нари во период од 36 месеци пред давањето на услугата 
за истражување; 

2)  ако пред давањето на услугата извршување на на-
лози или истражување, инвестициското друштво и дава-
телот на услугата истражување, склучиле договор со кој 
се утврдува кој дел од комбинираните надоместоци или 
заедничките плаќања за услугите на извршување на на-
лози и истражување, може да се припише на истражува-
њето и  

3) доколку инвестициското друштво го известило 
клиентот за заедничките плаќања за услугите на из-
вршување на налози и истражување кои се исплатени на 
трети лица кои даваат услуги на истражување. 

 
Стимулации поврзани со пакет на инвестициски 

производи 
 

Член 84 
(1) Доколку инвестициското друштво нуди инвести-

циска услуга заедно со друга услуга или производ како 
дел од еден пакет или како услов за ист договор или па-
кет, инвестициското друштво е должно да го информира 
клиентот дали е можно да се купат различни делови од 
пакетот посебно пришто за секој дел од пакетот дава по-
себен приказ на трошоците и надоместоците.  

(2) Доколку постои веројатност дека ризиците  кои 
произлегуваат од договорот или пакетот од став (1) на 
овој член којшто е понуден на мал инвеститор, да се раз-
ликуваат од  ризиците поврзани со поединечните де-
лови, инвестициското друштво е должно да обезбеди со-
одветен опис на различните делови од договорот или па-
кетот и начинот на кој нивното взаемно делување влијае 
на вкупниот ризик.    

 
ДЕЛ 4 

КАДРОВСКИ УСЛОВИ ЗА ИЗВРШУВАЊЕ НА ИН-
ВЕСТИЦИСКИ УСЛУГИ 

 
Oпшти кадровски услови 

 
Член 85 

(1) Инвестициското друштво е должно во секој мо-
мент да ги исполнува организациските услови пропиша-
ни со овој закон и да има на располагање доволен број 
на лица со соодветни знаења и квалификации кои обез-
бедуваат постапување во најдобар интерес на клиентот, 
во зависност од обемот на работење, услугите и актив-
ностите кои ги извршува и во однос на кои инструменти 
и/или инвестициски производи се извршуваат тие услу-
ги и активности. 

(2) Знаењата и квалификациите од став (1) на овој 
член мора да ги имаат вработените во инвестициското 
друштво и другите физички лица кои во име или за 

сметка на инвестициското друштво, независно од орга-
низациската структура на друштвото и работното место 
или задолженијата на секое лице  во рамките на инвес-
тициските услуги и активности кои ги извршува друш-
твото, ги вршат следните работи: 

а) ги информираат или учествуваат во информира-
њето на клиентите или потенцијалните клиенти за фи-
нансиските инструменти, инвестициските услуги и ак-
тивности и помошните услуги на друштвото или ги со-
ветуваат клиентите за услугите и активностите на друш-
твото; 

б) извршуваат или вршат пренос на налози на клиен-
ти или тргуваат во име и за сметка на друштвото; 

в) им даваат инвестициски совети на клиентите или 
носат инвестициски одлуки во рамките на услугата за 
управување со портфолио.   

(3) Покрај барањата од став (1) на овој член соодвет-
ни знаења и квалификации мора да имаат и лицата кои, 
согласно воспоставените линии на одговорност во орга-
низациската структура на инвестициското друштво вр-
шат непосреден надзор над работата на лицата од став 
(2) на овој член. 

 
Овластени лица 

 
Член 86 

(1) Работите од член 85 став (2) на овој закон можат 
да ги извршуваат само лица кои, согласно Правилникот 
од член 88 на овој закон, имаат квалификации и работно 
искуство соодветни на работите кои ги извршуваат. 

(2) По исклучок од став (1) на овој член, работите од 
член 85 став (2) на овој закон можат да ги извршуваат и 
лица кои немаат соодветна квалификација или работно 
искуство, доколку тие лица ги исполнуваат условите од 
член 87 став (4) на овој закон, кои подетално се уреду-
ваат со Правилникот од член 88 на овој закон. 

(3) Инвестициското друштво е должно да обезбеди 
дека лицата од член 85 став (1) на овој закон се запозна-
ени со политиките и со процедурите кои ги има вос-
поставено инвестициското друштво заради обезбедува-
ње на постапување во согласност со одредбите на овој 
закон. 

 
Обврски на инвестициското друштво во однос на 

кадровските услови 
 

Член 87 
(1) Инвестициското друштво е должно да обезбеди 

дека само лицата кои ги исполнуваат условите од член 
86 став (1) и (2) на овој закон извршуваат работи од член 
85 став (2) и (3) на овој закон. 

(2) Инвестициското друштво е должно во согласност 
со Правилникот од член 88 на овој закон да води регис-
тар на овластени лица од член 86 став (1) и (2) на овој 
закон. 

(3) Инвестициското друштво е должно да воспос-
тави систем на континуирано образование за лицата од 
член 85 став (1) на овој закон, соодветен на сложеноста 
и обемот на работи кои ги извршуваат тие лица, во сог-
ласност со правилникот од член 88 на овој закон. 

(4) Инвестициското друштво е должно да воспос-
тави ефикасен систем на надзор над извршувањето на 
работите од член 85 став (2) на овој закон и да презема 
соодветни мерки во случај на неисполнување на усло-
вите пропишани со овој закон и Правилникот од член 88 
на овој закон. 

 
Признати квалификации 

 
Член 88 

(1) Комисијата со Правилник пропишува минимални 
знаења и квалификации, компетентност и потребно ра-
ботно искуство за секоја работа од член 85 став (2) на 
овој закон. 
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(2) Комисијата е овластена да спроведува стручни 
испити за проверка на знаењата и стекнувањето на пот-
ребни квалификации за извршувањето на работите од 
член 85 став (2) од овој закон. 

(3) Како квалификации или дел од квалификациите 
од став (2) на овој член Комисијата може да признае и 
квалификации, сертификати, испити или други стручни 
потврди за знаењето кои ги издала соодветна институ-
ции, доколку истите исполнуваат стандард на знаење 
барем на ниво на квалификациите од став (1) на овој 
член, во согласност со минималниот сет на компетенции 
од став (1) на овој член. 

(4) Комисијата ажурираниот попис на признати ква-
лификации за работите од член 85 став (2) од овој закон 
го објавува на својата веб- страница. 

(5) Комисијата е овластена да спроведува надзор над 
приментата на одредбите од овој дел.  

(6) Комисијата со Правилникот од став (1) на овој 
член подетално го уредува следново: 

а) категориите на лица и работи од член 85 став (2) 
на овој закон; 

б) критериумите за исполнување на условите од 
член 86 на овој закон под кои може да се извршуваат 
работите од член 85 на овој закон; 

в) обврските на инвестициското друштво од член 87 
на овој закон во однос на начинот на водење и содржи-
ната на регистарот, содржината и начинот на спроведу-
вање на образованието и начинот на извршување на над-
зорот над примената на одредбите од овој дел;  

г) минималните знаења и квалификации,  компетен-
тност и потребно работно искуство од член 85 став (2) 
на овој член и 

д) постапката на признавање на стручните квалифи-
кации од став (2) и став (3) на овој член.    

(7) Комисијата со Правилник подетално го пропи-
шува начинот на спроведување на стручните испити од 
став (2) на овој член. 

 
ДЕЛ 5 

КАТЕГОРИЗИРАЊЕ НА КЛИЕНТИ 
 

Категории на клиенти 
 

Член 89 
(1) Инвестициското друштво е должно да врши ка-

тегоризирање на своите клиенти на мали и професио-
нални вложувачи, врз основа на нивното знаење, искус-
тво, финансиска состојба и инвестициски цели. 

 (2) Инвестициското друштво е должно да воспос-
тави и применува пишани интерни политики и процеду-
ри за категоризирање на клиентите од став (1) на овој 
член. 

(3) Професионален вложувач е клиент на инвести-
циското друштво кој ги исполнува критериумите од 
член 91 од овој закон. 

(4) Мал вложувач е клиент на инвестициското друш-
тво кој согласно со одредбите на овој закон не ги испол-
нува критериумите за професионален вложувач. 

 
Договори со мал и професионален вложувач 

 
Член 90 

(1) Инвестициското друштво е должно, пред првото 
извршување на инвестициски услуги и активности или 
помошни услуги од  член 5  на овој закон, да склучи 
писмен договор со клиентот во печатена форма или на 
друг траен медиум со кој се регулираат нивните  меѓу-
себни права и обврски. 

(2) Со договорот  од став (1) на овој член се утврду-
ваат основните права и обврски на договорните страни 
и треба да го содржи најмалку следново: 

 a) опис на услугите, и таму каде што е соодветно, 
природата и опфатот на инвестициското советување  
кое се обезбедува; 

 б) видовите на финансиски инструменти кои можат 
да се купат и продадат и видовите на трансакции кои 
може да се извршуваат за сметка на клиентот, како и 
забранетите инструменти или трансакции, доколку ин-
вестициското друштво врши услуги за управување со 
портфолио за клиентот и 

в) опис на главните карактеристики на сите инвести-
циски услуги и активности или помошни услуги кои 
што се обезбедуваат,  вклучително и, доколку е примен-
ливо, улогата на друштвото во однос на корпоративните 
активности поврзани со инструментите на клиентот и 
условите под кои трансакциите финансирани со хартии 
од вредност кои ги вклучуваат хартиите од вредност во 
согласност на клиентот оствариле принос за клиентот. 

(3) Договорот склучен на далечина со користење на 
средства за електронска комуникација може да биде 
потпишан од клиентот и со квалификуван дигитален 
сертификат. 

(4) Обврската за склучување на договор од став (1) 
на овој член се однесува тогаш кога  услугата давање на 
инвестициско советување, се прави врз основа на пери-
одична проценка на соодветноста на финансиски 
инструменти и услуги кои се препорачани. 

 
Професионални вложувачи 

 
Член 91 

(1) Професионален  вложувач е лице кое поседува 
доволно искуство, знаење и стручност за самостојно до-
несување на одлуки за правилна проценка на ризиците 
поврзани со тоа инвестирање. 

(2) Субјект кој се смета за професионален вложувач 
во смисла на овој закон при извршување на  сите инвес-
тициски услуги и активности и помошни  услуги од член 
5 од овој закон во однос на сите финансиски инструмен-
ти е: 

а) Субјект кој има одобрение за работа на финансис-
киот пазар или подлежи на надзор од надлежен регула-
торен орган: 

1) инвестициско друштво; 
2) банка (кредитна институција); 
3) други овластени финансиски институции со одоб-

рение за работа издадено од надлежен регулаторен ор-
ган или кои се регулирани  со посебни закони;  

4) друштво за осигурување; 
5) инвестициски фондови и друштва за управување 

со инвестициски фондови; 
6) пензиски фондови и друштва за управување со 

пензиски фондови; 
7) трговци со стока и со стокови деривативи; 
8) други институционални инвеститори чијашто 

главна активност не е опфатена со алинеите од 1 до 7 од 
оваа точка, а подлежат на обврска за одобрување или 
регулирање на нивното работење на финансискиот па-
зар; 

б) Правни субјекти кои, во претходната деловна го-
дина, исполниле најмалку два од следните услови: 

1) вкупна актива: 1.200.000.000 денари; 
2) нето приходи: 2.400.000.000 денари; 
3) капитал (сопствени средства): 120.000.000 денари. 
в) Национални и регионални влади, јавно тело кое 

управува со јавен долг, централни банки, меѓународни 
и наднационални институции како Светска банка, Ме-
ѓународен монетарен фонд, Европска централна банка, 
Европска инвестициска банка и други слични меѓуна-
родни организации. 

г) Други институционални инвеститори чија главна 
активност е инвестирање во финансиски инструменти, 
вклучувајќи ги и субјектите кои се занимаваат со  секју-
ритизација на имот или со други трансакции за финан-
сирање. 
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Повисок степен на заштита на клиентот 
 

Член 92 
(1) Инвестициското друштво може на барање на про-

фесионалниот вложувач да му овозможи повисок сте-
пен на заштита каков што им овозможува на малите  
вложувачи. 

(2) Инвестициското друштво е должно, пред давање-
то на услугата, да го извести секој клиент од член 91 на 
овој закон, дека врз основа на достапните податоци го 
смета за професионален вложувач и дека ќе постапува 
во согласност со таквото негово категоризирање, освен 
ако клиентот и инвестициското друштво не се договорат 
поинаку. 

(3) Инвестициското друштво е должно да го извести 
клиентот од член 91  на овој закон за можноста за под-
несување на барање за промена  на договорените услови 
со цел постигнување на повисок степен на заштита. 

(4) Клиентот од член 91 на овој закон е обврзан да 
побара повисок степен на заштита доколку смета дека 
не е во можност правилно да ги процени или да  упра-
вува со утврдените ризици. 

(5) Инвестициското друштво е должно да му обезбе-
ди повисок степен на заштита на клиентот од член 91 на 
овој закон, доколку со него има склучено договор,  сог-
ласно кој инвестициското друштво спрема клиентот не-
ма да применува правила за деловно однесување како 
спрема професионалните  вложувачи. 

(6) Договорот од став (5) на овој член се склучува во 
писмена форма, со задолжително наведување дали се 
применува на една или повеќе утврдени услуги или 
трансакции, или односно на еден или повеќе видови на 
производи или трансакции. 

 
Добивање статус на професионален вложувач врз 

основа на барање 
 

Член 93 
(1) Покрај клиентите на инвестициското друштво 

наведени во член 91  на овој закон, и други клиенти на 
инвестициското друштво, вклучувајќи институции со 
јавни овластувања, единица на локална самоуправа, 
правни и физички лица, може од инвестициското друш-
тво да побараат добивање статус на професионален вло-
жувач под услови предвидени со овој член.  

(2) Инвестициското друштво е должно, врз основа на 
барањето од став (1) на овој член, да процени дали кли-
ентот може да донесе инвестициска одлука и да ги 
разбере ризиците поврзани со одредена трансакција или 
услуга. 

(3) При проценката од став (2) на овој член инвести-
циското друштво треба да ги има предвид стручноста, 
искуството и знаењата на клиентот. Знаењето и искус-
твото на клиентот не може да се претпостави дека е со-
одветно со знаењето и со искуството на клиентот од 
член 91  на овој закон, туку истото инвестициското 
друштво мора посебно да го утврди. 

(4) При поднесување на барање за добивање статус 
на професионален  вложувач, клиентот мора да му до-
каже на инвестициското друштво дека исполнува нај-
малку два од следниве услови: 

а) за своја сметка извршил во просек 10 трансакции 
со значителен обем во секој квартал, во период од една 
година на релевантен пазар пред поднесување на бара-
њето; 

б) вредноста на портфолиото на финансиски инстру-
менти и парични средства на клиентот надминува 
30.000.000 денари; и 

в) работи или работел во финансискиот сектор нај-
малку една година на стручни работи кои бараат знаење 
за трансакциите или услугите за кои се бара статус на 
професионален  вложувач. 

(5) Релевантен пазар од став (4) точка (а) на овој член 
е пазар на кој се тргува со финансиски инструменти за 
кои клиентот сака да добие статус на професионален  
вложувач. 

(6) Инвестициското друштво може кон клиентот од 
став (1) на овој член да постапува како кон професиона-
лен  вложувач, ако се исполнети условите  од став (4) на 
овој член и постапката за откажување од повисок  сте-
пен на заштита согласно член 94 од овој закон. 

 
Откажување од повисок степен на заштита 

 
Член 94 

(1) Клиентите од член 91  на овој Закон можат да се 
откажат од повисок степен на заштита каков што им се 
овозможува на мали  вложувачи, кои се гарантираат со 
правилата за деловно работење, само доколку се испол-
нети следните услови: 

а) клиентот во писмена форма да побара од инвести-
циското друштво статус на професионален  вложувач, 
со напомена дали тој статус го бара за сите или во однос 
на конкретната инвестициска услуга, трансакција, вид 
на трансакција или производ; 

б) инвестициското друштво во писмена форма јасно 
да го предупреди клиентот за правата и заштитата кои 
ги губи со изборот на статус на професионален вложу-
вач  и 

в) клиентот во писмена форма, во документ кој е од-
воен од договорот, да потврди дека е свесен за послед-
иците од губењето на правата и заштитата на мали вло-
жувачи .  

(2) Инвестициското друштво е должно пред да доне-
се одлука за прифаќање на барањето за доделување на 
статус на професионален вложувач , да ги преземе сите 
соодветни мерки за да утврди дали клиентот ги испол-
нува условите од член 93  на овој Закон. 

(3) Професионалниот вложувач  е должен да го из-
вести инвестициското друштво за секоја промена која 
би можела да влијае на неговата категоризација. 

(4) Инвестициското друштво е должно да преземе 
соодветни мерки за промена на категоризацијата на кли-
ентот ако утврди дека клиентот повеќе не ги исполнува 
условите предвидени за професионален вложувач. 

(5) Инвестициското друштво е должно да има пиша-
ни интерни процедури за категоризација на клиентите. 

 
Услуги кои се обезбедуваат на професионалниот 

вложувач 
 

Член 95 
(1) Обврските на инвестициското друштво во врска 

со приказ на информации од член 75 став (2) точка ѓ) на 
овој Закон не се применуваат на другите услуги кои се 
извршуваат за професионалниот вложувач, со исклучок 
на инвестициското советување и услугите за управува-
ње со портфолио. 

(2) Обврските на инвестициското друштво од член 
102 на овој Закон не се применуваат на услугите кои се 
извршуваат за професионалниот вложувач , освен ако 
професионалниот вложувач , во електронска или писме-
на форма, го извести инвестициското друштво дека сака 
инвестициското друштво да се придржува до тие од-
редби. 

(3) Инвестициското друштво е должно да води еви-
денција за комуникацијата со клиентите од став (2) на 
овој член. 
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ДЕЛ 6 
СООДВЕТНОСТ НА ИНВЕСТИЦИСКИТЕ УСЛУГИ 

И ФИНАНСИСКИТЕ ИНСТРУМЕНТИ 
 

Проценка на соодветноста на инвестициските услу-
ги и финансиските инструменти при давање на услу-
гите инвестициско советување или управување  

со портфолио 
 

Член 96 
(1) Инвестициското друштво е должно при давање 

на услугите  за инвестициско советување или управува-
ње со портфолио,  имајќи ги во предвид  природата и 
обемот на услугата, да процени дали услугата и финан-
сискиот инструмент се соодветни за клиентот, особено 
дали се во согласност со подготвеноста на клиентот да 
преземе ризик и со неговата способност да поднесе за-
губа.  

(2) Проценката од став (1) на овој член, мора да ги 
опфаќа следните критериуми : 

1) усогласеност на трансакцијата со инвестициските 
цели и финансиската состојба на клиентот или потенци-
јалниот клиент;   

2) финансиска способност на клиентот или потенци-
јалниот клиент да го поднесе ризикот од вложувањето 
кој произлегува од трансакцијата;  

3) знаење и искуство на клиентот или потенцијални-
от клиент потребно за разбирање на ризикот поврзан со 
услугата која му се обезбедува. 

(3) Кога инвестициското друштво му обезбедува ус-
луги за инвестициско советување или управување со 
портфолио на професионален вложувач, има право да 
претпостави дека клиентот има потребен степен на ис-
куство и знаење од став (2) точка 3) на овој член во врска 
со производите, трансакциите и услугите за кои е така 
класифициран. Кога инвестициската услуга се состои од 
давање на услугата инвестициско советување на профе-
сионален вложувач  од член 91 на овој закон, инвести-
циското друштво има право, во смисла на став (2) точка 
2) на овој член, да претпостави дека клиентот е финан-
сиски способен да ги поднесе сите ризици поврзани со 
вложувањето во согласност со инвестициските цели на 
клиентот. 

(4) Инвестициското друштво не смее да му препора-
ча  инвестициска услуга или финансиски инструмент на 
клиентот или потенцијалниот клиент доколку не ги 
обезбеди податоците од став (2) на овој член.  

(5) Доколку при давање на услугата инвестициско 
советување или управување со портфолио ниту една ус-
луга или финансиски инструмент не се соодветни за 
клиентот, инвестициското друштво не смее да му препо-
рача или да донесе одлука за тргување во врска со ис-
тите.  

(6) Комисијата со  Правилник поблиску ги пропишу-
ва начинот и критериумите врз основа на кои инвести-
циското друштво ќе ја прави проценката за соодветност 
на клиентот.  

 
Пакет на услуги 

 
Член 97 

Доколку инвестицискиот совет вклучува препорака 
за пакет на услуги или производи во согласност со член 
84 од овој закон, инвестициското друштво обезбедува 
дека целиот пакет е соодветен за клиентот. 

 
Проценка на соодветноста на инвестициските  

услуги и финансиските инструменти 
 

Член 98 
(1) При давање на инвестициски услуги кои не прет-

ставуваат инвестициско советување или управување со 
портфолио, инвестициското друштво е должно да ја 
процени дали тие инвестициските услуги или произво-
ди се соодветни за клиентот.  

(2) Доколку во понудата или побарувачката е вклу-
чен пакет производи во смислана член 84 од овој закон, 
проценката од став (1) на овој член мора да се однесува 
на соодветноста на целиот пакет.  

(3) Проценката од став (1) на овој член, инвестициско-
то друштво ја врши врз основа на податоци за знаењето и 
искуството на клиентот во областа на инвестирањето реле-
вантни за услугата или производот кој се нуди или бара.  

(4) За целите на проценката од став (1) на овој член, 
инвестициското друштво е должно да прибере податоци 
за знаењето и за искуството на клиентите од областа на 
инвестирањето, неговата финансиска состојба и инвес-
тициските цели на клиентот.  

(5) Доколку инвестициското друштво врз основа на 
податоците од став (4) на овој член процени дека произ-
водот или услугата не се соодветни за клиентот или по-
тенцијалниот клиент, инвестициското друштво може на 
изрично барање на клиентот или потенцијалниот клиент 
да му ја даде инвестициската услуга или производ, при  
што задолжително го предупред клиентот дека произво-
дот или услугата не се соодветни за него. 

(6) Доколку клиентот не му ги обезбеди податоците 
или не обезбедил доволно податоци од став (4) на овој 
член на инвестициското друштво,  инвестициското 
друштво може на изрично барање на клиентот или по-
тенцијалниот клиент да му ја даде инвестициската услу-
га на клиентот, а при тоа е должно да го предупреди дека 
не е во можност да утврди дали производот или услугата 
се соодветни за него. 

(7) Предупредувањето од став (5) и став (6) на овој 
член, инвестициското друштво може да го даде во 
писмена форма. 

 
Евиденција за соодветноста на инвестициските  

услуги и финансиските инструменти 
 

Член 99 
(1) Инвестициското друштво е должно да води еви-

денција за проценка на соодветноста на инвестициските 
услуги и финансиските инструменти која мора да ги 
содржи најмалку следните податоци: 

1) резултатите од проценката на соодветноста; 
2) секое предупредување упатено на клиентите во 

случај кога инвестициската услуга или производ се по-
тенцијално несоодветни за клиентот, како и податок за 
тоа дали клиентот и покрај предупредувањето барал из-
вршување на услугата и дали друштвото го прифатило 
истото и 

3) секое предупредување упатено на клиентот дека 
клиентот не обезбедил доволно податоци со цел да се 
направи проценка на соодветноста, податок за тоа дали 
клиентот и покрај предупредувањето барал извршување 
на услугата и дали друштвото го прифатило истото. 

 
Постапување со информациите на клиентите 
 

Член 100 
(1) Инвестициското друштво може податоците доби-

ени од клиентите во согласност со членовите 96 и 98  од 
овој закон, да ги смета за веродостојни, освен во случај 
кога има сознание дека податоците се застарени, неточ-
ни или непотполни.  

(2) Инвестициското друштво не смее да го поттик-
нува клиентот или потенцијалниот клиент на давање на 
непотполни податоци од член 96 и 98 од овој закон.  

 
Правила за деловно однесување при примање и пренос 

или извршување на налог за сметка на клиент 
 

Член 101 
(1) Инвестициското друштво кое врши прием и пре-

нос или извршување на налог за сметка на клиент со или 
без помошни услуги, освен давање на кредити и заем во 



20 март 2024  Бр. 66 - Стр. 121 
 
 
согласност со член 5 став (2) точка б) од овој закон кои 
не се состојат од постојните кредитни лимити на зае-
мите, платежните сметки и на нивното дозволено прече-
корување, може да ги врши истите без прибирање пода-
тоци или процена од член 98 од овој закон, доколку се 
исполнети следните услови:            

1) услугата се дава исклучиво на барање на клиентот 
или потенцијалниот клиент; 

2) клиентот или потенцијалниот клиент на јасен и 
недвосмислен начин е известен дека инвестициското 
друштво нема обврска да ја процени соодветноста на 
производот или услугата и дека поради тоа клиентот не 
ужива заштита која во други околности ја обезбедуваат 
правилата за деловно однесување;  

3) инвестициското друштво ефикасно управува со 
судирот на интереси на начин пропишан со овој Закон;  

4) услугата се однесува на некои од следните финан-
сиски инструменти: 

a) акции примени за тргување на регулиран пазар во  
земја-членка на  Европската Унија или идентичен пазар 
во трета земја или на МПТ, доколку се работи за акции 
на трговско друштво, со исклучок на акции или удели 
во друштва за колективно инвестирање кои не се отво-
рени инвестициски фондови и акции во кои се вградени 
деривативни инструменти;  

б) обврзници или друг вид на секјуритизиран долг 
примени за тргување на регулиран пазар во земја-член-
ка на  Европската Унија или идентичен пазар во трета 
земја или на МПТ, со исклучок на обврзници или друг 
вид секјуритизиран долг во кој се вградени деривативни 
инструменти или според нивната структура клиентот 
има потешкотии во разбирање на поврзаните ризици; 

в) инструменти на пазарот на пари, исклучувајќи ги 
оние во кои се вградени деривативни инструменти или 
според нивната структура клиентот има потешкотии во 
разбирање на поврзаните ризици; 

г) акции или удели во отворени инвестициски фон-
дови, со исклучок на структурирани отворени фондови; 

д) структурирани депозити, со исклучок на оние спо-
ред чијашто структура клиентот има потешкотии во раз-
бирањето на ризикот од принос или трошоците за излез 
пред нивно доспевање;  или  

ѓ) други некомплексни финансиски инструменти 
кои ги исполнуваат следните критериуми: 

- не се опфатени со член 3 став (1) точка 14) подточка 
4) на овој Закон; 

- постојат зголемени можности тој финансиски 
инструмент да се продаде, откупи или на друг начин да 
се реализира по цени кои се јавно достапни на учесни-
ците на пазарот и кои се или пазарни цени или цени кои 
се достапни или потврдени преку систем на вреднување 
кој е независен од издавачот; 

- не вклучуваат никаква стварна или потенцијална 
обврска за клиентот која ги надминува трошоците на 
стекнување на инструментот; 

- не содржат клаузула, услов или активирачки меха-
низам кои би можеле темелно да ја изменат природата 
или ризикот на вложување или профилот на исплата, ка-
ко што се вложувања кои содржат право на претворање 
на инструментот во друго вложување; 

- не вклучуваат експлицитни или имплицитни излез-
ни надоместоци кои го прават вложувањето нелик-
видно, иако технички постојат зголемени можности тој 
да се продаде, откупи или на друг начин да се реализира; 

- јавно се достапни соодветно целосни информации 
за неговите карактеристики, кои се лесно разбирливи и 
му овозможуваат на просечен мал вложувач  да донесе 
информирана одлука за склучување трансакција со на-
ведениот инструмент.   

(2) Известувањето од став (1) точка 2) на овој член 
може да се даде на соодветен образец во писмена форма.  

(3) Пазарот од трета земја се смета за идентичен со 
регулираниот пазар, утврден согласно овој закон  докол-
ку се исполнети најмалку следните услови: 

1) пазарот подлежи на одобрение за работа и конти-
нуиран ефикасен надзор;  

2) пазарот има јасни и транспарентни правила во 
поглед на прием на хартии од вредност на тргување, кои 
се  неограничено преносливи  и со кои може да се тргува 
на правичен, уреден и ефективен начин; 

3) издавачот на хартии од вредност подлежи на пе-
риодични и континуирани барања за известување, со 
што се обезбедува повисок степен на заштита на инвес-
титорите  и 

4) транспарентноста и интегритетот на пазарот се 
обезбедуваат преку спречување на злоупотреба на паза-
рот за тргување врз основа на внатрешни информации и 
пазарна манипулација.  

 
Извештај на клиентот за извршените услуги 

 
Член 102 

(1) Инвестициското друштво е должно на соодветен 
начин преку траен медиум да го известува клиентот за 
извршените услуги во роковите кои се определени со 
договорот од член 90 од овој закон. 

(2) Извештајот од став (1) на овој член вклучува, во 
зависност од видот и сложеноста на финансиските 
инструменти и видот на услугата, периодична комуни-
кација со клиентот и, доколку е применливо, трошоците 
поврзани со трансакцијата и услугата извршени за смет-
ка на клиентот.  

 
Изјава за соодветност на инвестициски совет 
 

Член 103 
(1) Кога инвестициското друштво извршува услуга 

на инвестициско советување за мал вложувач, истото е 
должно на клиентот пред извршување на препорачаната 
трансакција, на траен медиум да му обезбеди изјава за 
соодветност на инвестицискиот совет, со образложение 
на кој начин инвестицискиот совет ги исполнува инвес-
тициските цели и другите карактеристики на малиот 
вложувач. 

(2) Кога договорот за купување или продажба на фи-
нансиски инструменти е склучен преку средства за елек-
тронска комуникација, а доставувањето на изјава за со-
одветност не е возможна, истата може да се достави на 
траен медиум по склучување на трансакцијата, под ус-
лов клиентот да се согласил на подоцнежно доставува-
ње на изјавата за соодветност и доколку друштвото од-
напред му дало можност да ја одложи трансакцијата со 
цел да ја прими изјавата за соодветност.  

 
Периодичен извештај за соодветност 

 
Член 104 

Кога инвестициското друштво врши услуга управу-
вање со портфолио или кога го известил клиентот дека 
ќе извршува периодични проценки на соодветноста, пе-
риодичниот извештај мора да содржи ажурирана изјава 
за тоа како одредена инвестиција одговара на каракте-
ристиките, целите и другите обележја на малиот вложу-
вач. 

 
ДЕЛ 7 

ИЗВРШУВАЊЕ НА НАЛОЗИ НА КЛИЕНТИ 
 

Квалификуван налогодавач 
 

Член 105 
(1) Квалификуван налогодавач претставува налого-

давач од став (2) на овој член за чија сметка или со кого 
инвестициското друштво извршува налози и/или прима 
и пренесува налози и/или тргува за сопствена сметка 
и/или извршува помошни активности директно поврза-
ни со тие трансакции.  
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(2)  Квалификуван налогодавач може да биде: 
1) инвестициско друштво; 
2) банка (кредитна институција); 
3) друштво за осигурување; 
4) друштво за управување со инвестициски фондови 

за сопствена сметка и за сметка на инвестицискиот 
фонд; 

5) друштво за управување со пензиски фондови за 
сопствена сметка и за сметка на пензискиот фонд; 

6) други финансиски институции кои подлежат на 
обврска за добивање одобрение за работа според посеб-
ни прописи и чиешто работење е уредено со закон; 

7) национална влада и јавен орган за управување со 
јавен долг; 

8) Народната банка на Република Северна Македо-
нија и други централни банки; 

9) наднационални институции вклучувајќи но не ог-
раничувајќи се на институции како што се Светска 
банка, Европска Централна банка, Меѓународен монет-
раен фонд и слични; 

(3) Кога инвестициското друштво врши услуги и ак-
тивности од став (1) на овој член, истото не е должно да 
се придржува до правилата за деловно однесување од 
овој закон во однос на тие услуги и активности освен на 
членот 75 од овој закон. 

(4) Инвестициското друштво е должно во деловниот 
однос со квалификуваниот налогодавач да постапува 
професионално и во согласност со правилата на стру-
ката, земајќи ја во предвид природата и предметот на 
работата на квалификуваниот налогодавач, со него да 
комуницира на јасен, чесен и фер начин.    

 
Повисок степен на заштита на квалификуван  

налогодавач 
 

Член 106 
(1) Квалификуваниот налогодавач од член 105  став 

(2) од овој закон може од инвестициското друштво да 
побара статус на професионален или мал вложувач, во 
согласност со овој Закон.   

(2) При трансакции со друга договорна страна со се-
диште во  Европската Унија или трета земја, инвести-
циското друштво признава статус на квалификуван на-
логодавач на другата договорна страна само доколку 
тоа е пропишано со законодавството на тие земји.  

(3) Инвестициското друштво во случајот од став (2) 
на овој член е должно од другата договорна страна да 
побара изрична потврда дека се согласува со нејзиниот 
статус на квалификуван налогодавач. 

(4) Согласноста од став (3) на овој член може да биде 
дадена општо за сите трансакции или за секоја поеди-
нечна трансакција.  

 
Давање услуги преку друго инвестициско друштво 

 
Член 107 

(1) Инвестициското друштво кое врз основа на дого-
вор прима инструкции за извршување на инвестициски 
услуги или помошни услуги за сметка на клиент од дру-
го инвестициско друштво, може за нивно извршување 
да ги  смета за веродостојни податоците кои му ги дос-
тавува другото инвестициско друштво, како и сите 
препораки и совети во врска со услугите или трансакци-
ите кои клиентот ги примил од другото инвестициско 
друштво.    

(2) Инвестициското друштво кое пренесува инструк-
ции е одговорно за комплетноста и точноста на прене-
сените податоци, како и за соодветноста на препораките 
или советите од став (1) на овој член. 

(3) Инвестициското друштво кое прима инструкции 
или налози на клиент преку друго инвестициско друш-
тво е одговорно за извршувањето на услугите или на 

трансакциите врз основа на податоците и на препораки-
те од став (1) на овој член во согласност со овој Закон. 

   
Правила за постапување по налог на клиент 

 
Член 108 

(1) Инвестициско друштво кое извршува налози за 
сметка на клиент во смисла на овој Закон е должно да 
пропише и применува постапки и механизми кои овоз-
можуваат навремено, ажурно и точно извршување на 
налозите на клиентот во однос на налозите на останати-
те клиенти или интересите за тргување на самото инвес-
тициско друштво. 

(2) Постапките и механизмите од став (1) на овој 
член мора да овозможат извршување на налозите во сог-
ласност со времето на прифаќање на налогот од страна 
на инвестициското друштво за налозите кои според еле-
ментите на налогот се споредливи.  

(3) Со цел ажурирано и точно извршување на нало-
зите на клиентите, инвестициското друштво е должно 
при извршување на налогот да ги исполнува условите 
наведени во овој закон кои се однесуваат на извршу-
вање, евидентирање и распределба на налогот.  

(4) Инвестициското друштво и релевантните лица во 
инвестициското друштво не смеат да ги злоупотребува-
ат податоците во врска со неизвршените налози на кли-
ентите и се должни да преземаат мерки за да се спречи 
злоупотреба на таквите податоци од страна на релеван-
тните лица.  

 
Постапување со налозите на клиентите 

 
Член 109 

(1) Инвестициското друштво при извршување на на-
лозите на клиентите треба да ги обезбеди следните ус-
лови: 

а) налозите кои ги извршува за сметка на клиентот 
се извршуваат без одлагање и навремено и точно се еви-
дентирани и распределени; 

б) ги извршува налозите на клиентите кои имаат ис-
ти или слични елементите и се споредливи,   според ре-
доследот на прием и прифаќање на тие налози и без од-
ложување, освен доколку карактеристиките на налогот 
или моменталните услови на пазарот не го дозволуваат 
тоа или доколку интересите на клиентите налагаат пои-
накво извршување; 

в) без одлагање го информира малиот вложувач  за 
било каква значајна потешкотија во однос на уредното 
извршување на налогот во моментот кога друштвото 
дознава за неа. 

(2) Доколку инвестициското друштво е одговорно да 
го надгледува или организира порамнувањето на реали-
зираниот налог, истото мора да ги преземе сите  разумни 
мерки со цел да осигура дека сите финансиски инстру-
менти или парични средства на клиентот примени за по-
рамнување на извршениот налог, навремено и уредно се 
доставени на сметката на соодветниот клиент.  

 
Групирање и распределба на налози 

 
Член 110 

(1) Инвестициското друштво не смее да извршува 
налог на клиент или трансакција за сопствена сметка 
преку групирање  со налог на друг клиент, освен докол-
ку се исполнети следните услови: 

а) групирањето на налозите  не е на штета на било 
кој клиент чијшто налог би бил групиран; 

б) секој клиент чијшто налог би бил групиран е из-
вестен дека ефектот од групирањето може да му наште-
ти во однос на конкретниот негов налог и 

в) има пропишано и ефективно применува политика 
за распределба на налози со која се определува начинот 
на пропорционална распределба на групираните налози 
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и трансакции, вклучувајќи го и начинот на кој обемот и 
цената наведени во налозите ја одредуваат распределба-
та и постапувањето при делумно извршување на групи-
раните налози.     

(2) Кога инвестициското друштво групира налог со 
еден или повеќе налози на други клиенти и кога групни-
от налог е делумно реализиран, истото е должно поврза-
ните трансакции да ги распредели во согласност со сво-
јата политика за распределба на налози.  

 
Групирање и распределба на трансакции  

за сопствена сметка 
 

Член 111 
(1) Инвестициските друштва кои што имаат групи-

рано налог за сопствена сметка со еден или повеќе на-
лози на клиенти, не смеат да ги распределат поврзаните 
реализирани трансакции на начин кој е  штетен за кли-
ентите.  

(2) Кога инвестициското друштво групира налог на 
клиент со налог за сопствена сметка и групниот налог е 
делумно извршен, истото е должно да ги распредели 
поврзаните реализирани трансакции на клиентот кој 
има приоритет во однос на друштвото. 

(3) По исклучок од  став (2) на овој член, доколку 
инвестициското друштво може основано да докаже дека 
не би можело да го изврши налогот по поповолни усло-
ви или воопшто не може да го изврши, може пропорци-
онално да ја распредели трансакцијата за сопствена 
сметка во согласност со својата политика за распредел-
ба на налози од член  110  став (1) точка (в) од овој закон.  

(4) Како дел од политиката за распределба на налози 
од член 110  став (1) точка (в) од овој закон, инвестицис-
кото друштво е должно да воспостави процедури со цел 
да спречи прераспределба на налог за сопствена сметка 
кој е извршен во комбинација со налози на клиент, на 
начин кој што е штетен  за клиентите. 

 
Извршување лимитиран налог на клиент 

 
Член 112 

(1) Лимитиран налог во смисла на овој Закон прет-
ставува налог за купување или продавање на одредена 
количина на финансиски инструменти по цена наведена 
во налогот.  

(2) Доколку лимитираниот налог на клиентот за ку-
пување или продавање акции кои се примени на регули-
ран пазар или со кои се тргува на место за тргување спо-
ред условите на пазарот не може веднаш да се изврши, 
инвестициското друштво е должно да преземе мерки за 
најбрзо можно извршување на тој налог, освен доколку 
клиентот изречно не дал другa инструкција.  

(3) Обврската од став (2) на овој член се смета дека 
е исполнета со внесување на лимитираниот налог на 
клиентот во системот за тргување на регулиран пазар 
или МПТ.  

(4) Комисијата може да го ослободи инвестициското 
друштво од обврската за објавување на внесување на ли-
митираниот налог на клиентот во системот за тргување 
на регулиран пазар или МПТ доколку истиот ја надми-
нува вообичаената големина за тој пазар согласно Осло-
бодувањата за сопственичките инструменти од Глава VI 
на овој Закон. 

(5) Пазарниот оператор ја утврдува вообичаената го-
лемина на налозите најмалку еднаш годишно. 

 
Извршување на налог во најдобар интерес  

за клиентот 
 

Член 113 
(1) Инвестициското друштво е должно при извршу-

вањето на налозите на клиентите да ги преземе сите не-
опходни мерки за нивно извршување во најдобар инте-

рес за клиентите, имајќи ги во предвид цената, трошо-
ците, брзината, веројатноста за извршување и порамну-
вање, големината и видот на налогот или било кој друг 
фактор кој е релевантен за извршување на налогот.  

(2) Во случај кога клиентот дава конкретна инструк-
ција, инвестициското друштво е должно да го изврши 
налогот на клиентот според дадената инструкција.  

(3) Кога налогот може да се изврши на повеќе места 
за тргување според листата на местата за тргување во 
политиката за извршување на налози од член 116 став 
(9) точка б) на овој Закон, а со цел постапување во нај-
добар интерес за клиентот, инвестициското друштво е 
должно да изврши проценка и споредба на резултатите 
што би се постигнале со извршување на налогот на кли-
ентот на секое од можните места за тргување, имајќи ги 
предвид и сопствените провизии и трошоци за извршу-
вање на налози на секое од тие места за тргување.  

(4) Инвестициското друштво не смее да прима ни-
какви надоместоци, попусти или непарична корист за 
насочување на налозите на клиентите на одредено место 
за тргување или место за извршување на налозите.   

 
Критериуми за извршување на налози во најдобар 

интерес за клиентот 
 

Член 114 
(1) При извршување на налозите на клиентите, ин-

вестициското друштво треба да ги земе предвид следни-
те критериуми за одредување на важноста на  факторите 
од член 113 став (1) на  овој Закон:  

a) карактеристиките на клиентот, вклучувајќи ја и 
категоризацијата на клиентот како мал или професиона-
лен; 

б) карактеристиките на налогот на клиентот, вклучу-
вајќи и дали налогот вклучува трансакции финансирани 
со хартии од вредност;   

в) карактеристиките на финансиските инструменти 
коишто се предмет на тој налог; 

г) карактеристиките на местата за тргување на коиш-
то би се реализирал налогот. 

(2) Се смета дека инвестициското друштво ја испол-
нило обврската од член 113 став (1) на овој Закон за пре-
земање на сите неопходни мерки за извршување на на-
лозите во најдобар интерес на клиентот до степен до кој 
го извршува налогот или посебните карактеристики на 
налогот почитувајќи ги посебните инструкции на кли-
ентот кои се однесуваат на налогот или на посебните ка-
рактеристики на налогот. 

(3) Инвестициското друштво не смее да ги утврди 
или пресмета своите надоместоци на начин кој ќе ги 
дискриминира местата на  тргување. 

(4) При извршување на налозите на клиентите или 
донесување на одлука за тргување со финансиски 
инструменти кои се тргуваат надвор од места за тргу-
вање, вклучувајќи нестандардизирани производи, ин-
вестициското друштво ја проверува фер вредноста на 
цената предложена на клиентот, преку прибирање на па-
зарни податоци користени за проценка на цената на так-
виот производ и по потреба, преку споредување со слич-
ни или споредливи производи.   

 
Извршување на налози на мали вложувачи 

 
Член 115 

(1) Кога инвестициското друштво извршува налози 
на мал вложувач, најдобриот интерес за клиентот се ут-
врдува во однос на вкупните трошоци на трансакцијата.  

(2) Вкупните трошоци на трансакцијата во смисла на 
став (1) на овој член  ја опфаќаат  цената на финансис-
киот инструмент и сите трошоци директно поврзани со 
извршувањето на налогот,  вклучувајќи го надоместокот 
на местото на тргување, надоместокот за утврдување и 
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порамнување на трансакцијата и сите останати надомес-
тоци кои се плаќаат на трети лица кои се вклучени во 
извршување на налозите.  

(3) Инвестициското друштво е должно малиот вло-
жувач  да го предупреди за тоа дека во случај на кон-
кретни инструкции од страна на клиентот, инвестицис-
кото друштво го извршува налогот во согласност со 
член 114 став (2) на  овој закон и дека реализацијата на 
таквиот налог не е во согласност со неговата политика 
за извршување на налози.  

 
Политика за извршување на налози 

 
Член 116 

(1) Инвестициското друштво е должно да воспос-
тави и да применува политика за извршување на налози 
која му овозможува постапување во најдобар интерес 
при извршување на налог на клиент во согласност со 
член 113 на овој Закон.    

(2) Политиката за извршување на налози задолжи-
телно ги содржи најмалку следните елементи: 

а) проценка на факторите за извршување на налози 
во најдобар интерес на клиентот од член 113 од овој за-
кон, која што ја oпределува инвестициското друштво, во 
согласност со критериумите наведени во член 101 од 
овој закон или за процесот преку кој инвестициското 
друштво ја оценува важноста на тие фактори; 

б) листа на места за тргување на кои инвестициското 
друштво преземајќи ги сите неопходни чекори ќе обез-
беди извршување на налозите на клиентите во нивен 
најдобар интерес, притоа дефинирајќи кое место за тр-
гување ќе биде користено за одредена класа на финан-
сиски инструменти, за налози на мали вложувачи, за на-
лози на професионални вложувачи и за трансакции фи-
нансирани со хартии од вредност; 

в) листа на фактори кои се користат за определување 
на местото за тргување вклучувајќи и квалитативни 
фактори како што се: системи за порамнување, системи 
за прекин на тргувањето, предвидени активности или 
било кои други релевантни елементи, како и важноста 
на секој од факторите; 

г) на кој начин факторите за извршување како што 
се цена,  трошоци, брзина, веројатност за извршување и 
било кои други релевантни фактори се земаат предвид 
при постапување во најдобар интерес за клиентот; 

д) јасно предупредување дека било кои специфични 
инструкции од клиентот може да го спречат инвести-
циското друштво да преземе мерки коишто се креирани 
и имплементирани во рамки на неговата политика за из-
вршување на налози со цел постигнување на најдобар 
можен интерес на клиентот при извршување на налози-
те во однос на елементите опфатени со тие инструкции. 

(3) Информациите за политиката за извршување на 
налози мора да се прилагодат во зависност од видот на 
финансиски инструменти и видот на инвестициската ус-
луга која се дава.  

(4) Политиката за извршување на налози ги вклучува 
најмалку оние места за тргување кои на инвестициското 
друштво му овозможуваат на конзистентна основа да 
постапува во најдобар интерес на клиентот при извршу-
вањето на налозите на клиентите.  

(5) Инвестициското друштво е должно на клиентот 
да му обезбеди соодветни информации за политиката за 
извршување на налози во согласност со став (3) на овој 
член, кои треба да содржат јасно, доволно детално и лес-
но разбирливо објаснување за начинот на извршување 
на налозите на клиентот од страна на инвестициското 
друштво. 

(6) Инвестициското друштво е должно пред давање 
на услугата да добие претходна согласност од клиентот 
за неговата политика за извршување на налози. 

(7) Инвестициското друштво е должно, најмалку ед-
наш годишно или при значајна промена на критериуми-
те за извршување на налози, кои влијаат на способноста 
на инвестициското друштво континуирано да ги из-
вршува налозите во најдобар интерес на клиентот со ко-
ристење на местата на тргување наведени во неговата 
политика за извршување на налози, да ја проценува  по-
литиката за извршување воспоставена во согласност со 
овој член, како и неговите механизми за извршување на-
лози.  

(8) Значајна промена е настан што може да има вли-
јание врз факторите кои влијаат на извршувањето на на-
лозите во најдобар интерес на клиентот, вклучувајќи ги 
цената, трошоците, брзината, веројатноста за извршу-
вање, порамнувањето, големината и видот на налогот 
или било кој друг фактор релевантен за извршување на 
налогот 

(9) Инвестициското друштво на својата интернет 
страница ја објавува листата на фактори кои се користат 
за да се определи местото на  извршување,  како и лис-
тата на местата на тргување на налозите. 

(10) Доколку инвестициското друштво ги повикува 
клиентите да изберат место за тргување, истото е долж-
но да обезбеди фер и јасни информации кои не доведу-
ваат во заблуда, со цел да го спречат клиентот да избере 
едно место за тргување, наместо друго место за тргу-
вање, исклучиво потпирајќи се на ценовната политика 
која ја применува инвестициското друштво.  

(11) Инвестициското друштво е должно единствено 
да прима плаќања од трети страни кои се во согласност 
со член 80 од овој закон  и е должно да ги информира 
клиентите за сите стимулации коишто друштвото може 
да ги прима од местата за тргување. Информацијата ги 
вклучува  сите надоместоци што друштвото ги наплаќа 
од сите други договорни страни вклучени во трансакци-
јата и доколку надоместоците варираат во зависност од 
клиентот, истата треба да ги потенцира и максималните 
надоместоци или опсегот на надоместоците што може 
да се наплатат. 

(12) Кога инвестициското друштво наплаќа надо-
местоци од повеќе од еден клиент во трансакцијата, во 
согласност со член 80 од овој закон, истото е должно да 
ги информира неговите клиенти за вредноста на било 
какви парични или непарични стимулации примени од 
друштвото. 

 
Редовна проценка и известување на клиентите 
 

Член 117 
(1) Инвестициското друштво е должно да ја следи 

ефикасноста на своите механизми и политиката за из-
вршување на налози на клиенти, со цел утврдување и 
отстранување на можните недостатоци. 

(2) Инвестициското друштво е должно да врши ре-
довна проценка дали местата за тргување вклучени во 
политиката за извршување на налози овозможуваат по-
стигнување на најдобар интерес за клиентот или е пот-
ребно да се извршат промени во нивните договори за из-
вршување.  

(3) Инвестициското друштво е должно да ги извес-
тува клиентите со кои има континуиран деловен однос 
за сите значајни промени во своите механизми и поли-
тики за извршување на налозите на клиентите на начин 
утврден во член 116 став (4) на овој Закон.  

(4) Инвестициското друштво е должно на барање на 
клиентот да му oбезбеди податоци од кои е видливо де-
ка налогот е извршен во согласност со политиката за из-
вршување на налози.  
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ДЕЛ 8 
ПАЗАРНИ ПОСРЕДНИЦИ 

 
Врзан застапник 

 
Член 118 

(1) Инвестициското друштво може да именува врзан 
застапник кој дејствува во име и за сметка на инвести-
циското друштво.  

(2) Врзаниот застапник од став (1) на овој член за 
сметка на инвестициското друштво ги врши следниве 
активности: 

1) промотивни активности поврзани со услугите на 
инвестициското друштво; 

2) нуди услуги на потенцијалните клиенти на инвес-
тициското друштво; 

3) прима и пренесува налози на клиенти или по-
тенцијални клиенти на инвестициското друштво; 

4) нуди финансиски инструменти; 
5) дава совети во врска со финансиските инструмен-

ти и услуги што ги нуди инвестициското друштво. 
(3) Врзаниот застапник не смее да чува и да распола-

га со парични средства и/или финансиски инструменти 
на клиентите или на потенцијалните клиенти на инвес-
тициското друштво. 

(4) Врзаниот застапник може да ги извршува актив-
ностите од став (2) на овој член само за едно инвести-
циско друштво. 

(5) Кога работите од став (2) на овој член за сметка 
на едно инвестициско друштво ги извршуваат лицата од 
член 6 од овој закон, тие не се сметаат за врзани застап-
ници, туку на нив на соодветен начин се применуваат од 
член 107 од овој закон. 

 
Обврски на инвестициските друштва 

 
Член 119 

(1) Инвестициското друштво е целосно и безусловно 
одговорно за работењето на врзаниот застапник. 

(2)  Инвестициското друштво склучува договор за 
ангажирање на врзаниот застапник, во кој  е наведена 
обврската дека врзаниот застапник при извршување на 
своите активности на клиентите и/или на потенцијални-
те клиенти мора да ги информира во кое својство наста-
пува и кое инвестициско друштво го претставува. 

(3) Кога инвестициското друштво ќе назначи врзан 
застапник, друштвото е должно: 

1) во рамки на системот за внатрешна контрола да се 
осигура дека врзаниот застапник се придржува кон од-
редбите од овој закон при извршување на активностите 
од член 118 став (2) од овој закон; 

2) да се осигура дека врзаниот застапник пред стапу-
вање во однос со клиентот и/или потенцијалниот клиент 
за извршување на активностите пропишани со член 118  
став (2) од овој закон, на јасен и недвосмислен начин го 
информира клиентот во кое својство и за сметка на кое 
инвестициско друштво настапува и 

3) да преземе соодветни мерки со цел да се избегне 
можноста работите кои врзаниот застапник ги из-
вршува, а на кои не се применува овој закон, негативно 
да влијаат врз неговата работа како врзан застапник за 
инвестициското друштво. 

 
Услови за назначување на врзан застапник 

 
Член 120 

(1) Врзан застапник согласно член 118  став (1) од 
овој закон може да биде физичко или правно лице со се-
диште во Република Северна Македонија кое има добра 
репутација и углед и соодветно општо, деловно и струч-
но познавање потребно да им ги овозможи сите потреб-
ни податоци за услугите кои се нудат на клиентите 
и/или на потенцијалните клиенти.  

(2) Физичко лице ги исполнува условите од став 1 на 
овој член за извршување на работите од член 118 на овој 
Закон, доколку ги има соодветните квалификации од 
член 86 од овој закон и од Правилникот од член 88 од 
овој закон.  

(3) Правно лице ги исполнува условите од став 1 на 
овој член за извршување на работите од член 118 на овој 
Закон, ако физичките лица кои ги извршуваат работите 
од член 118 став (2) од овој закон ги имаат соодветните 
квалификации од член 86 од овој закон и од Правилни-
кот од член 88 од овој закон. 

(4) За назначувањето на врзаниот застапник инвес-
тициското друштво е должно до Комисијата да поднесе 
барање за добивање одобрение за работа на врзан зас-
тапник. Со барањето за добивање одобрение за работа 
на врзан застапник се поднесува и барање за запишува-
ње во регистарот на врзани застапници. 

(5) Кон барањето од став (4) на овој член, инвести-
циското друштво е должно да достави докази за испол-
нување на условите на овој член и список на физички 
лица кои ќе ги извршуваат активностите од  член 118  
став (2) од овој закон. 

(6) Комисијата со решение одлучува по поднесените 
барања од став (4) на овој член  во рок од 30 дена по 
поднесени комплетни барања. 

(7) Доколку лицето за кое е поднесено барање за до-
бивање одобрение за работа на врзан застапник не ги ис-
полнува условите на овој член, Комисијата носи реше-
ние за одбивање на барањата од став (4) на овој член. 

(8) Комисијата со Правилник подетално ќе ги пропи-
ше критериумите за исполнување на условите на овој 
член, роковите и содржината на барањата од став (4) на 
овој член и начинот на водење на Регистарот на врзани 
застапници од член 121 од овој закон. 

 
Регистар на врзани застапници 

 
Член 121 

(1) Комисијата води и редовно ажурира регистар на 
врзани застапници во Република Северна Македонија и 
го објавува на својата веб-страница.  

(2) Регистарот на врзани застапници од став (1) на 
овој член е јавен и ги содржи најмалку следниве пода-
тоци: 

1) име и презиме, односно назив и седиште на врза-
ниот застапник; 

2) податоци за инвестициското друштво за чија 
сметка врзаниот застапник извршува активности; 

3) наведување на активностите од член 118 од овој 
закон кои врзаниот застапник ги извршува за сметка на 
инвестициското друштво.  

(3) Комисијата го запишува врзаниот застапник во 
регистарот од став (2) на овој член, по донесување на 
решението за одобрување на барањето за што го извес-
тува инвестициското друштво.   

(4) Врзаните застапници може да почнат да ги из-
вршуваат своите активности согласно овој Закон по 
уписот во регистарот од став (2) на овој член. 

(5) Инвестициското друштво е должно да ја извести 
Комисијата за раскинување на договорот од член 119 
став (2) од овој закон. 

 
Рекламирање на инвестициски друштва 

 
Член 122 

(1) Инвестициско друштво може да објавува рекла-
мен материјал во електронски и во печатени медиуми за 
услугите и активностите кои ги извршува.  

(2) Инвестициското друштво не смее да објавува 
рекламен материјал чија содржина погрешно ги наведу-
ва инвеститорите во однос на правата и ризиците што 
произлегуваат од финансиските инструменти или впуш-
тањето во трансакции со финансиски инструменти. 
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(3) Инвестициското друштво е одговорно за содржи-
ната на објавениот рекламен материјал и истиот е долж-
но да го чува во рамки на својата евиденција.  

 
Инвестициски советник 

 
Член 123 

(1) Услуги поврзани со инвестициско советување на 
клиенти може да вршат само овластени инвестициски 
советници, кои имаат положено стручен испит за врше-
ње на инвестициско советување. 

 
Барање за одобрение за работење на инвестициски 

советник и водење на регистар 
 

Член 124 
(1) Барање за издавање  на одобрение за работење на 

инвестициски советник може да поднесе физичко лице 
кое ги исполнува следниве услови: 

- вработено е во инвестициско друштво, банка (кре-
дитна институција), пазарен оператор, овластен депози-
тар или во друштво за управување со фондови; 

- има положено стручен  испит  за  вршење  на  ин-
вестициско  советување од Комисијата; 

- има најмалку три години работно искуство од об-
ласта на финансиите; 

- поседува добра репутација. 
(2) Барањето од ставот (1) на овој член задолжително 

содржи информации и докази за: 
1) идентитетот на подносителот на барањето; 
2) кривични постапки и изречени казни како и за из-

речени прекршоци, казни или забрани додека траат 
правните последици од делата и 

3) доказ за уплатен надомест за Комисијата. 
(3) Документот со кој се докажува исполнетоста на 

условот од став (1) алинеја 2 на овој член се обезбедува 
од евиденцијата на Комисијата. 

(4) Комисијата донесува решение за барањето од 
ставот (1) на овој член во рок од 30 дена од денот на 
доставување на комплетно барање до Комисијата. 

(5) Комисијата издава одобрение за работење на ин-
вестициски советник по утврдување дека се исполнети 
условите од ставот (1) на овој член. 

(6) Комисијата може да го одбие барањето за изда-
вање на одобрение за работење на инвестициски совет-
ник доколку оцени дека постојат оправдани причини за 
тоа врз основа на критериумите од став (1) на овој член 
или доколку врз основа на доставената документација, 
Комисијата не може да утврди дека се исполнети усло-
вите од став (1) на овој член. 

(7) Комисијата води регистар за сите ивестициски  
советници кој е достапен за јавноста преку нејзината 
веб-страница. 

(8) Комисијата ги пропишува формата и содржината 
на барањето и потребната документација за добивање на 
одобрение за работење на инвестициски советник. 

 
Обновување на одобрението за работа  

на инвестициски советник 
 

Член 125 
(1) Инвестициски советник е должен да го обновува 

одобрението за работа секоја петта година. 
(2) Заради континуитет во работењето инвестициски  

советник поднесува барање до Комисијата за обновува-
ње на одобрението за работење најдоцна два месеца 
пред истекот на рокот од ставот (1) на овој член. 

(3) Кон барањето од став (2) на овој член се прило-
жуваат  информациите и доказите од член 124 став (2)  
на овој закон. 

(4) Комисијата е должна по барањето за обновување 
на одобрение за работење на инвестициски  советник да 
одлучи во рок од 30 дена од денот на доставување на 
комплетно барање до Комисијата. 

(5) При одлучување по барањето за обновување на 
одобрение за работење на инвестициски советник, Ко-
мисијата го цени исполнувањето на условите од член 
124 на овој Закон и поведението на подносителот на ба-
рањето. 

(6) Комисијата може да го одбие барањето за обно-
вување на одобрението за работење на инвестициски  
советник доколку оцени дека постојат оправдани при-
чини за тоа врз основа на критериумите од член 124 став 
(1) на овој Закон или доколку врз основа на доставената 
документација, Комисијата не може да утврди дека се 
исполнети условите од член 124 став (1) на овој Закон. 

(7) Комисијата со правилник ја пропишува формата 
и содржината на барањето за обновување на одобрение 
за работење на инвестициски  советник, потребната до-
кументација и постапката за обновување на одобрение-
то за работење на инвестициски  советник. 

 
Овластени брокери 

 
Член 126 

(1)  Услугите  поврзани  со  извршувањето  на  нало-
зите  на  клиентите и  информирањето  на клиентите за 
купување или продавање на хартии од вредност кое не 
претставува инвестициско советување во инвестициско 
друштво можат да ги вршат само овластени брокери (во 
натамошниот текст: брокери) кои имаат положено ис-
пит за работење со хартии од вредност. 

 
Барање на одобрение за работење на брокер 

 
Член 127 

(1) Барање за издавање  на одобрение за работење на 
брокер може да поднесе физичко лице кое ги исполнува 
следниве услови: 

- е вработено во инвестициско друштво, банка (кре-
дитна институција), пазарен оператор или овластен 
депозитар; 

- има положено стручен испит за работење со хартии 
од вредност од Комисијата; 

- поседува добра репутација. 
(2) Барањето од ставот (1) на овој член задолжително 

содржи информации и докази за: 
1) идентитетот на подносителот на барањето; 
2) кривични постапки и изречени казни како и за из-

речени прекршоци, казни или забрани додека траат 
правните последици од осудата и 

3) доказ за уплатен надомест за Комисијата.   
(3) Документот за исполнетоста на условот од став 

(1) алинеја 2 на овој член се обезбедува од евиденцијата 
на Комисијата. 

(4) Комисијата одлучува за барањето од ставот (1) на 
овој член во рок од 30 дена од денот на доставување на 
комплетно барање до Комисијата. 

(5) Комисијата дава одобрение за работење на бро-
кер по утврдување дека се исполнети условите од ставот 
(1) на овој член. 

(6) Комисијата може да го одбие барањето за изда-
вање на одобрение за работење на брокер доколку оцени 
дека постојат оправдани причини за тоа врз основа на 
критериумите од став (1) на овој член или доколку врз 
основа на доставената документација, Комисијата не 
може да утврди дека се исполнети условите од став (1) 
на овој член. 

(7) Комисијата води регистар за сите брокери кој е 
достапен за јавноста преку нејзината веб-страница. 

(8)  Комисијата  ја  пропишува  формата и  содржи-
ната  на  барањето  како  и  потребната документација за 
добивање на одобрение за работење на брокер. 
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Обновување на одобрение за работење на брокер 
 

Член 128 
(1) Брокерот е должен да го обновува своето одобре-

ние секоја петта година. 
(2) Заради континуитетот во работењето брокерот 

поднесува барање до Комисијата за обновување на 
одобрението за работење најдоцна два месеца пред ис-
текот на рокот од ставот (1) на овој член. 

(3) Кон барањето од став (2) на овој член се прило-
жуваат  информациите и доказите од член 127 став (2)  
на овој закон.  

(4) Комисијата е должна по барањето за обновување 
на одобрение за работење на брокер да одлучи во рок од 
30 дена од денот на доставување на комплетно барање 
до Комисијата. 

(5) При одлучување по барањето за обновување на 
одобрението за работење на брокер, Комисијата го цени 
исполнувањето на условите од член 127 на овој Закон и 
поведението на подносителот на барањето. 

(6) Комисијата може да го одбие барањето за обно-
вување на одобрението за работење на брокер доколку 
оцени дека постојат оправдани причини за тоа врз осно-
ва на критериумите од член 127 став (1) на овој Закон 
или доколку врз основа на доставената документација, 
Комисијата не може да утврди дека се исполнети усло-
вите од член 127 став (1) на овој Закон. 

(7) Комисијата со Правилник ја пропишува формата 
и содржината на барањето за обновување на одобрение 
за работење на брокер, потребната документација и по-
стапката за обновување на одобрението за работење на 
брокер. 

 
ПОДГЛАВА 8 

НАДЗОР НАД ИЗВРШУВАЊЕТО НА ИНВЕСТИ-
ЦИСКИ УСЛУГИ И АКТИВНОСТИ 

 
Надзор и основни цели на надзорот 

 
Член 129 

(1) Надзорот над примената и спроведувањето на 
оваа глава и соодветните подзаконски акти го спроведу-
ва Комисијата на начин и во согласност со одредбите од 
оваа подглава и Глава XII од овој закон. 

(2) Субјекти на надзор во смисла на овaa подглава се 
лицата од член 442 од овој закон. 

 
Предмет и опсег на надзор над инвестициските друштва 

со седиште во Република Северна Македонија 
 

Член 130 
(1) Комисијата врши надзор над целокупното рабо-

тење на инвестициските друштва со седиште во Репуб-
лика Северна Македонија. 

(2) При извршувањето на надзорот над инвестицис-
ките друштва, Комисијата особено: 

1) ги проверува организациските услови, стратегии, 
политики и постапки кои инвестициското друштво е 
должно да ги воспостави и континуирано да ги одржува 
во насока на усогласување на своето работење со одред-
бите од овој закон и други релевантни прописи; 

2) проверува дали инвестициското друштво при из-
вршувањето на инвестициските услуги и активности по-
стапува во најдобар интерес на клиентите и во соглас-
ност со правилата на професијата како што е уредено во 
Подглава 7 од оваа глава; 

3) земајќи ги во предвид големината, профилот на 
ризичност и деловниот модел на инвестициското друш-
тво, до степен до кој тоа е релевантно и потребно, ги 
проверува аранжманите, стратегиите, постапките и ме-

ханизмите кои ги спроведуваат инвестициските друш-
тва, и заради усогласување со одредбите за правилно уп-
равување и покривање на ризиците  ги оценува, кога е 
тоа применливо: 

а) ризиците од член 31 од овој закон; 
б) географската изложеноста на инвестициското 

друштво; 
в) деловниот модел на инвестициското друштво; 
г) ризик за сигурност на инвестициските друштва и 

информациските системи за да се гарантира доверли-
вост, интегритет и достапност на нивните постапки, по-
датоци и имотот; 

д) изложеноста на инвестициското друштво на ка-
матниот ризик кој произлегува од активностите кои се 
евидентирани во книгата на позиции со кои не се тргува; 

ѓ) системот на управување со инвестициското друш-
тво и способноста на членовите на органите да ги из-
вршуваат своите обврски; 

е) проверува дали инвестициското друштво ги спро-
ведува обврските за спречување перење пари и финан-
сирање тероризам. 

(3) Врз основа на проверката и оценката од став (2) 
на овој член, Комисијата утврдува дали инвестициското 
друштво работи во согласност со овој Закон и другите 
релеватни прописи, односно дали има воспоставено со-
одветна организациска поставеност, стратегии, полити-
ки и постапки, стабилен систем на управување,  соп-
ствените средства кои обезбедуваат соодветен состав на 
управување и покривање на ризиците на кои тоа е изло-
жено или би можело да биде изложено во текот на сво-
ето работење, како и постапувањето на инвестициското 
друштво во најдобар интерес на клиентите при извршу-
вањето на своите услуги. 

(4) Комисијата при извршувањето на своите надзор-
ни овластувања над инвестициските друштва согласно 
оваа Подглава, ќе го разгледа можното влијание на сво-
ите одлуки врз стабилноста на финансискиот систем во 
Република Северна Македонија, а посебно во вонредни 
околности, врз основа на расположливи податоци за ре-
левантниот период. 

(5) При вршењето на надзорот согласно своите над-
лежности Комисијата може да бара доставување на сите 
информации кои се потребни за спроведување на надзо-
рот над инвестициските друштва, вклучително и инфор-
мациите кои за потребите на надзорот и поврзаните ли-
ца статистички потреби се доставуваат во редовен вре-
менски интервал и во одредена форма од следниве лица: 

1) инвестициски друштва кои работат во Република 
Северна Македонија, 

2) лица на кои субјектот од точка 1) од овој став ги 
пренеле своите оперативни функции или активности; 

3) вработените лица во субјектите од точка 1) и 2) на 
овој став. 

(6) Комисијата може да ги спроведе сите потребни 
надзорни активности над лицата од став (5) на овој член, 
вклучувајќи: 

1) да бара доставување на документација од лицата 
од став (5) на овој член; 

2) да ги прегледува деловните книги и евиденција на 
лицата од став (5) на овој член, како и да направи копии 
или да земе извадоци од тие деловни книги и еви-
денција; 

3) да добие писмени или усни појаснувања од лицата 
од став (5) на овој член или од нивните претставници, 
односно вработени; 

4) да спроведе разговор со било кое друго релеван-
тно лице за потребите на прибирањето информации кои 
се однесуваат на предметот на надзор. 

(7) За целите на надзорот од став (2) точка 3) на овој 
член, Комисијата ќе ја земе предвид околноста за тоа да-
ли инвестициското друштво има осигурување од профе-
сионална одговорност. 
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(8) Комисијата ги определува зачестеноста и интен-
зитетот на надзорот и оценување на условите од став (2) 
на овој член, земајќи ги предвид големината, природата, 
опсегот и сложеноста на работите на инвестициското 
друштво и неговото системско значење, а притоа земај-
ќи го предвид начелото на пропорционалност. 

(9) Комисијата ќе спроведе контрола и оценување на 
условите од став (2) на овој член кај инвестициско 
друштво кое ги исполнува условите член 46 од овој за-
кон, само доколку утврди дека тоа е потребно согласно 
големината, природата, опсегот и сложеноста на рабо-
тите на инвестициското друштво, при што посебно ќе ја 
земе предвид примената на одредбите од овој закон кои 
се однесуваат на заштитата на имотот на клиентите. 

(10) Инвестициското друштво е должно на Комиси-
јата да ѝ ги достави сите информации потребни за оцен-
ка на усогласеноста  на друштвото со овој закон и со 
член 45 од овој закон. 

(11)  За целите на надзорот инвестициското друштво 
е должно на Комисијата да и овозможи пристап во днев-
ниот ред, записникот и поврзаната документација од 
состанокот на органите на друштвото, ако е примен-
ливо, како и резултатите од интерните и екстерните 
оценки на успешноста на управата. 

 
Предмет и опсег на надзор над останатите субјекти на 
надзор со седиште во Република Северна Македонија 

 
Член 131 

(1) Комисијата спроведува надзор над работењето во 
обем кој е потребен за проверка на постапување соглас-
но одредбите од овој закон и другите релевантни пропи-
си на следните субјекти: 

1) банка (кредитна институција) со седиште во Ре-
публика Северна Македонија  во доменот на работењето 
кој се однесува на инвестициски услуги и активности и 
други работи и обврски кои банките (кредитните инсти-
туции) ги имаат согласно овој закон; 

2) друштво за управување со отворени и затворени 
инвестициски фондови со седиште во Република Север-
на Македонија во доменот на работењето кој се однесу-
ва на инвестициски услуги и активности и други работи 
и обврски кои друштво за управување со отворени и зат-
ворени инвестициски фондови ги имаат согласно овој 
закон. 

(2) Комисијата по спроведениот надзор од став (1) на 
овој член на субјектот на надзор може да му изрече не-
која од надзорните мерки од член 135 од овој закон. 

(3) Доколку е применливо, за надзорните мерки од 
став (2) на овој член Комисијата го известува соодвет-
ниот надлежен надзорен орган. 

 
Предмет и опсег на надзор над врзаните застапници 

 
Член 132 

(1) Комисијата е надлежна за спроведување на над-
зорот над врзаниот застапник на инвестициското друш-
тво кој е запишан во регистарот од член 121 од овој за-
кон, до степен и опсег како над инвестициското друш-
тво. 

(2) Кога Комисијата спроведува надзор над врзаниот 
застапник на инвестициското друштво, инвестициското 
друштво или банката (кредитната институција) која го 
именувала е должна на Комисијата да ѝги обезбеди сите 
податоци и информации потребни за надзорот. 

(3) Кога ќе се утврди дека врзаниот застапник поас-
тапува спротивно на овој закон, Комисијата  преземе со-
одветни надзорни мерки од член 135 од овој закон спре-
ма инвестициското друштво кое го овластило врзаниот 
застапник, вклучително и наложување да го раскине до-
говорниот однос со врзаниот застапник. 

Предмет и опсег на надзор над други лица 
 

Член 133 
(1) Комисијата врши надзор над лицата за кои по-

стои основано сомнение дека на територијата на Репуб-
лика Северна Македонија, спротивно на член 6 од овој 
закон ги вршат инвестициските услуги и активности од 
член 5 став (1) на овој закон или ако постои основано 
сомнение дека извршува работи кои согласно овој Закон 
смее да ги извршува само врзан застапник, вклучително 
и лицата кои ги користат исклучоците од член 4 од овој 
Закон. 

(2) Со цел утврдување на фактите и околностите од 
став (1) на овој член кои се потребни за извршувањето 
на своите овластувања, Комисијата ги презема сите пот-
ребни активности како што е предвидено со член 444 на 
овој закон. 

(3) Кога ќе утврди дека лицата од став (1) на овој 
член спротивно на забраната вршат инвестициски услу-
ги и активности, не ги исполнуваат условите за примена 
на исклучоците од член 4 на овој Закон или вршат рабо-
ти кои смее да ги извршува само врзан застапник, а не е 
запишан во Регистарот од член 121 од овој закон, Коми-
сијата може со решение да им наложи престанок, однос-
но забрана за извршување на тие услуги. 

(4) Решението од став (3) на овој член Комисијата 
може јавно да го објави согласно одредбите од Глава XII 
од овој закон. 

 
План за надзор 

 
Член 134 

(1) Во врска со надзорот од оваа Подглава, претседа-
телот на Комисијата донесува годишен план за надзор 
кој го содржи најмалку следново: 

1) Назначување на начинот на кој Комисијата ќе го 
извршува надзорот и распоредување на своите ресурси; 

2) Називите на инвестициските друштва за кои се 
планира засилен надзор и мерките кои ќе се преземат во 
согласност со став (2) на овој член; 

3) План за непосреден надзор во просториите на 
друштвото. 

(2) Кога врз основа на проценките и проверките од 
член 130 од овој Закон смета дека е потребно, Комиси-
јата без оглед на донесениот план за надзор, може: 

1) да го зголеми бројот или зачестеноста на непосре-
дниот надзор во инвестициските друштва, вклучувајќи 
и дополнителни или зачестени проверки на оператив-
ните, стратешките или на деловните планови на друш-
твата и тематски надзори за следење на специфичните 
ризици за кои  е веројатно дека ќе се остварат; 

2) да воспостави континуирано присуство на Коми-
сијата во инвестициското друштво. 

(3) При утврдувањето на зачестеноста и на интензи-
тетот на извршување на надзорот за поединечен субјект 
на надзор, Комсијата се раководи од начелото на про-
порционалност, земајќи ги предвид големината, влија-
нието и значењето на субјектот кој е предмет на надзор, 
показателите за неговото работење, како и природата 
видот, опсегот и сложеноста на услугите и на активнос-
тите кои ги врши и степенот на иновација на прозводите 
и услуги кои ги нуди на клиентите. 

 
Надзорни мерки на Комисијата 

 
Член 135 

(1) Комисијата може со решение да му изрече на ин-
вестициско друштво кое е предмет на надзор, во соглас-
ност со овој закон, една или повеќе надзорни мерки, кои 
со оглед на околностите и во согласност со член 455 на 
овој Закон мора да бидат ефективни и пропорционални: 
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1) опомена, вклучувајќи јавна опомена на  инвести-
циско друштво, и доколку е соодветно, на член на орга-
нот на управување или член на органот на надзор; 

2) отстранување на утврдени неправилности и неза-
конитости; 

3) привремена забрана за извршување на услуги 
и/или активности, односно на правното или на физичко-
то лице да му се забрани извршување на деловни актив-
ности; 

4) привремена или трајна забрана за дејствување или 
однесување во спротивност со овој Закон; 

5) привремена забрана за чување и/или располагање 
со финансиските инструменти и/или паричните сред-
ства на клиентите; 

6) одземање на одобрението за работа за сите или од-
делни услуги или активности во согласност со член 13 
од овој Закон; 

7) привремена забрана за извршување на функции во 
инвестициското друштво, на членот на органот на упра-
вување или друго физичко лице кое се смета за одго-
ворно; 

8) да суспендира промоција и продажба на финан-
сиски инструменти, структурирани депозити и инвести-
циски производи; 

9) да побара разрешување на член на орган на упра-
вување и орган на надзор на инвестициското друштво; 

10) други соодветни мерки со цел инвестициското 
друштво да го усогласи своето работење или постапува-
ње со одредбите на овој Закон и подзаконските акти, 
вклучувајќи задолжување за преземање на работи или 
престанок на вршење на работи кои не се во согласност 
со овој Закон или подзаконските акти; 

11) замрзнување на средствата на сметките на инвес-
тициските друштва во банка или во друга институција 
во рок од 15 дена. 

(2) Комисијата може јавно да ги објави изречените 
надзорни мерки од став (1) на овој член. 

(3) Комисијата може по донесувањето на решението 
за изрекување на надзорна мерка да спроведе повторен 
надзор во обем потребен за утврдување дали инвести-
циското друштво кое е предмет на надзор постапило или 
постапува во согласност со изречените надзорни мерки. 

(4) Комисијата може да донесе привремени мерки од 
став (1) на овој член за период кој не може да биде по-
долг од 18 месеци.  

(5) Мерките од став (1) на овој член Комисијата е ов-
ластена да ги изрече и во случај на утврдување на прек-
ршувања на одредбите од Законот за спречување пере-
ње пари и финансирање тероризам. 

 
Опомена 

 
Член 136 

(1) Комисијата може да му изрече писмена опомена 
на инвестициското друштво, доколку при надзорот се 
утврдат незаконитости и/или неправилности, чии при-
рода и обем немаат значајно влијание и последици на 
работењето на инвестициското друштво. 

(2) Комисијата може да му изрече опомена на инвес-
тициското друштво и во случај кога во текот на надзо-
рот се утврдени незаконитости и неправилности за кои 
би се изрекла надзорна мерка отстранување на утврдени 
неправилности и незаконитости, а кои инвестициското 
друштво ги отстранило до донесување на решението. 

(3) Опомената може да содржи и задолжување за ор-
ганот на управување на инвестициското друштво за от-
странување на утврдени незаконитости или неправил-
ности и рокови за постапување по задолжувањето, како 
и динамика на известување на Комисијата за преземе-
ните мерки и активности. 

(4) Доколку инвестициското друштво не ја отстрани 
незаконитоста или неправилноста во рокот од став (3) 
на овој член, Комисијата може да изрече надзорна мерка 
од член 135 за која смета дека е целисходна. 

 
Отстранување на незаконитости и/или  

неправилности 
 

Член 137 
(1) Доколку при надзорот се утврдат незаконитости 

и/или неправилности кои е потребно да бидат отстра-
нети, Комисијата со решение ќе го задолжи инвестицис-
кото друштво да преземе мерки за отстранување на не-
законитостите и на неправилностите и/или, доколку тоа 
е применливо, ќе го задолжи да престане да постапува 
на начин кој претставува повреда на одредбите на овој 
Закон и/или подзаконските акти. 

(2) Комисијата во решението од став (1) на овој член 
ќе определи рок во кој инвестициското друштво е долж-
но да ги отстрани утврдените незаконитости и/или неп-
равилности и рок во кој е должно да достави извештај за 
преземените мерки. 

(3) Инвестициското друштво е должно во прилог на 
извештајот за преземени мерки од став (2) на овој член 
да достави документација и други докази со која се до-
кажува постапувањето на инвестициското друштво по 
решението од став (1) на овој член. 

(4) Доколку извештајот од став (2) на овој член не е 
целосен или од приложената документација и докази не 
може да се утврди дека инвестициското друштво поста-
пило во согласност со решението од став (1) на овој 
член, Комисијата, во зависност од околностите, ќе го за-
должи да го дополни извештајот во определен рок или 
ќе му изрече друга соодветна мерка согласно став (6) на 
овој член. 

(5) Комисијата може со решението од став (1) на овој 
член да го задолжи инвестициското друштво кон извеш-
тајот од став (2) на овој член да достави и мислење на 
овластен ревизор, доколку утврдените незаконитости 
и/или неправилности се однесуваат на водење на делов-
ните книги и другата деловна документација или на дру-
ги битни повреди на овој Закон и/или подзаконските 
акти. 

(6) Комисијата може да му изрече други соодветни 
надзорни мерки од член 135 на инвестициското друштво 
доколку инвестициското друштво не постапило по ре-
шението од став (1) на овој член во определениот рок 
или доколку од извештајот и/или дополнувањето на из-
вештајот од став (2) на овој член не произлегува дека 
незаконитостите и/или неправилностите се отстранети. 

(7) Доколку Комисијата од извештајот од став (3) на 
овој член, приложената документација кон извештајот и 
други докази утврди дека инвестициското друштво по-
стапило по решението од став (1) на овој член, на бара-
ње на инвестициското друштво ќе му издаде известува-
ње во кое ќе го утврди истото. 

 
Одлучување за надзорните мерки 

 
Член 138 

(1) Комисијата може да му изрече на инвестициско-
то друштво соодветни надзорни мерки од член 135 на 
овој Закон во сите случаи кога истото е неопходно за 
обезбедување на законито постапување, вклучувајќи ги 
и следните случаи: 

1) инвестициското друштво не постапило по реше-
нието за отстранување на незаконитости и/или непра-
вилности; 

2) инвестициското друштво не воспоставило, не 
спроведува и редовно не ги одржува организациските, 
технички и кадровски или други услови за работење 
пропишани со овој Закон или подзаконски акт со кој се 
уредуваат тие услови; 
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3) инвестициското друштво работи спротивно на 
правилата на деловно однесување од овој Закон или до-
колку Комисијата во постапката на надзор утврдила де-
ка деловното постапување на инвестициското друштво 
не е во најдобар интерес на клиентот; 

4) во сите други случаи кога ќе утврди прекршување 
на одредбите од овој закон, подзаконските акти /или  
други релевантни прописи, а таквата мерка  е неопходна 
за запирање на прекршувањето и обезбедување на почи-
тувањето на овој закон и подзаконските акти. 

5) Сопствените средства на инвестициското друш-
тво паднат под минимумот пропишан со овој закон и 
подзаконските акти. 

(2) Со решението за изрекување на надзорни мерки 
од член 135 од овој закон, Комисијата определува рок за 
преземање на мерките, односно времетраење на истите 
и доколку е применливо, условите под кои престанува 
мерката. 

(3) Комисијата јавно ќе го објави диспозитивот на 
решението од член 135 од овој закон на својата веб-стра-
ница. 

(4) Комисијата за донесувањето на решението од 
член 135 од овој закон ќе ги извести операторите на мес-
тата на тргување и овластениот депозитар кои се долж-
ни врз основа на решението да го оневозможат користе-
њето на правата од членство на инвестициското друш-
тво за времетраењето на надзорната мерка. 

(5) Комисијата по проценка за донесувањето на ре-
шението од член 135 од овој закон ќе ги извести кредит-
ните институции (банки) кај кои инвестициското друш-
тво има отворено сметки и операторот на системот за 
порамнување, кои се должни по приемот на решението 
на Комисијата да оневозможат инвестициското друштво 
да располага со паричните средства и/или со финансис-
ките инструменти на клиентите. 

 
Надзор над политиката за исплата на плати и други 

надоместоци 
 

Член 139 
(1) Комисијата прибира информации кои инвести-

циското друштво е должно да ги објави согласно член 
33 од овој закон. 

(2) Инвестициското друштво е должно да ѝ достави 
на Комисијата информации за бројот на физички лица 
чии плати и надоместоци во финансиската година изне-
суваат или надминуваат 3.000.000 денари, вклучувајќи 
информации за нивните одговорности на работното 
место, релевантното подрачје на работење, главните 
елементи на платите, бонусите, долгорочните награди и 
пензиските придобивки. 

(3) Инвестициското друштво е должно на барање на 
Комисијата да достави информации за вкупниот износ 
на плати и други надоместоци за сите членови на орга-
нот на управување и високото раководство. 

 
Препораки на органот на управување  

на инвестициското друштво 
 

Член 140 
(1) Доколку во текот на надзорот, проверката и про-

ценката на финансиската стабилност и состојба на ин-
вестициското друштво, како и проверката и проценката 
на ризиците на кои е изложено или би можело да биде 
изложено инвестициското друштво во своето работење, 
се утврдат слабости, недостатоци и неправилности во 
работењето кои немаат карактер на прекршување на 
овој закон или подзаконските акти кои од него произле-
гуваат или доколку тоа е потребно со цел подобрување 
на работењето, финансиската стабилност и состојба, ка-
ко и намалување на ризиците на кои е изложено или би 
можело да биде изложено инвестициското друштво во 
своето работење, Комисијата ќе му издаде препорака на 
органот на управување на инвестициското друштво. 

(2) Препораката содржи утврдени и проценети зна-
чајни ризици и проблеми на кои е изложено или може 
да биде изложено инвестициското друштво, односно ут-
врдени слабости, недостатоци и неправилности од став 
(1) на овој член, како и насоки на органот на управување 
со цел нивно отстранување, односно подобрување на ра-
ботењето, финансиската стабилност и состојбата и на-
малување на ризиците на кои е изложено или би можело 
да биде изложено инвестициското друштво во своето 
работење. 

(3) Органот на управување на инвестициското друш-
тво е должен да ѝ достави на Комисијата план, рокови и 
динамика за постапување по препораката на Комиси-
јата. 

 
ПОДГЛАВА 9 

ПРЕСТАНОК НА ИНВЕСТИЦИСКО ДРУШТВО 
 

Дел 1 
ПОСТАПКА ЗА ЛИКВИДАЦИЈА 

 
Ликвидација на инвестициско друштво 

 
Член 141 

(1) При трајно одземање на одобрението за работа на 
инвестициското друштво од страна на Комисијата во 
случаите од член 13 став (1) точка 9) од овој Закон, се 
спроведува постапка за ликвидација во согласност со 
одредбите од прописите од областа на трговските друш-
тва.  

(2) Во постапката на ликвидација паричните сред-
ства и финансиските инструменти на клиентите не вле-
гуваат во имотот на инвестициското друштво, односно 
во ликвидационата или стечајната маса, и тие не можат 
да се користат за намирување на обврските на инвести-
циското друштво, ниту пак можат да бидат предмет на 
присилна наплата и на извршување за сметка на инвес-
тициското друштво. 

(3) Во имотот на инвестициското друштво и во лик-
видационата маса не влегуваат финансиските средства 
на клиентите дадени на инвестициското друштво за ку-
пување на финансиски инструменти или финансиски 
средства на клиентите добиени од продажба на финан-
сиските инструменти кои се чувале на посебни сметки 
отворени кај овластени институции.  

(4) Ако ликвидациониот управник утврди постоење 
причини за отворање на стечајна постапка, должен е без 
одлагање да ја запре постапката за ликвидација и да под-
несе предлог за отворање на стечајна постапка на инвес-
тициското друштво.    

 
Дел 2 

 
СТЕЧАЈНА ПОСТАПКА НАД ИНВЕСТИЦИСКО 

ДРУШТВО 
 

Причини за отворање на стечајна постапка 
 

Член 142 
Стечајна постапка над инвестициско друштво може 

да се отвори доколку: 
1) Комисијата при вршење на надзорот констатира 

дека финансиската состојба на инвестициското друштво 
не се подобрила; 

2) ликвидаторот врз основа на пријавените побару-
вања на доверителите утврди дека имотот на друштвото 
во ликвидација не е доволен за намирување на об-
врските кон сите доверители во целост заедно со кама-
тата  и 

3) инвестициското друштво е неспособно за пла-
ќање, односно му претстои идна неспособност за пла-
ќање, како и во случај на негова презадолженост. 
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Предлог за отворање на стечајна постапка 
 

Член 143 
(1) Предлог за отворање на стечајна постапка може 

да поднесе Комисијата, доверителите, инвестициското 
друштво, ликвидаторот или друго лице овластено со за-
кон. 

(2) Во случај предлогот за отворање на стечајна по-
стапка да е поднесен од Комисијата, решение за испол-
нување на условите за отворање на стечајна постапка 
донесува Комисијата. 

(3) Комисијата поднесува предлог за отворање на 
стечајна постапка до надлежниот суд првиот работен 
ден по донесувањето на решението за исполнување на 
услови за отворање на стечајна постапка. Кон предлогот 
се приложува решението за исполнување на условите за 
отворање на стечајна постапка. 

(4) Доколку предлогот за отворање на стечајна по-
стапка го поднеле доверителите, инвестициското друш-
тво, ликвидаторот или друго лице овластено со закон, 
судот доставува примерок од поднесениот предлог и си-
те други решенија донесени во стечајната постапка до 
Комисијата. 

(5) Во стечајната постапка паричните средства и фи-
нансиските инструменти на клиентите не влегуваат во 
имотот на инвестициското друштво, односно во стечај-
ната маса, и тие не можат да се користат за намирување 
на обврските на инвестициското друштво, ниту пак мо-
жат да бидат предмет на присилна наплата и на извршу-
вање за сметка на инвестициското друштво. 

 
Отворање на стечајна постапка 

 
Член 144 

(1) Во случај кога предлогот за отворање на стечајна 
постапка е поднесен од страна на Комисијата, надлеж-
ниот суд без спроведување на претходна постапка доне-
сува решение за отворање на стечајна постапка најдоцна 
во рок од осум дена по приемот на решението за испол-
нување на условите за отворање на стечајна постапка.  

(2) Доколку предлогот за отворање на стечајна постапка 
е поднесен од доверител,  надлежниот суд ќе донесе реше-
ние за спроведување на претходна постапка со цел испиту-
вање на условите за отворање на стечајна постапка, со тоа 
што пред донесувањето на одлуката за отворање на стечајна 
постапка ќе побара мислење од Комисијата.  

(3) Судот без одлагање ја доставува одлуката за от-
ворање на стечајна постапка над инвестициското друш-
тво до Комисијата.  

 
Примена на одредби од друг закон 

 
Член 145 

(1) При спроведување на стечајна постапка над ин-
вестициско друштво се применуваат одредбите од зако-
нот со кој што се уредува стечајната постапка, освен од-
редбите кои се однесуваат на планот за реорганизација, 
личното управување од должникот, ослободувањето од 
преостанатите обврски, посебните видови стечајни по-
стапки за поединци со статус на трговец и меѓународен 
стечај.  

(2) Сите одлуки кои согласно со законот со кој што 
се уредува стечајната постапка ги донесува одборот на 
доверители и собранието на доверители, а се однесуваат 
на продажбата на имотот и впаричување на стечајната 
маса, се одобруваат од стечаен судија. 

 
Издвојување од имотот на инвестициското друштво 

 
Член 146 

(1) Во имотот на инвестициското друштво и во сте-
чајната маса не влегуваат финансиските средства на 
клиентите дадени на инвестициското друштво за купу-

вање на финансиски инструменти или финансиски сред-
ства на клиентите добиени од продажба на финансиски-
те инструменти, кои се чувале на посебни сметки отво-
рени кај овластени институции.  

(2) Со настанување на правните последици од отво-
рање на стечајната постапка, стечајниот управник е дол-
жен да ги затвори овие сметки кај овластените институ-
ции и финансиските средства кои се наоѓаат на нив да 
им ги врати на клиентите.  

(3) Одредбите од Законот со кој се уредува стечаната 
постапка за поништување на правните дејствија на 
должниците преземени пред отворање на стечајната по-
стапка нема да се применуваат во однос на правата и об-
врските на инвестициското друштво во системот на по-
рамнување на хартии од вредност кои произлегуваат од 
или кои се поврзани со негово учество или членство во 
депозитарот, пред моментот на отворање на таквата сте-
чајна постапка.  

(4) Налозите за пренос и пребивање се сметаат за из-
вршни и обврзувачки за трети страни дури и во случај 
на стечајна постапка над инвестициско друштво во сис-
тем на порамнување на хартии од вредност. 

(5) Отворањето на стечајната постапка над инвести-
циско друштво во систем на порамнување на хартии од 
вредност или над учесник или оператор на интеропера-
билен систем нема да спречи користење на хартиите од 
вредност кои се на располагање на посебна сметка за по-
рамнување на тој учесник или на сопственичка сметка 
кај овластениот депозитар за исполнување на обврските 
на тој учесник во системот на порамнување на хартии 
од вредност или во интероперабилен систем.  

(6) Секое постојно и достапно обезбедување дадено 
од страна на инвестициско друштво во врска со учество-
то или со членството на инвестициско друштво во ов-
ластениот депозитар, ќе се искористи за исполнување на 
обврските на инвестициско друштво во овластениот 
депозитар,  доколку се отвори стечајна постапка над тој 
учесник или над третото лице кое го дало обезбедува-
њето. Правата на депозитарот или на инвестициското 
друштво во систем на порамнување на хартии од вред-
ност во однос на таквото обезбедување во врска со сис-
темот на порамнување на хартии од вредност или кој би-
ло интероперабилен систем  нема да бидат загрозени со 
отворањето на стечајната постапка над: 

а) инвестициско друштво во систем на порамнување 
на хартиите од вредност; 

б) учесник во интероперабилен систем или оператор 
на интероперабилен систем кој не е учесник или  

в) трето лице кое го обезбедило залогот на хартии од 
вредност и таквиот залог може да се користи за испол-
нување на споменатите права. 

(7) Доколку оператор на систем за порамнување на 
хартии од вредност дал обезбедување на друг оператор 
на систем за порамнување на хартии од вредност во 
врска со интероперабилен систем, правата на тој опера-
тор на систем за порамнување на хартии од вредност врз 
тоа обезбедување нема да бидат загрозени од стечајната 
постапка врз другиот оператор на систем за порамнува-
ње на хартии од вредност на кого е дадено обезбедува-
њето. 

(8) Ставовите (4), (5) и (6) на овој член се однесуваат 
на обврската на инвестициското друштво која произле-
гува од налозите за порамнување внесени во системот 
на порамнување на хартии од вредност пред отпочнува-
ње на стечајната постапка над инвестициското друштво. 
Ставовите (4), (5) и (6) на овој член исто така се однесу-
ваат на обврската на инвестициското друштво која про-
излегува од налозите за порамнување внесени во систе-
мот на порамнување на хартии од вредност по отпочну-
вање на стечајната постапка над инвестициското друш-
тво, доколку истите се внесени истиот работен ден кога 
е отворена стечајната постапка, а според распоредот на 
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порамнување дефиниран од страна на системот за по-
рамнување, и само доколку преку системот за порамну-
вање може да се докаже дека, во моментот кога налогот 
за порамнување станал неотповиклив, не знаел ниту мо-
жел да знае дека е отворена стечајна постапка над тоа 
инвестициско друштво. Ова важи и во случај на поста-
пка на инсолвентност над учесник или оператор на ин-
тероперабилен систем кој не е учесник. 

(9) Отворањето на стечајна постапка над инвести-
циското друштво не доведува до отповикување на тран-
сакциите со финансиски инструменти склучени на мес-
та за тргување, а кои до моментот на отворање на сте-
чајната постапка не се порамнети.  

 
ГЛАВА III 

ФОНД ЗА ОБЕСШТЕТУВАЊЕ НА ИНВЕСТИТОРИ 
 

Основање на Фонд за обесштетување  
на инвеститори 

 
Член 147 

(1) За обесштетување на инвеститори во финансиски 
инструменти се основа Фонд за обесштетување на ин-
веститори (во натамошниот текст: Фондот). 

(2) Фондот го формира и со него управува овластен 
депозитар кој за тоа добил одобрение од Комисијата (во 
натамошниот текст: оператор со Фондот).  

(3) Операторот со Фондот ја гарантира исплатата на 
обесштетувањата на клиентите на членките на Фондот 
со парите обезбедени во Фондот, а во согласност со соп-
ствените правила, условите утврдени во овој закон и со 
подзаконските акти на Комисијата. 

(4) По исклучок од став (2) на овој член доколку не-
ма овластен депозитар со одбрение од Комисијата, опе-
ратор со фондот може да биде Комисијата. 

 
Членство во Фонд за обесштетување  

на инвеститори 
 

Член 148 
(1) Членството во Фондот е задолжително за следни-

ве  друштва со регистрирано седиште во Република Се-
верна Македонија:  

1) инвестициски друштва кои се овластени за упра-
вување со парични средства и/или чување и управување 
на финансиски инструменти;  

2) банки (кредитни институции) кои даваат инвести-
циски услуги или извршуваат инвестициски активности 
врз основа на одобрение за работа согласно законот со 
кој се уредува основањето и работењето на банките 
(кредитните институции); 

3) друштва за управување со отворени и затворени 
инвестициски фондови кои вршат работи на управување 
со средства за сметка на индивидуален клиент - сопстве-
ник на портфолио (во натамошниот текст: членки на 
Фондот). 

(2) Обврската од ставот (1) на овој член важи и за 
филијали на странски инвестициски друштва, банки 
(кредитни институции) и друштва за управување со ин-
вестициски фондови од странски земји кои имаат одоб-
рение за работа од Комисијата. 

 
Случаи во кои се врши обесштетување  
на клиентите на членките на Фондот 

 
Член 149 

(1) Обесштетувањето на побарувањата на клиентите 
на членките на Фондот наведени во член 150 од овој За-
кон, кои членката на Фондот не е во можност да ги ис-
плати и/или врати на клиентите се врши доколку: 

а) надлежниот суд донел решение за отворање на 
стечајна постапка над членка на Фондот, или 

б) Комисијата утврди дека членка на Фондот не мо-
же да ги исполни обврските спрема клиентите, односно 
дека таа не може да ги извршува паричните обврски 
и/или да ги врати финансиските инструменти, кои ги чу-
вала или со кои управувала за сметка на клиентите. 

(2) Комисијата поблиску ја пропишува постапката за 
утврдување на неможноста на исполнување на об-
врските на членка на фондот  од ставот (1) точка б) на 
овој член. 

 
Побарувања на клиентите на членка на Фондот 
 

Член 150 
(1) Побарувањата на клиентите на членка на Фондот 

која не е во можност да ги исполни своите обврски, а 
кои подлежат на обесштетување се следните: 

a) парични средства кои членката на Фондот им ги 
должи на клиентите или кои им припаѓаат на клиентите, 
а кои соодветната членка на Фондот ги чува во име на 
клиентот врз основа на претходно склучен договор сог-
ласно со овој закон и со Законот за инвестициски фон-
дови и  

б) финансиски инструменти кои му припаѓаат на 
клиентот на членка на Фондот кои членката на Фондот 
ги чува и/или управува за сметка на клиентот, врз осно-
ва на претходно склучен договор. 

(2) Средствата на клиентите на банка (кредитна инс-
титуција), кои се осигурени со Законот за фондот за оси-
гурување на депозити не се предмет на обесштетување 
на Фондот согласно со ставот (1) на овој член. 

(3) Побарувањата на клиентите на членките на Фон-
дот кои произлегуваат од трансакции за кои со правос-
илна судска пресуда е утврдено дека се трансакции пов-
рзани со перење на пари или финансирање на тероризам 
не се предмет на обесштетување на Фондот согласно со 
ставот (1) на овој член. 

(4) Во случај на сомневање дека побарувањата на 
клиентите на членките на Фондот произлегуваат од 
трансакции поврзани со перење пари или финансирање 
на тероризам, исплатата на побарувањата на клиентот 
нема да се изврши сѐ до правосилноста на судската од-
лука за поврзаноста на трансакцијата за која е настанато 
побарување со перење на пари или финансирање на те-
роризам.  

(5) Износот на осигурените побарувања на клиентот 
кај една членка на Фондот ќе се пресметува како вкупен 
износ на побарувањата на клиентот од ставот (1) на овој 
член, независно дали членката на Фондот ги чува на ед-
на или повеќе сметки, врз основа на една или повеќе до-
говорни основи, или во врска со една или повеќе инвес-
тициски услуги, до висината на осигурениот износ од 
член 152 на овој Закон. Во овој износ се вклучени и не-
исплатените камати до денот на отворање на стечајната 
постапка над членката на Фондот или до денот на обја-
вување на решението на Комисијата за настанување на 
случај на обесштетување од член 155 став (2) на овој За-
кон. 

(6) Операторот со Фондот не врши обесштетување 
согласно со член 152 став (1) од овој Закон на следниве 
клиенти на членките на Фондот: 

1) банка (кредитна институција); 
2) инвестициско друштво; 
3) друштво за управување со фондови и отворени и 

алтернативни инвестициски фондови;  
4) друштво за управување со пензиски фондови и 

пензиските фондови; 
5) друштво за осигурување; 
6) субјекти за заеднички вложувања;  
7) правно или физичко лице кое поседува повеќе од 

5% од акциите со право на глас на членката на Фондот 
која не е во можност да ги исполни своите обврски; 



20 март 2024  Бр. 66 - Стр. 133 
 
 

8) друштво кое е владејачко или зависно друштво во 
однос на членката на Фондот која не е во можност да ги 
исполни своите обврски; 

9) членови на управен и надзорен одбор, односно на 
одбор на директори на членката на Фондот која не е во 
можност да ги исполни своите обврски, ако тие лица се 
на наведените позиции или вработени во членката на 
Фондот на денот на отворањето на стечајната постапка 
над членката на Фондот, или на денот на објавување на 
решението на Комисијата за настанување на случај за 
обесштетување, или на тие позиции биле вработени во 
тековната или претходната финансиска година; 

10) ревизори задолжени за ревизија на финансиските 
извештаи на членка на Фондот, како и лицата одговорни 
за водење на сметководствената евиденција на членка 
на Фондот и изработка на финансиските извештаи; 

11) членови на надзорен и управен одбор или одбор 
на директори, како и лица кои во сопственост имаат 5% 
или повеќе од 5% од акциите со право на глас во друш-
твото кое е владејачко или зависно друштво во однос на 
членката на Фондот, како и лицата кои се одговорни за 
ревизија на финансиските извештаи на тоа друштво; 

12) правни субјекти кои имаат склучено договор за 
посредување со друштво за управување со отворени и 
затворени инвестициски фондови кое не е во можност 
да ги исполни своите обврски, а кои во тоа својство деј-
ствуваат на денот на отворањето на стечајната постапка 
над друштво за управување со отворени и затворени ин-
вестициски фондови, или на денот на објавување на ре-
шението на Комисијата за настанување на случајот за 
обесштетување, или во тоа својство дејствувале во те-
ковната или во претходната финансиска година; 

13)  брачни или вонбрачни другари како и роднини 
по крв во права линија до втор степен и во странична 
линија до прв степен на лицата од точките 9) до 11) на 
овој став и 

14)  клиенти на членка на Фондот чие неисполнува-
ње на обврските кон членката на Фондот придонело за 
настанување на осигурениот настан. 

 
Побарувања кои се однесуваат на заеднички  

вложувања 
 

Член 151 
(1) Побарувањата кои се однесуваат на заеднички 

вложувања на кои две или повеќе лица имаат право како 
членови на деловно партнерство, здружение или група-
ција со слична природа кои немаат правен статус, за 
потребата да се пресмета износот на осигурени побару-
вања согласно со оваа глава, ќе се соберат и ќе се смета-
ат како да произлегуваат од вложување на еден клиент. 

(2) Во случај кога клиентот нема право  неограниче-
но  да располага со износите или хартиите од вредност, 
лицето кое има неограничено право на располагање ќе 
биде обесштетено, под услов тоа лице да е или да може 
да се идентификува пред денот на објавувањето на ре-
шението од член 155 став (2) на овој Закон. 

(3) Ако две или повеќе лица имаат  неограничено 
право на располагање со паричните средства или финан-
сиските инструменти, при определувањето на износот 
до кој се осигуруваат побарувањата на клиентите од 
член 152 на овој Закон, се зема предвид учеството на се-
кое од нив утврдено со меѓусебниот договор за управу-
вање со паричните средства и финансиските инстру-
менти. 

(4) Одредбата од ставот (3) на овој член не се одне-
сува на вложувањата во инвестициски фондови. 

(5) Заедничко вложување во смисла на овој член зна-
чи вложување кое се спроведува за сметка на две или 
повеќе лица или над кое две или повеќе лица имаат пра-
ва кои можат да се користат врз основа на потпис на ед-
но или повеќе од тие лица. 

Износ до кој се осигуруваат побарувањата  
на клиентите 

 
Член 152 

(1) Побарувањата на клиентите на членките на Фон-
дот се обесштетуваат во висина на 1.230.000 денари. 

(2) Сите осигурени побарувања до износот пропи-
шан во ставот (1) на овој член се исплатуваат во целост. 

(3) Во постапката на обесштетување на утврдениот 
износ на побарувања не се пресметува и исплатува ка-
мата од денот на отворањето на стечајна постапка над 
членка на Фондот или од денот на објавувањето на ре-
шението на Комисијата при настанување на случаите од 
член 155 став (2) на овој закон до денот на исплатата на 
обесштетувањето.   

 
Правила за работа на Фондот 

 
Член 153 

(1) Работењето на Фондот се уредува со правила 
пропишани од операторот со Фондот кои претходно 
треба да бидат одобрени од страна на Комисијата.   

(2) Правилата од ставот (1) на овој член особено сод-
ржат: 

1) начин на управување со средствата на Фондот;  
2) начин и постапка на наплата на надоместоците од 

членките на Фондот;  
3) начин и постапка на обесштетување;   
4) постапка на известување на јавноста, а посебно на 

клиентите на членката на Фондот која не е во можност 
да ги исполни своите обврски; 

5) постапката за истапување од Фондот;   
6) износот на надоместокот за управување со Фон-

дот согласно со реалните  трошоци за управување со 
Фондот;   

7) содржина на барањето за обесштетување на ин-
веститорите во хартии од  вредност и  

8) постапка на известување на Комисијата за работа-
та на Фондот. 

 
Утврдување на износот на осигурените побарувања 

 
Член 154 

(1) Операторот со Фондот, при утврдувањето на из-
носот на осигурените побарувања на секој поединечен 
клиент на членка на Фондот е должен да ги утврди по-
барувањата на клиентот кон членката на Фондот имајќи 
ги предвид сите законски и договорни обврски во врска 
со секое поединечно побарување, а особено е должен да 
ги пресмета побарувањата и тоа на денот на отворањето 
на стечајната постапка или на денот на објавувањето на 
решението на Комисијата од член 155 став (2) на овој 
Закон. 

(2) Износот на осигурените побарувања на клиенти-
те на членката на Фондот се утврдува на денот на отво-
рањето на стечајната постапка или на денот на објавува-
њето на решението на Комисијата од член 155 став (2) 
на овој Закон. 

(3) Паричната вредност на хартиите од вредност кои 
членката на Фондот е должна да му ја врати на клиентот 
се утврдува врз основа на нивната пазарна вредност на 
денот на отворањето на стечајната постапка или на де-
нот на објавувањето на решението на Комисијата од 
членот 155 став (2) на овој Закон. 

 
Настанување на случај за обесштетување 

 
Член 155 

(1) Во случај на настанување на условите од член 
149 став (1) точка а) на овој закон, надлежниот суд без 
одлагање ќе го донесе и достави до Комисијата и до опе-
раторот на Фондот решението за отворање на стечајна 
постапка над членка на Фондот. 
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(2) Врз основа на решението на надлежниот суд од 
став (1) на овој член, како и во случај на настанување на 
условите од член 149 став (1) точка б) на овој закон, Ко-
мисијата донесува решение за настанување на случај за 
обесштетување и без одложување го доставува до опе-
раторот со Фондот и членката на Фондот која не е во 
можност да ги исполни своите обврски. 

(3) Решението на Комисијата од став (2) на овој член 
се објавува во „Службен весник на Република Северна 
Македонија“ и на интернет страницата на Комисијата. 

 
Постапување на операторот со Фондот по настанување 

на случај за обесштетување 
 

Член 156 
(1) Операторот со Фондот е должен по примањето на 

решението на Комисијата од член 155 став (2) на овој 
Закон да започне постапка за обесштетување на клиен-
тите на членката на Фондот која не е во можност да ги 
исполни своите обврски и за тоа ќе ја извести јавноста 
во најмалку два дневни весника кои излегуваат на тери-
торијата на Република Северна Македонија и на интер-
нет страницата на операторот со Фондот. 

(2) Во рок од 30 дена од денот на објавувањето на 
решението на Комисијата од член 155 став (2) на овој 
Закон, операторот со Фондот е должен во соработка со 
ревизорот, односно овластениот ревизор и овластениот 
застапник на членката на Фондот која не е во можност 
да ги исполни своите обврски, да го утврди износот на 
осигурените побарувања на клиентите на членката на 
Фондот, со состојба на денот на отворањето на стечај-
ната постапка или на денот на објавувањето на решени-
ето на Комисијата од член 155 став (2) на овој Закон, 
како и да состави записник. 

(3) Записникот од ставот (2) на овој член операторот 
со Фондот веднаш го доставува до Комисијата. 

(4) Операторот со Фондот е должен, врз основа на 
податоците за клиентите на членката на Фондот која не 
е во можност да ги исполни своите обврски, писмено да 
го извести секој клиент дека истиот има обврска за под-
несување барање за обесштетување од фондот. 

(5) Клиентот на членката на Фондот која не е во 
можност да ги исполни своите обврски, барањето за 
обесштетување може да го поднесе во рок не подолг од 
пет месеци од денот на објавувањето на решението на 
Комисијата од член 155 став (2) на овој Закон во „Служ-
бен весник на Република Северна Македонија ". 

(6) По исклучок од ставот (5) на овој член кога кли-
ентот, како резултат на причини врз кои не можел да 
влијае, бил спречен да поднесе барање за обесштетува-
ње во рокот наведен во став (5) на овој член, може до-
полнително да го поднесе барањето за обесштетување 
во рок од една година од денот на објавувањето на ре-
шението на Комисијата во „Службен весник на Репуб-
лика Северна Македонија". Во тој случај клиентот е 
должен да поднесе докази кои ја потврдуваат неговата 
спреченост за поднесување на барањето во рокот наве-
ден во став (5) на овој член. 

(7) Клиентот од став (5) на овој член го губи правото 
на исплата на осигурениот износ по истекот на рокот од 
пет години од денот на објавувањето на решението на 
Комисијата од член 155 став (2) на овој Закон во „Служ-
бен весник на Република Северна Македонија“. 

 
Обврски на членката на Фондот кон операторот  

со Фондот 
 

Член 157 
Членката на Фондот која не е во можност да ги ис-

полни своите обврски е должна на барање на операторот 
со Фондот без одлагање да му достави: 

1) список на клиентите на членката на Фондот кои 
имаат право на обесштетување, заедно со евиденцијата 
која се однесува на побарувањата на клиентите кои се 
осигурени со овој закон и 

2) износи на побарувања за кои клиентите имаат пра-
во на обесштетување.  

 
Исплата на осигурените побарувања на клиентите 

 
Член 158 

(1) Операторот со Фондот утврдените износи на оси-
гурените побарувања ги исплатува на сметките на кли-
ентите на членката на Фондот од средствата на Фондот. 

(2) Операторот со Фондот е должен на клиентите на 
членката на Фондот која не е во можност да ги исполни 
своите обврски да им ги исплати утврдените износи на 
осигурените побарувања без одлагање, а најдоцна во 
рок од 90 дена од денот на утврдувањето на правата на 
исплата на осигурените побарувања, односно од денот 
на утврдувањето на износот на истите, или по исклучок 
и во рок подолг од 90 дена врз основа на посебно реше-
ние на Комисијата. 

(3) Правото на исплата на осигурениот износ од член 
152 на овој закон не може да се пренесе, но може да биде 
предмет на наследување.  

 
Поврат на исплатени осигурени средства 

 
Член 159 

(1) На денот на исплата на осигурениот износ од 
член 152 на овој Закон побарувањата на клиентот спре-
ма членката на Фондот се намалуваат за исплатениот из-
нос. 

(2) Фондот има право на поврат на исплатените оси-
гурени средства во стечајната постапка над членката на 
Фондот која не е во можност да ги исполни своите об-
врски, врз основа на претходно доставена пријава до 
стечајниот управник на членката на Фондот.  

(3) Побарувањата на Фондот по основ на исплатени 
осигурени побарувања се исплаќаат пред побарувањата 
на останатите доверители. 

(4) Пријавата од став (2) на овој член ја поднесува 
операторот со Фондот во име на Фондот. 

 
Обврска на членките на Фондот за пресметување  

и уплата на надоместоци 
 

Член 160 
(1) Членките на Фондот се должни редовно да ги 

пресметуваат и уплатуваат надоместоците кон Фондот. 
(2) По исклучок од став (1) на овој член, а врз основа 

на одлука на Комисијата, на членката на Фондот ?прес-
танува, односно и се намалува обврската за уплатување 
на надоместокот кон Фондот во случај ако: 

1) привремено или трајно престане да извршува не-
која од услугите и активностите  утврдени во член 5 на 
овој Закон, односно активноста на управување со сред-
ства за сметка на индивидуален клиент - сопственик на 
портфолио од Законот за инвестициски фондови, или  

2) привремено или трајно ќе ѝ се одземе одобрение-
то за работа. 

(3) По одземањето на одобрението за работа, 
обесштетувањето на побарувањата на клиентите од 
член 162 на овој Закон ќе се однесува на побарувањата 
кои произлегле од активности извршени до одземањето 
на одобрението. 

 
Надоместоци кои ги уплаќаат членките на Фондот 

 
Член 161 

(1) Надоместокот кој го уплаќа членката на Фондот 
се состои од влезниот и од редовниот надоместок. Сред-
ствата уплатени на име надоместоци се неповратни. 
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(2) Членките на Фондот од членот 160 на овој Закон 
се должни во рок од осум дена од денот на запишување-
то во трговскиот регистар да го уплатат во Фондот влез-
ниот надоместок во износ од 307.500 денари. 

(3) Комисијата ќе го пропише начинот и роковите за 
уплата на редовниот надоместок, врз основа на видот, 
обемот и ризичност на активностите кои ги извршува 
секоја членка на Фондот. 

 
Последици од неисполнување на обврските  

од страна на членка на Фондот 
 

Член 162 
(1) Ако членката на Фондот не ги уплати надоместо-

ците од членот 161 на овој закон во пропишаните ро-
кови, операторот со Фондот пресметува казнена камата 
за износот за неуплатените надоместоци. 

(2) Контрола над извршување на обврските на член-
ките на Фондот врши операторот со Фондот. 

(3) За неисполнување или ненавремено исполнување 
на обврските на членка на Фондот спрема Фондот, опе-
раторот со Фондот е должен без одлагање да ја извести 
Комисијата. 

(4) Комисијата кон членката на Фондот која не ги ис-
полнува своите обврски кон Фондот ќе преземе соодвет-
ни мерки согласно со член 135 од овој Закон. 

(5) Клиентите на членката на Фондот не го губат 
правото на обесштетување до износите предвидени во 
член 152 од овој закон во случај на неможност на член-
ката на Фондот во одреден временски период да ги уп-
лати надоместоците од член 161 на овој Закон. 

 
Водење на деловни книги и известувања  
до Комисијата и операторот со Фондот 

 
Член 163 

Членка на Фондот е должна да ја организира својата 
работа и да ги води деловните книги и евиденцијата која 
се однесува на побарувањата на клиентите осигурени 
согласно со овој Закон и истите да ги доставува до Ко-
мисијата и операторот со Фондот. 

 
Користење и заштита на податоци 

 
Член 164 

(1) Операторот со Фондот е должен да ги чува како 
деловна тајна податоците за состојбата на поединечните 
побарувања на клиентите, како и сите други податоци 
кои ќе ги добие при извршување на своите овластувања 
и обврски, согласно со прописите кои ја уредуваат заш-
титата на личните податоци. 

(2) Податоците од ставот (1) на овој член добиени 
при вршењето на своите овластувања, операторот со 
Фондот може да ги користи, исклучиво само за целта за 
која се дадени и не смее овие податоци да ги направи 
достапни на трети лица или да им овозможи истите да 
ги дознаат или искористат, освен во случаите пропиша-
ни со закон. 

(3) Одредбата од ставот (2) на овој член се однесува 
и на сите физички лица кои во својство на вработени или 
во друго својство работат или работеле за операторот со 
Фондот. 

 
Средства на Фондот 

 
Член 165 

(1) Уплатените надоместоци во Фондот и останатите 
приходи од ставот (2) на овој член кои ги остварува опе-
раторот со Фондот се водат на посебна сметка отворена 
кај Народна банка на Република Северна Македонија. 

(2) Средствата на Фондот се состојат од: 
1) надоместоците на членките на Фондот уплатени 

согласно со членот 161 од овој Закон; 

2) средствата наплатени во стечајна постапка над 
членка на Фондот; 

3) приходи од вложување на слободните средства на 
Фондот и 

4) други приходи. 
(3) Операторот со Фондот ги користи средствата на 

Фондот за исплата на осигурените побарувања на кли-
ентите и не може да се користат за други намени, ниту 
можат да бидат предмет на извршување против членка 
на Фондот, ниту против операторот со Фондот. 

(4) Средствата на Фондот може да се вложуваат во: 
1) финансиски инструменти чиј издавач е Република 

Северна Македонија, држави членки на Европската 
унија, односно држави членки на ОЕЦД и централните 
банки на тие држави;  

2) обврзници и други должнички хартии од вредност 
за кои гарантира Република Северна Македонија, држа-
вите членки на Европската унија, односно државите 
членки на ОЕЦД; и 

3) обврзници и други должнички хартии од вредност 
чиј издавач е единица на локална самоуправа на Репуб-
лика Северна Македонија, држави членки на Европска-
та унија, односно државите членки на ОЕЦД. 

(5) Операторот со Фондот води евиденција и доста-
вува до Комисијата месечно известување за средствата 
со кои располага. 

(6) Комисијата поблиску ја пропишува формата и 
содржината на евиденцијата и известувањето од ставот 
(5) на овој член. 

 
Надоместок за управување со Фондот 

 
Член 166 

(1) Операторот со Фондот наплатува надоместок за 
управување со Фондот. 

(2) Надоместокот за управување со Фондот се нап-
латува годишно и во еднаков износ од сите членки на 
Фондот. 

(3) Средствата собрани по основ на надоместок за 
управување со Фондот може да се користат за: 

1) покривање на трошоци кои настанале во поста-
пката на исплата на осигурените износи;  

2) покривање на трошоци кои настанале во поста-
пката на исплата на побарувањата на операторот со 
Фондот од стечајната маса на членка на Фондот;  

3) трошоци поврзани со вложувањата на средствата 
на Фондот и   

4) други трошоци од работењето на операторот со 
Фондот направени во врска со осигурувањето на сред-
ствата на клиентите. 

 
Информирање за Фондот за обесштетување  

на инвеститори 
 

Член 167 
(1) Членка на Фондот е должна во сите простории во 

кои работи со клиенти, на видливи места и на разбирлив 
начин да објави дека средствата на клиентите се осигу-
рени во Фондот за обесштетување на инвеститори, сог-
ласно овој Закон. 

(2) На барање на клиентот, членка на Фондот е долж-
на да му даде информации на клиентот во врска со ус-
ловите под кои се обесштетуваат побарувањата на кли-
ентите од Фондот за обесштетување на инвеститори. 

(3) Членките на Фондот не смеат да го користат 
членството во Фондот за свое сопствено рекламирање. 

 
Постапување на операторот со Фондот во случај  

на недостиг на средства во Фондот 
 

Член 168 
(1) Во случај Фондот да не располага со доволно 

средства за обесштетување на клиентите на членката на 
Фондот која не е во можност да ги исполни своите об-
врски, операторот со Фондот ќе обезбеди дополнителни 
средства преку: 
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1) задолжување во земјата и странство, при што за 
враќањето на средствата обезбедени преку заемот заед-
нички одговараат сите членки на Фондот или 

2) дополнителни уплати од страна на членките на 
Фондот. 

(2) Комисијата ќе ги пропише висината и начинот на 
уплатување на дополнителните уплати од ставот (1) 
алинеја 2 на овој член.  

 
ГЛАВА IV 

РЕГУЛИРАН ПАЗАР И ДРУГИ МЕСТА  
ЗА ТРГУВАЊЕ 

 
ПОДГЛАВА  1 

ПАЗАРЕН ОПЕРАТОР И РЕГУЛИРАН ПАЗАР 
 

Општи одредби 
 

Член 169 
(1) Склучувањето на трансакции со финансиски 

инструменти се врши на регулиран пазар, места за тргу-
вање и надвор од места за тргување согласно одредбите 
на овој Закон. 

(2) Забрането е склучување трговски трансакции 
спротивно на став (1) на овој член.  

(3) Склучените трговски трансакции со финансиски 
инструменти спротивно на став (1) на овој член се ниш-
товни.  

(4) Врз основа на одобрение за работа на Комиси-
јата, со регулираниот пазар на територијата на Републи-
ка Северна Македонија управува само пазарен опера-
тор.  

(5) Пазарниот оператор е должен да обезбеди дека 
регулираниот пазар со кој управува ги исполнува сите 
услови утврдени во оваа Глава.  

(6) Пазарниот оператор има право да ги остварува 
сите права кои се однесуваат на регулираниот пазар со 
кој тој управува.  

(7) Пазарниот оператор е одговорен за извршување 
на сите работи поврзани со организацијата и работењето 
на регулираниот пазар.  

(8) Пазарниот оператор е должен работите од член 
170  од овој закон да ги извршува водејќи се од начелата 
на заштита на јавниот интерес, стабилноста на пазарот 
на финансиски инструменти и интересите на инвестито-
рите. 

 
Работење на пазарен оператор 

 
Член 170 

(1) Основна дејност на пазарниот оператор е управу-
вање со регулиран пазар, врз основа на добиено одобре-
ние за работа од Комисијата. 

(2) Покрај управувањето со регулиран пазар, пазар-
ниот оператор врз основа на одобрение од Комисијата, 
може да ги врши и следните дејности: 

1) да управува со МПТ или ОПТ согласно одредбите 
од  Подглава 3 на оваа Глава од овој Закон;  

2) да извршува услуги на доставување на податоци 
за тргување врз основа на Глава V од овој Закон;  

3) да води официјален регистар на регулирани ин-
формации на начин пропишан со Законот за проспекти 
и обврски за транспарентност на издавачите на хартии 
од вредност. 

(3) Пазарниот оператор поднесува барање за проши-
рување на одобрението за работа за дејностите од став 
(2) на овој член.    

(4) Барањето од став (3) на овој член го поднесува 
органот на управување на пазарниот оператор. 

(5) Комисијата одлучува по барањето од став (3)  на 
овој член во рок од 60 дена од поднесено комплетно ба-
рање. 

(6) Комисијата може да го одбие барањето од став 
(3) доколку утврди дека со истото може да биде загро-
зено уредното и непречено функционирање на финан-
сиските пазари или пак да предизвика системски ризик. 

(7) При поднесување на барање за услугата од став 
(2) точка 2) пазарниот оператор треба да ги приложи си-
те податоци кои се предвидени со Правилникот од член 
233 став (7) од овој Закон. 

(8) Комисијата на пазарниот оператор ќе му издаде 
решение за давање одобрение за извршување на услуга-
та од став (1) на овој член доколку се исполнети услови-
те од овој Закон. 

(9) При поднесување на барање за услугата од став 
(2) точка 3) пазарниот оператор треба да ги исполни ба-
рањата согласно Законот за проспекти и обврски за 
транспарентност издавачите на хартии од вредност. 

(10) Пазарниот оператор покрај дејностите од став 
(1) и (2) на овој член може да извршува и дополнителни 
дејности, доколку за тоа претходно ја извести Комиси-
јата. Пазарниот оператор може да отпочне со извршува-
ње на дополнителни дејности по истекот на 30 дена од 
поднесено комплетно известување, само доколку Коми-
сијата претходно не донесе решение согласно став (13) 
на овој член. 

(11) При извршување на дополнителни дејности од 
став (10) на овој член кои не се поврзани со управување 
со регулиран пазар, пазарниот оператор мора да води 
сметка тие дополнителни дејности да не го загрозуваат 
квалитетот и континуитетот во извршување на дејнос-
тите од став (1) и (2) на овој член.  

(12) Известувањето од став (10) на овој член, мора 
да содржи образложение дека дополнителната дејност 
која пазарниот оператор има намера да ја извршува, не-
ма да го загрози квалитетот и континуитетот во извршу-
вање на основната дејност. 

(13) Доколку врз основа на доставените податоци и 
информации, Комисијата утврди дека не се исполнети 
условите од став (11) на овој член, Комисијата ќе донесе 
решение со кое го констатира истото. 

(14) Пазарниот оператор не смее да ги извршува на-
лозите на клиентите користејќи сопствен капитал или да 
тргува за сопствена сметка со вкрстување на налози на 
било кој регулиран пазар со кој управува. 

 
Барање за добивање на одобрение за работа 

 на пазарниот оператор 
 

Член 171 
(1) Комисијата дава одобрение за работа на пазарни-

от оператор  по претходно доставено барање.  
(2) Кон барањето од став (1) на овој член се прило-

жува следното: 
1) статут и сите интерни акти правила и процедури 

за работењето на пазарниот оператор кои произлегуваат 
од овој закон; 

2) податоци за секое лице кое ќе стекне квалифику-
вано учество и лицата блиски соработници  со нив, како 
и податоци за секое лице кое на друг начин може да 
врши, диектно или индиректно контрола или значајно 
влијание над управувањето со пазарниот оператор како 
и докази дека се исполнети условите за стекнување на 
квалификувано учество од член 20 на овој закон; 

3) податоци за лицата, кои ќе бидат членови на орга-
нот на управување и органот на надзор,  вклучувајќи по-
датоци за квалификациите, искуството и репутацијата;  

4) податоци за  организациските барања во соглас-
ност со член 185 на овој Закон; 

5) податоци и детален опис на системот за тргување 
и програмите за функционирање на пазарниот оператор 
од кои Комисијата ќе може да оцени дали се исполнети 
условите од оваа Глава; 

6) доказ за уплата на почетниот капитал од член 174 
став (4) на овој Закон; 
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7) податоци за дејностите кои пазарниот оператор ќе 
ги извршува и за видовите на финансиски инструменти 
со кои ќе се тргува на регулираниот пазар; 

8) деловен план за период од три години и 
9) доказ за уплатен надомест за Комисијата согласно 

Тарифникот од член 416 од овој закон. 
(3) Барање за добивање на одобрение за работа под-

несуваат основачите односно органот на управување на 
веќе основано друштво за кое се бара одобрение за ра-
бота како пазарен оператор.    

(4) Комисијата со Правилник поблиску ги пропишу-
ва формата и содржината на барањето за добивање  на 
одобрение за работа и потребната документација која се 
доставува во прилог на барањето. 

 
Давање на одобрение за работа на пазарен оператор 

 
Член 172 

(1) Комисијата дава одобрение за работа на пазарни-
от оператор само доколку пазарниот оператор и систе-
мите на регулираниот пазар се усогласени со барањата 
и условите наведени во овој Закон и подзаконските акти 
донесени врз основа на овој Закон. 

(2) Комисијата донесува решение за давање одобре-
ние за работење на пазарен оператор во рок од шест ме-
сеци од денот на доставување на комплетното барање.  

(3) Комисијата донесува решение за давање одобре-
ние за работа доколку утврди дека:  

a) барањето и документацијата утврдена во член 171 
од овој закон и подзаконските акти се комплетни и со-
одветни; 

б) исполнети се сите услови од оваа глава и подза-
конските акти; 

в) сите лица кои имаат квалификувано учество, 
вклучувајќи ги и блиските соработници со тие лица, ка-
ко и секое лице кое на друг начин може да врши дирек-
тно или индиректно контрола или значајно да влијае на 
управувањето со пазарниот оператор ги исполнуваат ус-
ловите од член 20 од овој закон; 

г) членовите на органот на управување и на надзор 
имаат добра репутација, поседуваат знаења, вештини и 
искуство и посветуваат доволно внимание во извршува-
њето на своите обврски. 

(4) Комисијата донесува решение за одбивање на ба-
рањето за добивање одобрение за работење на пазарен 
оператор кога ќе утврди дека: 

a) еден или повеќе услови за давање на одобрение од 
став 3 на овој член не е исполнет; 

б) податоците во барањето се неточни, доведуваат во 
заблуда или недостасуваат важни податоци;  

в) членовите на органите на управување и на надзор 
немаат доволно добра репутација, не поседуваат довол-
но знење, вештини и искуство или може да претставува-
ат закана за доброто и одговорно управување со пазар-
ниот оператор; 

г) сопственичката структура на подносителот на ба-
рањето за добивање одобрение за работење вклучувајќи 
ги и блиските соработници со лицата кои поседуваат 
квалификувано учество, е таква што оневозможува да се 
извршува ефикасен надзор на пазарниот оператор.  

(5) При одлучување по барањето Комисијата нема да 
ги земе предвид економските потреби на пазарот. 

(6) Комисијата ја информира ЕСМА за секое издаде-
но одобрение за работа на пазарниот оператор согласно 
со став (3) на овој член. 

 
Одземање на одобрение за работа на пазарниот 

оператор 
 

Член 173 
(1) Комисијата со решение го одзема одобрението за 

работа издадено на пазарниот оператор  во следниве 
случаи: 

1) ако пазарниот оператор не започне да ги извршува 
работите за кои е дадено одобрение во период од 12 ме-
сеци од денот на давањето на одобрението или достави 
писмено известување дека нема намера да ги извршува 
работите за кои е дадено одобрение; 

2) ако пазарниот оператор престане да ги извршува 
работите за кои е дадено одобрението за работа подолго 
од шест месеци; 

3) ако одобрението за работа на пазарниот оператор 
е добиено врз основа на невистинита и неточна доку-
ментација или лажна изјава или на друг незаконски на-
чин; 

4) ако пазарниот оператор  повеќе не ги исполнува 
условите врз основа на  кои е дадено одобрението за ра-
бота; 

5) ако пазарниот оператор сериозно и системски ги 
крши и не ги почитува одредбите на овој закон и подза-
конските акти донесени врз основа  на овој закон; 

6) ако пазарниот оператор оневозможува на било кој 
начин спроведување на надзор или не постапува во сог-
ласност со решение на Комисијата со кое се изрекуваат 
надзорни мерки спрема пазарниот оператор во соглас-
ност со овој закон; 

7) со денот на донесување на одлука за отварање на 
стечајна постапка. 

(2) Комисијата со решение може да му наложи на па-
зарниот оператор да престане да дава одредена услуга и 
дополнителна дејност или да му наложи да управува со 
платформа до датумот наведен во решението. 

(3) Комисијата може да му дозволи на пазарниот 
оператор да ги продолжи активностите и по стапување 
во сила на решението од став (1) на овој член односно  
по датумот наведен во решението од став (2) на овој 
член се додека Комсијата не издаде одобрение за работа 
на друг пазарен оператор/инвестициско друштво да уп-
равува со регулираниот пазар односно МПТ и ОПТ. 

(4) Решението од став (1) и став (2) на овој член не 
влијае на прават и обврските на пазрниот оператор кои 
произлегуваат од склучени правни работи со трети 
лица. 

(5) Комисијата ја информира ЕСМА за секое одземе-
но одобрение за работа на пазарниот оператор согласно 
со став (3) на овој член. 

 
Основање на пазарен оператор 

 
Член 174 

(1) Пазарниот оператор се основа како акционерско 
друштво со седиште во Република Северна Македонија 
согласно овој Закон и согласно Законот за трговските 
друштва. 

(2) Основачи, односно акционери на пазарниот опе-
ратор може да бидат домашни и странски, физички и 
правни лица. 

(3) Органи на пазарниот оператор се: управен одбор 
и надзорен одбор. 

(4) Почетниот капитал на пазарниот оператор изне-
сува најмалку 61.000.000 денари и треба да биде во це-
лост уплатен во пари. Почетниот капитал се запишува 
како основна главнина во Централен регистар. 

(5) Износот на сопствените средства во облик про-
пишан со  член 175 ставoви (2), (3) и (4) од овој закон не 
смее да биде помал од износот на почетниот капитал 
пропишан од став (4) на овој член и помал од износот 
утврден со став (1) на член 175  од овој закон. 

(6) Акциите на пазарниот оператор може да се тргу-
ваат на место за тргување со кое управува пазарниот 
оператор само ако за тоа пазарниот оператор претходно 
ја извести Комисијата. 

(7) Комисијата води и редовно ажурира регистар на 
пазарни оператори кој е јавно објавен на нејзината веб-
страница.  
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Износ на сопствени средства на пазарниот оператор 
 

Член 175 
(1) Пазарниот оператор мора да поседува сопствени 

средства во износ еднаков или поголем од една полови-
на од општите фиксни трошоци од претходната година. 
Комисијата со решение може да го зголеми износот на 
сопствените средства за одреден процент, но не поголем 
од 25%, согласно став (8) на овој член, за период не по-
долг од една година. 

(2) Износот на сопствените средства мора да се од-
ржува во форма на високо ликвидни средства кои имаат 
минимален кредитен и пазарен ризик и кои можат да се 
впаричат во краток временски рок без дополнителни 
трошоци, а кои би можеле  да доведат до намалување на 
износот на сопствени средства под износот утврден во 
став (1) на овој член.  

(3) За високоликвидни средства се сметаат следните:  
1) паричен депозит во банки (кредитни институции) 

во Република Северна Македонија; 
2) обврзници и други должнички хартии од вред-

ност, како и други преносливи хартии од вредност кои 
даваат право на стекнување на такви обврзници, долж-
нички хартии од вредност на издавачи од Република Се-
верна Македонија, или должнички хартии од вредност 
на издавачи од држава членка на  Европската Унија  или 
ОЕЦД со кредитен рејтинг А-(и споредлив) или пови-
сок, утврден од страна на барем една реномирана кредит 
рејтинг агенција; 

3) акции за кои постои ликвиден пазар, а кои не се 
тргуваат на места за тргување со кои управува пазарни-
от оператор; 

4) инструменти на пазарот на пари на издавачи од 
Република Северна Македонија или држава членка на  
Европската Унија  или ОЕЦД со кредитен рејтинг А- (и 
споредлив) или повисок,  утврден од страна на барем ед-
на реномирана кредит рејтинг агенција; 

5) удел во инвестициски фонд, кој вложува повеќе 
од 50% од средствата со кои управува во средства од 
точка 1) и точка 4) на овој став. 

(4) Општите фиксни трошоци се добиваат кога од 
вкупните расходи по распределба на добивката на акци-
онерите, се одземаат следните ставки: 

1) награди за вработените, членовите на органот на 
управување и на надзор и соработници, кои зависат ис-
клучиво од одлуката на пазарниот оператор;  

2) други распределби на добивката или други вари-
јабилни награди кои зависат исклучиво од одлуката на 
пазарниот оператор; 

3) еднократни расходи од вонредни активности. 
(5) Пазарниот оператор е должен, заедно со ревизор-

скиот извештај усвоен од собрание на акционери, до Ко-
мисијата да ги достави и информациите од ставовите 
(1), (2) и (4) на овој член во облик на известување сог-
ласно закон во рок од 15 дена од денот на приемот на 
ревизорскиот извештај, а најдоцна до 30 април во теков-
ната година за претходната година. 

(6) Во случај на намалување на сопствените средства 
под износот утврден со овој закон, пазарниот оператор 
мора веднаш и без одлагање  да ја извести Комисијата. 

(7) Пазарниот оператор е должен да ја извести Ко-
мисијата за секоја промена во неговото работење која 
доведува до промена на утврдениот износ на општи 
фиксни трошоци од 20% или повеќе. 

(8) Износот од став (1) на овој член, Комисијата со 
решение може да го зголеми за одреден процент  соод-
ветен на проценката на промената на предвидените оп-
шти фиксни трошоци на пазарниот оператор од став (7) 
на овој член. 

(9) Барањето за добивање на одобрение за работа на 
пазарниот оператор мора да содржи и мислење од ов-
ластен ревизор за проценка на износот на општите фик-
сни трошоци од став (4) на овој член за првата година 
од работењето на пазарниот оператор. 

(10) Кога мислењето на овластениот ревизор содржи 
услов кој може негативно да влијае на точноста на про-
ценката од став (9) на овој член, Комисијата може со ре-
шение да го задолжи пазарниот оператор износот на 
сопствените средства при добивањето на одобрение за 
работа да биде еднаков или поголем од вкупниот износ 
на предвидените општи фиксни трошоци за првата го-
дина од работењето на пазарниот оператор согласно 
став (9) на овој член. 

 
ДЕЛ 1 

УПРАВЕН ОДБОР, НАДЗОРЕН ОДБОР  И НОСИТЕЛИ 
НА КЛУЧНИ ФУНКЦИИ ВО ПАЗАРНИОТ ОПЕРАТОР 

 
Управен одбор на пазарен оператор 

 
Член 176 

(1) Органи на пазарниот оператор се собранието, 
надзорниот одбор и управниот одбор. 

(2) Составот и изборот на членовите на управниот 
одбор на пазарниот оператор како и управувањето со па-
зарниот оператор се врши согласно одредбите од овој 
закон и согласно прописите од областа на трговските 
друштва.  

(3) Управниот одбор на пазарниот оператор мора да 
има најмалку три членови кои ги водат работите и го 
застапуваат пазарниот оператор.  

(4) Еден од членовите на управниот одбор од став (2) 
на овој член мора да биде именуван за претседател на 
управниот одбор на пазарниот оператор. 

(5) Сите членови на  управниот одбор на пазарниот 
оператор, поединечно односно заедно мора да поседу-
ваат стручно знаење, способност и искуство потребно за 
независно и самостојно водење на работите на пазарни-
от оператор, а особено да ги разберат активностите на 
пазарниот оператор вклучувајќи ги и клучните ризици 
на местата за тргување со кои управува пазарниот опе-
ратор.  

(6) Секој член на управниот одбор на пазарниот опе-
ратор постапува чесно, совесно и независно со цел ефек-
тивно да ги проценува, преиспитува и доколку е потреб-
но и да се  спротивстави на одлуките на високото рако-
водство на пазарниот оператор и да го надгледува и сле-
ди процесот на донесување на одлуки. 

(7) Член на управниот одбор на пазарниот оператор 
може да биде лице кое во секој момент додека ја из-
вршува функцијата ги исполнува следниве услови: 

1) да има добра репутација, при што при проценката 
на соодветноста и добрата репутација на членовите на 
управниот одбор, Комисијата меѓу другото прибавува 
податоци за правосилна пресуда за сторено кривично 
дело, податоци од казнената евиденција и податоци од 
прекршочната евиденција  во Република Северна Маке-
донија, врз основа на образложено барање согласно за-
кон; 

2) да поседува соодветни стручни знаења, способ-
ност и искуство потребно за водење на работите на уп-
равување со регулираниот пазар и местата за тргување 
со кои управува пазарниот оператор; 

3) врз основа на претходното однесување се очекува 
дека совесно и чесно ќе ја извршува функцијата член на 
управниот одбор; 

4) да ги исполнува условите за член на управниот од-
бор согласно закон;  

5) ќе посветува доволно време за исполнување на 
своите обврски како член на управниот одбор на пазар-
ниот оператор;  

6) не е близок соработник со лица кои се осудени за 
кривични дела кои се гонат по службена должност. 

(8) При одлучувањето по барањето за именување на 
член на управниот одбор, Комисијата ќе ги има предвид 
правната последица од пресудата, казнената евиденција 
и рехабилитацијата на членовите на управниот одбор. 
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(9) Најмалку еден член на управниот одбор мора да 
биде вработен во пазарниот оператор и да ги извршува 
своите активности со полно работно време. 

(10) Пазарниот оператор вложува соодветни човеч-
ки и финансиски ресурси потребни за обука и оспособу-
вање на членовите на управниот одбор.  

(11) Управниот одбор  на пазарниот оператор е дол-
жен да го дефинира, да врши надзор и редовно да го сле-
ди и оценува системот на управување кој обезбедува ис-
полнување на организациските барања за работа на па-
зарен оператор утврдени во член 185 од овој закон, на 
начин кој го обезбедува интегритетот на пазарот. 

(12) Управниот одбор на пазарниот оператор доне-
сува политика за исплата на плати и други надоместоци 
за вработените лица во пазарниот оператор како и за си-
те договорно ангажирани лица од страна на пазарниот 
оператор.   

(13) Комисијата со Правилник ја пропишува поста-
пката за давање на одобрение и документацијата која се 
поднесува со барањето за добивање на одобрение за 
именување на член на управниот одбор на пазарниот 
оператор. Со Правилникот се дефинира поимот заед-
ничко поседување на соодветни стручни знаења, спо-
собност и искуство потребни за водење на работите на 
пазарниот оператор, се дефинира поимот за чесност, со-
весност и независност на членовите на управниот одбор, 
се дефинира поимот соодветни човечки и финансиски 
ресурси потребни за обука и оспособување на членовите 
на управниот одбор и се дефинираат критериумите за 
поседување на доволно време за исполнување на об-
врските на управниот одбор на пазарниот оператор. 

 
Надзорен одбор 

 
Член 177 

(1) Составот и изборот на членовите на надзорниот 
одбор на пазарниот оператор како и неговите надлеж-
ности се вршат согласно одредбите од овој закон и про-
писите од областа на трговските друштва. 

(2) Секој член на надзорниот одбор постапува чесно, 
совесно и независно со цел ефективно да ги проценува 
и преиспитува одлуките на другите членови на надзор-
ниот или управниот одбор и да го надгледува и следи 
процесот на донесување на одлуки. 

(3) Членовите на надзорниот одбор на пазраниот 
оператор мора поединечно односно заедно да поседува-
ат стручно знаење, способност и искуство потребно за 
независно и самостојно вршење на функцијата на над-
зор над работите на пазарниот оператор а особено да ги 
разберат активностите на пазарниот оператор  и клучни-
те ризици на местата за тргување со кој управува пазар-
ниот оператор. 

(4) Секој член на надзорниот одбор е должен да по-
стапува отворено, чесно и независно со цел ефективна 
проценка, надзор и следење на одлуките на управниот 
одбор.  

(5) Член на надзорниот одбор на пазарниот оператор 
може да биде лице кое ги исполнува следните услови: 

1) да има добра репутација, при што при проценката 
на соодветноста и добрата репутација на членовите над-
зорниот одбор, Комисијата меѓу другото прибавува по-
датоци за правосилна пресуда за сторено кривично дело, 
податоци од казнената евиденција и податоци од прекр-
шочната евиденција  во Република Северна Македонија, 
врз основа на образложено барање согласно закон. 

2) да поседува соодветни стручни знаења, способ-
ност и искуство потребно за исполнување на обврските 
од својата надлежност; 

3) да ги исполнува условите за член на надзорен од-
бор согласно закон;  

4) ќе посветува доволно време за исполнување на 
своите обврски како член на надзорен одбор на пазар-
ниот оператор.  

5) не е близок соработник со лица кои се осудени за 
кривични дела кои се гонат по службена должност. 

(6) Надлежностите на надзорниот одбор на пазарни-
от оператор покрај надлежностите пропишани со про-
писите од областа на трговските друштва се и следните: 

1) дава согласност на деловната политика на пазар-
ниот оператор; 

2) дава согласност на стратешките цели на пазарниот 
оператор; 

3) дава согласност на деловниот план на пазарниот 
оператор; 

4) дава согласност на стратегиите и политиките за 
преземање и управување со ризици вклучувајќи ги и ри-
зиците кои произлегуваат од макроекономското опкру-
жување во кое работи пазарниот оператор; 

5) дава согласност на стратегиите и постапките за 
проценка на износот на сопствените сопствените сред-
ства на пазарниот оператор;  

6) дава согласност на актот за внатрешна ревизија и 
на годишниот план за работа на внатрешната ревизија; 

7) донесува одлуки за други прашања определени со 
овој закон.  

(7) Комисијата со решение утврдува кој пазарен опе-
ратор е значаен имајќи ги во предвид големината, внат-
решната организација и природата и полето на делување 
и сложеноста на активностите.  

(8) Пазарниот оператор од став (7) на овој член е 
должен во рамките на надзорниот одбор да воспостави 
одбор за именување кој ги извршува следните актив-
ности: 

1) ги  идентификува и препорачува кандидатите кои 
ќе бидат именувани за членови на управен и надзорен 
одбор на пазарниот оператор. Притоа одборот за имену-
вање го оценува знаењето, вештините, способноста и 
искуството на кандидатите за управен и надзорен одбор. 
Одборот подготвува опис на  функцијата и критериуми-
те за именување кои кандидатите треба да ги исполнат  
и дава проценка на очекуваното време потребно за 
вршење на функцијата. Истовремено Одборот одлучува 
за процентот на учество на помалку застапениот пол во 
управниот и надзорниот одбор на пазарниот оператор и 
изготвува политика како да го зголеми бројот на помал-
ку застапениот пол во управниот и надзрниот одбор со 
цел постигнување на утврдениот процент на учество; 

2) редовно, а најмалку еднаш годишно ја оценува 
структурата, големината, составот и успешноста на уп-
равниот и надзорниот одбор и дава препораки на управ-
ниот и надзорниот одбор во врска со било каква про-
мена; 

3) редовно, а најмалку еднаш годишно го оценува 
знаењето, вештините и искуството поединечно на секој 
член на управниот и на надзорниот одбор како целина и 
согласно тоа ги известува управниот и надзорниот од-
бор на пазарниот оператор; 

4) редовно ја оценува политиката на управниот и 
надзорниот одбор во однос на избор и именување на ви-
сокото раководство и дава препораки на управниот и 
надзорниот одбор. 

(9) Членовите на одборот од став (8) на овој член се 
именуваат од редовите на членовите на надзорниот од-
бор. Одборот за именување има најмалку три члена кои 
се избрани од надзорниот одбор,  од кои еден е претсе-
дател.  

(10) Членовите на одборот за именување не смеат да 
бидат во судир со  интереси во однос на останатите чле-
нови на надзорниот одбор, членовите на управниот од-
бор, високото раководство или носителите на клучните 
функции во пазарниот оператор. 

(11) При извршување на своите должности, одборот 
за именување до онаа мера до која е возможно и трајно, 
треба да обезбеди дека процесот на донесување на од-
луки на управниот одбор и на надзорниот одбое не е под 
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влијание на поединец или мала група на лица на начин 
кој би наштетил на интересите на пазарниот оператор во 
целина.  

(12) Пазарниот оператор ги обезбедува сите потреб-
ни ресурси за работа на  одборот за именување.  При из-
вршување на своите должности, одборот може да корис-
ти и совети од надворешни експерти.  

(13) Пазарниот оператор и одборот за именување се 
должни при изборот на членови на управниот и надзор-
ниот одбор да земат  предвид широк избор на квалитет-
ни и компетентни лица и да воспостават политика со ко-
ја се промовира разноликост на членовите.  

(14) Членовите на надзорниот одбор мора да имаат 
соодветен пристап до информациите и документите кои 
се потребни за надзор и следење на одлучувањето на уп-
равниот одбор  на пазарниот оператор согласно овој за-
кон. 

(15) Комисијата со Правилникот од член 176 став 
(13) поблиску ги пропишува условите за дефинирање на 
поимот поседување на соодветни стручни познавања, 
способност и искуство потребни за надзор над работе-
њето на пазарниот оператор, дефинирање на поимот за 
чесност, совесност и независност на членовите на  над-
зорниот одбори критериумите за поседување на довол-
но време за исполнување на обврските на надзорниот 
одбор на пазарниот оператор. 

 
Избор, надлежности и ограничувања за избор во управен 

одбор и надзорен одбор на други правни лица 
 

Член 178 
(1) Член на управниот одбор и на надзорниот одбор 

на пазарниот оператор може истовремено да биде член 
на управен одбор, надзорен одбор односно да биде из-
вршен и неизвршен член на одборот на директори во 
друго правно лице, кога тоа го овозможуваат поединеч-
ните околности и природата, опфатот и сложеноста на 
активностите кои ги извршува како член на управниот 
одбор, односно надзорниот одбор на пазарниот опера-
тор и во согласност со ограничувањата предвидени со 
закон. 

(2) Член на управниот одбор и на надзорниот одбор 
на пазарниот оператор, кој со решение на Комисијата е 
утврден за значаен согласно член 177 став (7) од овој 
закон  не смее истовремено да извршува повеќе фун-
кции од функциите предвидени во една од следните 
комбинации: 

1) една функција член на управен одбор или извршен 
член на одбор на директори во едно правно лице и две 
функции член на надзорен одбор односно неизвршен 
член на одбор на директори во две правни лица; 

2) член на надзорен одбор или неизвршен член на 
одбор на директори во четири правни лица. 

(3) Функциите на член на управен одбор, надзорен 
одбор односно извршен или неизвршен член на одбор 
на директори во група или субјекти во кои пазарниот 
оператор поседува квалификувано учество се сметаат 
како една функција. 

(4) Комисијата може со решение да му одобри на 
член на управниот одбор и на надзорниот одбор, да из-
вршува уште една дополнителна функција на член на 
надзорен одбор, односно неизвршен член на одбор на 
директори.  

 
Носители на клучни функции 

 
Член 179 

(1) Пазарниот оператор е должен да ги определи но-
сителите на клучните функции, односно лицата на кои 
функцијата им овозможува да имаат значајно влијание 
врз управувањето со регулираниот пазар, а притоа не се 
членови на управниот одбор или на надзорниот одбор. 

(2) Управниот одбор на пазарниот оператор е дол-
жен да усвои политики за избор и проценка на соодвет-
носта на носителите на клучни функции. 

(3) Доколку пазарниот оператор процени дека носи-
тел на клучни функции во пазарниот оператор не се од-
несува соодветно, должен е да преземе адекватни мерки. 

(4) Комисијата со Правилник поблиску гo пропишу-
ва начинот на проценување на соодветноста на носите-
лите на клучни функции од став (2) на овој член. 

 
Одобрение за именување на членови на управен и 

надзорен одбор 
 

Член 180 
(1) Комисијата дава одобрение за именување на чле-

новите на управен одбор и надзорен одбор на пазарниот 
оператор врз основа на поднесено барање. 

(2) Подносител на барањето од став (1) на овој член 
е пазарниот оператор, односно основачите на пазарниот 
оператор. 

(3) Со барањето од став (1) на овој член, се поднесу-
ва и програма за работа за периодот за кој се бара доби-
вање одобрение, изработена од лицата од член 176 на 
овој Закон.  

(4) Мандатот на лицата од став (1) на овој член  не 
може да биде подолг од пет години, а истите имаат  пра-
во на реизбор. Мандатот на членовите на управен одбор 
тече од денот на нивното именување од страна на над-
зорниот одбор или од страна на основачите, а мандатот 
на членовите на надзорен одбор започнува да тече со де-
нот на нивното именување од страна на собранието или 
од страна на основачите при основање согласно закон.  

(5) Во случај кога претседателот на управниот одбор 
не е во можност да ја извршува својата функција, над-
зорниот одбор одредува кој од членовите на управниот 
одбор ќе го преземе извршувањето на функцијата до из-
бор/именување на нов. 

(6) Комисијата дава одобрение за именување на чле-
нови на управен одбор и надзорен одбор на пазарниот 
оператор  во рок од 30 дена од денот на доставување на 
комплетното барање од став (1) на овој член.  

(7) Доколку барањето за добивање одобрение за име-
нување се поднесува во рамки на барањето за добивање 
на одобрение за основање на пазарен оператор важат ро-
ковите од член 172  од овој Закон.  

(8) Комисијата решението за давање или одбивње на 
одобрение го доставува до подносителот на барањето.   

(9) Одобрението за именување Комисијата може да 
го издаде и за мандат пократок од бараниот. 

(10) Пазарниот оператор е должен да го поднесе ба-
рањето за добивање одобрение од став (1) на овој член 
до Комисијата најмалку три месеци пред истекот на 
мандатот на  членот на управен одбор и надзорен одбор. 

(11) Пазарниот оператор е должен да поднесе ново 
барање за добивање одобрение за именување до Коми-
сијата најдоцна во рок од 60 дена од денот на приемот 
на известувањето за одземање, престанок или одбивање 
на барањето за добивање одобрението за именување, 
или во ситуација кога пазарниот оператор не го испол-
нува условот за минимален број на членови согласно од-
редбите од овој закон.  

(12) Подносителот на барањето од став (2) на овој 
член е должен кон барањето да достави докази за испол-
нување на условите за именување на член на управен 
односно надзорен одбор согласно член 176 и член 177 
од овој закон, Правилникот од член 176 став (13), мис-
лење на одборот за именување и доказ за уплатен надо-
мест за Комисијата согласно член 416 од овој закон. 

(13) Во постапка на одлучување по барањето од став 
(1) на овој член, Комисијата може да побара кандидати-
те за членови на управниот одбор на пазарниот оператор 
да ја претстават програмата за работа од став (3) на овој 
член од аспект на нивните должности во друштвото. 
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 (14) Комисијата одлучува за барањето за добивање 
одобрение за именување на член на  управен односно 
надзорен одбор од став (1) на овој член врз основа на: 

1) документацијата од став (12) на овој член; 
2) програмата за работа од став (3) на овој член и 
3) останати податоци и информации со кои распола-

га Комисијата. 
(15) Комисијата со решение ќе го одбие барањето за 

добивање одобрение за именување на член на управен 
односно надзорен одбор доколку: 

1) утврди дека кандидатот не ги исполнува условите 
од член 176 и член 177 на овој Закон и подзаконските 
акти донесени врз основа на овој закон или 

2) податоците од став (14) на овој член упатуваат на 
тоа дека лицето за кое што е поднесено барање за доби-
вање одобрение за именување за член на управен однос-
но надзорен одбор не е соодветно да ја извршува таа 
функција  или 

3) Комисијата располага со објективни и докажани 
причини заради кои може да се претпостави дека актив-
ностите или работите кои кандидатот ги извршува или 
ги извршувал претставуваат закана за управувањето со 
регулираниот пазар со внимание на добар домаќин од-
носно добар стопанственик  или 

4) доколку во барањето се наведени неточни, невис-
тинити или податоци кои можат да доведат до заблуда. 

 
Одземање на одобрението за именување на член на 

управен односно надзорен одбор 
 

Член 181 
(1) Комисијата со решение го одзема одобрението за 

именување за член управен односно надзорен одбор на 
пазарниот оператор доколку: 

1) членот на управен односно надзорен одбор прес-
тане да ги исполнува условите пропишани во член 176 
и член 177 од овој Закон; 

2) на членот на управен односно надзорен одбор му 
е изречена мерка по трет пат во рок од пет години, за 
кршење на одредбите на овој Закон или други релеван-
тни прописи донесени врз основа на овој закон;  

3) одобрението е издадено врз основа на невистини-
ти и неточни податоци или невистинито прикажани 
факти кои се важни за извршување на функцијата член 
на управен односно надзорен одбор на пазарниот опера-
тор; 

4) членот на управен односно надзорен одбор на па-
зарниот оператор не постапил на начин и во рокови ут-
врдени во решение донесено од Комисијата за отстрану-
вање на утврдени неправилности и незаконитости; 

5) ако членот на управен односно надзорен одбор  на 
пазарниот оператор не обезбеди  исполнување на орга-
низациските барања за пазарен оператор согласно овој 
закон; 

6) се утврди дека кај членот на управен односно над-
зорен одбор  на пазарниот оператор постои судир на ин-
тереси поради кои не може да ги исполнува своите об-
врски и должности со внимание на добар стручњак;  

7) членот на управен односно надзорен одбор  на па-
зарниот оператор континуирано не ги исполнува об-
врските за утврдување и проценка на ефикасноста на по-
литиката, мерките или интерните процедури поврзани 
со степенот за усогласеност на пазарниот оператор со 
одредбите од овој закон или обврските за преземање на 
соодветни мерки со цел отстранување на недостатоците 
односно неправилностите во работењето на пазарниот 
оператор; 

8) кандидатот на кој му е дадено одобрение за име-
нување на член на управен односно надзорен одбор  не 
стапи на должност во рок од шест месеци од денот на 
давање на одобрението; 

9) на членот на управен односно надзорен одбор му 
престане мандатот за кој е дадено одобрението, со денот 
на престанок на мандатот;  

10)  на членот на управен односно надзорен одбор 
му престане договорот за уредување на односите меѓу 
член на органот на управување и пазарниот оператор со 
денот на прекинот или истекот на истиот. 

(2) Во случаите од точка 2) до точка 7)  од став (1) на 
овој член Комисијата со решението утврдува период во 
кој лицето на кое му е одземено одобрението за имену-
вање не смее да поднесе ново барање за добивање одоб-
рение за именување на член на управен односно надзо-
рен одбор  на пазарен оператор.  

(3) Доколку Комисијата донесе решение за одземање 
на одобрението за именување на член на управен однос-
но надзорен одбор на пазарниот оператор, надзорниот 
одбор односно собранието на пазарниот оператор без 
одлагање ќе донесе одлука за отповикување на членот 
на управен односно надзорен одбор. 

(4) Комисијата може да побара разрешување на член 
на управен односно надзорен одбор на пазарниот опера-
тор доколку истиот со своето делувување го загрозува 
сигурното и стабилното работење на пазарниот опера-
тор. 

     
Стекнување на квалификувано учество во пазарен 

оператор 
 

Член 182 
(1) На имателите и на промената на имателите на 

квалификувано учество во пазарниот оператор, се при-
менуваат одредбите од членовите  16 до член 25 од овој 
закон.  

(2) Пазарниот оператор е должен до Комисијата да 
достави податоци за неговата сопственичка структура, а 
особено податоци за имателите на квалификувано учес-
тво, податоци за идентитетот и сопственичкиот удел на 
лицата кои имаат можност да вршат значајно влијание 
врз управувањето на регулираниот пазар, како и пода-
тоци за останатите лица коишто директно или индирек-
тно може да имаат значајно влијание врз управувањето 
на регулираниот пазар.  

(3) Пазарниот оператор е должен до Комисијата да 
достави податоци за сите промени во сопственичката 
структура кои може да доведат до промена на лицата 
кои имаат квалификувано учество. 

(4) Пазарниот оператор е должен податоците од став 
(2) и (3) на овој член да ги објави на својата веб-стра-
ница. 

 
Oбврска за добивање одобрение на пазарниот  

оператор за статусни промени и стекнување удел во 
друго правно лице 

 
Член 183 

(1) Пазарниот оператор може да спроведе статусни 
промени или да стекне удел кој изнесува односно над-
минува 25% од вкупните права на глас или основната 
главнина во друго правно лице само врз основа на одоб-
рение од Комисијата.  

(2) Комисијата по барањето за добивање одобрение 
одлучува во рок од 60 дена од денот на комплетирање  
на поднесеното барањето.   

(3) Барањето за добивање одобрение од став (2) на 
овој член, мора да содржи образложение дека работите 
кои пазарниот оператор има намера да ги презема, нема 
да го загрозат квалитетот и континуитетот на извршува-
ње на основната дејност на пазарниот оператор. 

(4) За барањето за добивање одобрение од став (2) на 
овој член Комисијата донесува решение.  
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(5) Aко пазарниот оператор спроведе статусни про-
мени или стекне удел од став (1) на овој член без одоб-
рение од Комисијата, Комисијата со решение ќе му на-
ложи на пазарниот оператор да го отуѓи стекнатиот удел 
во рок кој не може да биде пократок од три месеци ниту 
подолг од девет месеци од донесување на решението од 
страна на Комисијата.  

 
Обврски за известување од редовното работење на 

пазарниот оператор 
 

Член 184 
(1) Пазарниот оператор е должен веднаш и без одла-

гање да ја извести Комисијата за промени во составот на 
управниот и надзорниот одбор, како и за сите значајни 
промени на условите и критериумите согласно кои е да-
дено  одобрението за работа. 

(2) Пазарниот оператор е должен да ги достави сите 
податоци и информации кои се потребни за да се утврди 
дали се исполнети условите кои се однесуваат на управ-
ниот и надзорниот одбор согласно членовите 176, 177 и 
178 на овој Закон, како и за сите значајни промени во 
врска со начинот на извршување на барањата пропиша-
ни во членовите 176, 177 и 178 на овој Закон.  

(3) Пазарниот оператор е должен да обезбеди реви-
зија на финансиските извештаи изготвени во согласност 
со меѓународните стандарди за финансиско известува-
ње објавени во „Службен весник на Република Северна 
Македонија“ во согласност со меѓународните стандарди 
за ревизија, од страна на ревизор. 

(4)  Пазарниот оператор е должен  да ги достави из-
вештаите од став 3 на овој член до Комисијата заедно со 
ревизорскиот извештај во рок од 15 дена од денот на 
приемот на ревизорскиот извештај, а најдоцна до 30 ап-
рил тековната година за претходната година. 

(5) Пазарниот оператор до Комисијата ги доставува 
полугодишните финансиски извештаи (биланс на сос-
тојба, биланс на успех, извештај за готовинскиот тек и 
извештаи за промените на капиталот) до 31  август во 
тековната година. 

(6) Комисијата може да побара од ревизорот, однос-
но овластениот ревизор кој извршил ревизија на годиш-
ните финансиски извештаи на пазарниот оператор до-
полнителни образложенија во врска со извршената ре-
визија и ревизорскиот извештај. 

(7) Ист ревизор, односно овластен ревизор може да 
изврши редоследно највеќе седум ревизии на годишни-
те финансики извештаи на пазарниот оператор. Ревизо-
рот, односно овластениот ревизор не смее во наредните 
четири години да врши ревизија на годишните финан-
сиски извештаи односно годишните консолидирани фи-
нансиски извештаи на пазарниот оператор. 

(8) Во случај на раскинување на договорот за из-
вршување на ревизија, пазарниот оператор и  ревизорот  
се должни во рок од 15 дена да ја известат Комисијата 
за причините за раскинување на договорот, а секоја од 
страните треба да се  произнесе за наводите за раскину-
вањето на другата договорна страна   

(9) Ревизорот, односно овластениот ревизор на па-
зарниот оператор не може една година пред започнува-
њето на ревизијата, директно или индиректно да врши 
било какви други услуги за пазарниот оператор.  

(10) На пазарен оператор соодветно се применуваат 
одредбите од член 306 од овој Закон. 

(11) Пазарниот оператор е должен до Комисијата да 
поднесува извештаи кои содржат податоци за трансак-
циите со финансиски инструменти реализирани на регу-
лираниот пазар со кој управува, како и за сите внесени 
налози во системот за тргување на регулираниот пазар 
со кој управува пазарниот оператор, независно од об-
врските утврдени од член 239 до член 247 на овој Закон. 

(12) Пазарниот оператор е должен на барање на Ко-
мисијата да ѝ ги стави на располагање податоците  од 
книгата на налози или на Комисијата да и овозможи 
пристап до книгата на налози. 

(13) Пазарниот оператор е должен без дополнителен 
надомест да ги објави податоците за квалитетот на из-
вршување на трансакциите со финансиските инстру-
менти кои содржат информации за цената, брзината, 
трошоците и веројатноста за извршување на налозите за 
секој поединечен финансиски инструмент. Овие пода-
тоци пазарниот оператор ги објавува најмалку еднаш го-
дишно. 

(14) Пазарниот оператор е должен веднаш да ја из-
вести Комисијата за секој прекин на информациско-ко-
муникацискиот систем на пазарниот оператор кој може 
да има значајно негативно влијание. При проценка на 
негативно влијание на прекинот, пазарниот оператор ги 
зема предвид бројот на корисниците на кои влијаел пре-
кинот, времетраењето на прекинот, распространетоста 
на одредено подрачје и други околности. 

(15) Пазарниот оператор доставува месечни извеш-
таи за работењето до Комисијата во рок и на начин про-
пишан од страна на Комисијата. 

(16) Комисијата ја пропишува содржината и струк-
турата на полугодишните финансиски извештаи и го-
дишните финансиски извештаи, месечните извештаи на 
пазарниот оператор начинот на доставување до Коми-
сијата, како и опсегот и содржината на ревизијата од-
носно на ревизорскиот извештај на пазарниот оператор. 

  
Организациски барања 

 
Член 185 

(1) Пазарниот оператор  е должен, земајќи ги пред-
вид видот, обемот и сложеноста на работењето: 

1) да воспостави, спроведува, одржува и редовно да 
ги ажурира, проценува и следи постапките на одлучува-
ње и организациската структура во кои на јасен и доку-
ментиран начин се утврдуваат хиерархијата на известу-
вање и доделување на функции и надлежности; 

2) да воспостави, спроведува, одржува и редовно да 
ги ажурира, проценува и следи постапките со кои се 
обезбедува дека  релевантните лица се запознаени со си-
те одредби кои мора да ги почитуваат за правилно из-
вршување на своите должности и одговорности; 

3) да воспостави, спроведува и одржува механизми 
за внатрешна контрола, чија цел е да обезбедат усогла-
сеност со одлуките и постапките на сите нивоа во пазар-
ниот оператор; 

4) да вработува лица со стручни познавања и вешти-
ни кои се потребни за извршување на доделените об-
врски и работни задачи; 

5) да воспостави, спроведува и одржува ефикасен 
систем за внатрешно известување и споделување на ин-
формации на сите релевантни нивоа во пазарниот опе-
ратор; 

6) да одржува соодветна и уредна евиденција за сво-
ето работење и внатрешната организација; 

7) да воспостави систем со кој ќе обезбеди дека из-
вршувањето на повеќе функции од страна на релевантни 
лица нема да ги спречи тие лица да ја извршуваат било 
која од тие функции на правилен, чесен и на професио-
нален начин; 

8) да воспостави, документира и редовно применува 
соодветни мерки и постапки за надзор и заштита на ин-
формацискиот систем и системот за електронска обра-
ботка на податоци; 

9) да располага, во моментот на добивање на одоб-
рението за работа и на континуирана основа, со доволно 
финансиски ресурси со цел да обезбеди уредно функци-
онирање на регулираниот пазар, имајќи ја во предвид 
природата и обемот на склучените трансакции на регу-
лираниот пазар и нивото и степенот на ризици на кои 
истиот е изложен; 
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10) да воспостави и применува мерки и постапки за 
јасно идентификување и управување со потенцијалното 
негативно влијание врз работењето на регулираниот па-
зар со кој управува или на сите лица кои учествуваат во 
тргувањето на регулираниот пазар, а кое негативно вли-
јание настанува врз основа на судирот на интереси по-
меѓу интересите на пазарниот оператор, неговите акци-
онери, членките, издавачите и јавниот интерес за пра-
вилно и законито функционирање на регулираниот па-
зар;   

11) да воспостави и применува механизми и поста-
пки со кои се обезбедува правилно, непрекинато и ефи-
касно функционирање на системот за тргување вклучу-
вајќи и воспоставување на ефикасни и делотворни си-
гурносни мерки за управување со ризиците од евентуал-
но нарушување на функционирањето на системот; 

12) да воспостави и применува транспарентни и не-
дискрециони правила и постапки кои овозможуваат фер 
и уредно тргување и утврдуваат објективни критериуми 
за ефикасно извршување на налозите; 

13) да воспостави и применува механизми кои го 
олеснуваат ефикасното и навременото порамнување на 
реализираните трансакции склучени на регулираниот 
пазар. 

(2) Пазарниот оператор е должен со воспоставување 
на соодветни системи и постапки да обезбеди непреки-
нато и редовно работење на регулираниот пазар со кој 
управува. 

(3) Пазарниот оператор е должен да воспостави фун-
кција на внатрешна ревизија, која ќе врши проверка и 
надзор на ефикасноста, доверливоста и сигурноста над 
системите и постапките на пазарниот оператор, вклучи-
телно и системот за внатрешна контрола и системот за 
управување со ризици. 

(4) Внатрешната ревизија од став (3) на овој член е 
должна најмалку еднаш годишно да донесе независно 
стручно мислење за ефикасноста, доверливоста и без-
бедноста над системите и постапките на пазарниот опе-
ратор. 

(5) Органот на управување на пазарниот оператор е 
должен да го земе предвид мислењето на внатрешната 
ревизија од став (4) на овој член при донесувањето на 
деловните одлуки. 

(6) Комисијата со Правилник го пропишува начинот 
на работа и организациските барања за пазарниот опе-
ратор.   

 
Управување со ризици 

 
Член 186 

(1) Управувањето со ризици опфаќа утврдување, ме-
рење или оценување, управување и контрола на ризи-
кот, вклучувајќи и известување на одговорните лица за 
ризиците на кои пазарниот оператор е изложен или би 
можел да биде изложен при извршување на својата деј-
ност. 

(2) Пазарниот оператор е должен да воспостави и 
применува сеопфатен и ефикасен систем на управување 
со ризици во согласност со видот, опфатот и сложеноста 
на своите активности, кој мора да вклучува најмалку: 

1) стратегии, политики, постапки и мерки за управу-
вање со ризиците; 

2) техники за мерење на ризикот; 
3) поделба на одговорностите во врска со управува-

ње со ризиците. 
(3) Пазарниот оператор е должен да пропише, при-

менува, документира и редовно да ажурира соодветни, 
ефикасни и сеопфатни стратегии и политики за управу-
вање со ризиците, со цел утврдување на ризикот поврзан 
со работењето, работните процеси и системите со кои 
управува, влијанието на поединечни ризици на целокуп-
ниот ризичен профил на пазарниот оператор  и утврду-
вање на прифатливиот степен на ризик. 

(4) Пазарниот оператор  е должен врз основа на стра-
тегијата и политиката за управување со ризиците и ут-
врдениот прифатлив степен на ризик, да усвои ефикасни 
постапки, техники за мерење и мерки за управување со 
ризиците. 

(5) Пазарниот оператор  е должен да воспостави, 
спроведува и редовно да ги ажурира, проценува и следи 
соодветните политики, мерки и постапки чија цел е от-
кривање и намалување на секој утврден ризик.  

(6) Пазарниот оператор  е должен да ја следи, оце-
нува, преиспитува и ажурира соодветноста, сеопфатнос-
та и ефикасноста на донесените стратегии, политики, 
постапки за управување со ризиците и техниките за ме-
рење на ризикот, како и соодветноста и ефикасноста на 
предвидените мерки за отстранување на недостатоците 
во стратегиите, политиките, и постапките за управување 
со ризиците. 

(7) Пазарниот оператор е должен на барање на Ко-
мисијата веднаш да и ги достави усвоените стратегии и 
политики за управување со ризиците. 

(8)  Управниот одбор на пазарниот оператор  учес-
твува во процесот на управување со ризиците и е одго-
ворен за негово имплементирање и следење, додека сите 
вработени во пазарниот оператор учествуваат во спро-
ведување на системот на управување со ризиците. 

(9) Во случај на посериозно загрозување на системот 
на управување со ризиците, пазарниот оператор е дол-
жен без одлагање да ја извести Комисијата. 

 
Дел 2 

 
ОТПОРНОСТ НА СИСТЕМОТ ЗА ТРГУВАЊЕ,  

СИСТЕМ ЗА ПРЕКИН НА ТРГУВАЊЕТО 
 

Отпорност на системот и капацитет на системот  
за тргување 

 
Член 187 

(1) Пазарниот оператор е должен да воспостави, тес-
тира и применува ефикасни системи, постапки и меха-
низми на работа со кои се обезбедува: 

1) отпорност на системот за тргување; 
2) доволен капацитет на системот за тргување за об-

работка на голем број на налози и обем на пораки и 
3) уредно тргување во услови на сериозно пазарно 

нарушување. 
(2) Пазарниот оператор треба да воспостави и при-

менува механизми за обезбедување на континуитет на 
деловното работење во случај на прекин на системите за 
тргување. 

(3) Комсијата поблиску ги уредува барањата за от-
порност и капацитет на системите на пазарниот опера-
тор од став (1) точки 1) и 2) на овој член. 

 
Систем за прекин на тргувањето 

 
Член 188 

(1) Пазарниот оператор треба да воспостави и при-
менува ефикасни системи, постапки и механизми за од-
бивање на налози кои ги надминуваат однапред утврде-
ните прагови на обем на тргување и на цени или пак за 
одбивање на налози кои се очигледно погрешни, однос-
но очигледно суштествено отстапуваат од тековните па-
зарни услови. 

(2) Постапките од став (1) на овој член се пропишани  
во правилата на регулираниот пазар од член 192  на овој 
Закон. 

(3) Пазарниот оператор има право  времено да го 
прекине односно ограничи тргувањето со определен фи-
нансиски инструмент доколку постои значајно движење 
на цената на финансискиот инструмент на регулираниот 
пазар со кој управува или на поврзан со него пазар.   
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(4) Пазарниот оператор е должен со правилата на ре-
гулираниот пазар од член 192 на овој Закон  да ги про-
пише постапките и да ги утврди  параметрите за прекин 
на тргувањето, имајќи ги предвид карактеристиките на 
финансиските инструменти, видот на  пазарниот модел 
и видовите на корисници на системот, при што истите 
ќе бидат доволни за да се избегнат значајни нарушувања 
во уредното тргување. 

(5) Во исклучителни случаи, под околностите од 
став (3) на овој член и во согласност со условите опре-
делени во правилата на регулираниот пазар од член 192 
на овој Закон, пазарниот оператор може да ја поништи 
или ревидира трансакцијата.  

(6) Во случај кога пазарниот оператор кој управува 
со регулиран пазар, кој е значаен за ликвидноста на од-
реден финансиски инструмент, го запре тргувањето со 
тој финансиски инструмент, а притоа со тој финансиски 
инструмент се тргува на места за тргување во други 
држави членки на  Европската Унија , пазарниот опера-
тор  мора да има воспоставено  системи и постапки со 
кои ќе се обезбеди навремено известување на надлеж-
ните органи во другите држави членки на  Европската 
Унија, со цел тие да го координираат одговорот  на ниво 
на повеќе пазари и да утврдат дали е соодветно да се 
прекине тргувањето со тој финансиски инструмент и на 
другите места за тргување, сé додека не продолжи тргу-
вањето на пазарот каде првично било запрено тргува-
њето. 

 
Одржување на ликвидност на регулираниот пазар 

 
Член 189 

(1) Пазарниот оператор е должен да склучи писмени 
договори со сите инвестициски друштва кои спроведу-
ваат стратегија на поддржувачи на пазар на регулирани-
от пазар. 

(2) Во зависност од природата и од обемот на тргу-
вање на регулираниот пазар пазарниот оператор мора да 
воспостави план кој ќе обезбеди доволен број на инвес-
тициски друштва да учествуваат во договорите од став 
(1) на овој член, со кој инвестициските друштва ќе бидат 
условени да објавуваат задолжителни понуди по конку-
рентски цени, заради обезбедување на ликвидност на 
пазарот на редовна и предвидлива основа. 

(3) Писмените договори од став (1) на овој член тре-
ба да содржат најмалку: 

1) обврски на инвестициското друштво кои се одне-
суваат на поддржување на ликвидноста и доколку е пот-
ребно, сите други обврски кои произлегуваат од планот 
наведени во ставот (2) на овој член; 

2) сите стимулации во смисла на попусти и други 
олеснувања, кои пазарниот оператор  му ги дава на ин-
вестициското друштво како би се овозможила  ликвид-
ност на редовна и предвидлива основа и доколку е пот-
ребно, сите други права кои произлегуваат од договорот 
од став (1) на овој член. 

(4) Пазарниот оператор е должен да врши надзор и 
да обезбеди исполнување на обврските кои произлегу-
ваат од договорот од страна на  инвестициските друш-
тва.  

(5) Пазарниот оператор е должен да ја информира 
Комисијата за содржината на писмениот договор и на  
барање на Комисијата  да ги достави сите други инфор-
мации кои се потребни Комисијата да се увери во поста-
пувањето на пазарниот оператор согласно обврските на-
ведени во став (3) и (4) на овој член. 

(6) Комисијата со Правилник поблиску го пропишу-
ва начинот на склучување на договорот и неговата сод-
ржината.  

Корекција на цени 
 

Член 190 
(1) Пазарниот оператор е должен да донесе правила 

за корекција на цени во однос на финансиски инстру-
менти определени со овој Закон, како и финансиски 
инструменти наведени во подзаконските акти донесени 
од страна на Комисијата. 

(2) Правилата за корекција на цените наведени во 
ставот (1) на овој член треба: 

1) да бидат прилагодени така што ќе ја одразуваат 
ликвидноста на финансискиот инструмент на различни 
пазари и ќе ја одржуваат просечната разлика помеѓу ку-
повната и продажната цена, имајќи ја предвид намерата 
да се постигнат разумно стабилни цени без непотребни  
ограничувања со кои дополнително  се намалува распо-
нот  на цените; 

2) да бидат соодветно прилагодени за секој финан-
сиски инструмент. 

(3) Комисијата ќе го пропише начинот на утврдува-
ње на минималната корекција на цени односно правила-
та за корекција на цени во согласност со условите од 
став (2) на овој член, како и измените на одреден режим 
на корекција на цени.    

 
Синхронизација на деловното време 

 
Член 191 

(1) Регулираниот пазар и сите места за тргување и 
нивните членки се должни да го синхронизираат делов-
ното време за работење во кое се евидентираат датумот 
и времето на сите настани за кои известуваат.  

(2) Комисијата со Правилник ќе го утврди нивото на 
точност согласно кое треба да се синхронизира делов-
ното време за работење на регулираниот пазар, и сите 
места за тргување и нивните членки. 

 
Правила на пазарниот оператор  и регулираниот 

пазар 
 

Член 192 
(1) Пазарниот оператор е должен да донесе и да при-

менува правила со кои се уредуваат организацијата и 
општите услови за работење на пазарниот оператор и 
работењето на регулираниот пазар со кој управува. 

(2) Правилата од став (1) кои се однесуваат на регу-
лираниот пазар мора особено да содржат: 

1) одредби за примање, суспендирање и исклучува-
ње од членство; 

2) одредби за видовите и начините на  тргување, сис-
темите за утврдување и порамнување кои членките мо-
же да ги користат за порамнување на реализираните 
трансакции; 

3) одредби за секундарна локација на системот; 
4) одредби во врска со објавување на податоци за тр-

гувањето; 
5) oдредби за финансиските инструменти со кои мо-

же да се тргува на регулираниот пазар, вклучувајќи од-
редби за прием за тргување на финансиски инструменти 
и привремен прекин на тргување или исклучување од 
тргување; и 

6) други одредби кои произлегуваат од овој закон во 
врска со местата за тргување. 

(3) Пазарниот оператор е должен да поднесе барање 
до Комисијата за добивање на одобрение на правилата 
од став (1) и став (2) на овој член, како и сите нивни из-
мени и дополнувања. 

(4) Комисијата одлучува по барањето од став (3) на 
овој член во рок од 30 дена од денот на комплетирање 
на барањето. 
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(5) Доколку врз основа на доставените податоци и 
информации, Комисијата утврди дека правилата од став 
(1) и (2) на овој член не се во согласност со одредбите 
од овој закон, Комисијата ќе донесе решение со кое ќе 
го одбие барањето од став (3) на овој член . 

(6) Пазарниот оператор е должен пред доставување 
на барањето од став (3) на овој член да направи јавно 
советување за содржината на правилата со сите заинте-
ресирани страни интернет страница. 

(7) Актите од став (1) и став (2) на овој член пазар-
ниот оператор е должен да ги објави на својата интернет 
страница најмалку седум дена пред почетокот на нивна-
та примена.  

 
Надоместоци за услугите на регулираниот пазар 

 
Член 193 

(1) Пазарниот оператор е должен да донесе тари-
фник во кој ќе ги утврди надоместоците и попустите за 
услугите на регулираниот пазар со кој управува,  на 
транспарентен, коректен и недискриминирачки начин, 
земајќи ги  предвид пазарните услови.  

(2) Надоместоците за услугите на регулираниот па-
зар не смеат да поттикнат внесување, промена  или пов-
лекување на налозите или реализација на трансакциите 
на начин кој доведува до злоупотреба на пазарот или до 
нарушување на  пазарните состојби. 

(3) Пазарниот оператор е должен да утврди обврски 
за поддржувачите на пазарот за поединечни акции или 
одредено портфолио на акции во замена за попустите 
кои им се дадени,  во согласност со договорот од 189 на 
овој Закон.  

(4) Пазарниот оператор може ја прилагодува висина-
та на надоместоците за услугите на регулираниот пазар 
во зависност од видот на финансискиот инструмент. 

(5) Пазарниот оператор може да ја прилагодува ви-
сината на надоместокот за повлечените налози притоа 
имајќи го предвид временскиот период во кој налогот 
бил внесен и соодветно повлечен во системот. 

(6) Пазарниот оператор може да утврдува повисок 
надоместок за налози кои се внесени во системот за тр-
гување и веднаш потоа повлечени во однос на надомес-
токот за налозите кои се реализирани,  како и поголема 
висина на надоместок за членки кои имаат повисок со-
однос на повлечени налози во однос на реализирани на-
лози. 

(7) Пазарниот оператор е должен да поднесе барање 
до Комисијата за добивање на одобрение на тарифникот 
за утврдување на надоместоците за услугите на регули-
раниот пазар и сите нивни измени и дополнувања. 

(8) Комисијата одлучува по барањето од став (7) на 
овој член во рок од 30 дена од денот на комплетирање 
на барањето. 

(9) Доколку врз основа на доставените податоци и 
информации, Комисијата утврди дека не се исполнети 
условите од став (1) и (2) на овој член, Комисијата ќе 
донесе решение со кое  ќе го одбие барањето од став (7) 
на овој член. 

(10) Пред поднесување на барањето за добивање 
одобрение на тарифникот, пазарниот оператор  е дол-
жен да спроведе јавно советување со сите заинтересира-
ни страни. 

 
Дел 3 

ПРАВИЛА НА РЕГУЛИРАНИТЕ ПАЗАРИ ВО 
ВРСКА СО ПРИЕМОТ И ПРИСТАПОТ ДО РЕГУЛИ-

РАНИОТ ПАЗАР И ПРИЕМОТ НА ТРГУВАЊЕ 
 

Членки на регулираниот пазар 
 

Член 194 
(1) Пазарниот оператор може како членка на регули-

раниот пазар да прифати: 

1) инвестициско друштво кое има добиено одобре-
ние за работа од Комисијата или банка (кредитна инсти-
туција) со претходно одобрение  од страна на Комисија-
та и дозвола за работа од Народната банка;  

2) инвестициско друштво или банка (кредитна инс-
титуција)  кои имаат добиено одобрение за работа од 
страна на надлежниот орган  на држава членка на  Ев-
ропската Унија; 

3) инвестициско друштво или банка (кредитна инс-
титуција) од трета држава кои имаат добиено одобрение 
за работа од страна на соодветниот надлежен орган  во 
третата држава и исполнуваат услови кои се исти или 
слични со условите пропишани со овој закон и со про-
писите од областа на банкарството. 

(2) Членката од став (1) треба да ги исполнува след-
ните услови: 

1) имаат добра репутација; 
2) имаат доволно стручно знаење, способност и ис-

куство за тргување; 
3) да имаат, кога тоа е применливо соодветна орга-

низациска поставеност, во зависност од услугите и ак-
тивностите кои ги вршат; 

4) имаат доволно финансиски средства за услугите и 
активностите кои треба да ги извршуваат на регулира-
ниот пазар, имајќи ги  предвид и другите финансиски 
обврски  кои ги утврдил пазарниот оператор како би се 
гарантирало  порамнување на трговските трансакции.  

(3) Пазарниот оператор е должен најмалку еднаш го-
дишно до Комисијата да доставува ажурирана листа на 
членки на регулираниот пазар со кој тој управува. 

 
Прием и пристап до регулираниот пазар 

 
Член 195 

(1) Пазарниот оператор е должен со актите од став 
(2) на членот 192 врз основа на објективни критериуми 
да воспостави, одржува и спроведува транспарентни и 
недискриминирачки правила за приемот во членство и 
пристапот до регулираниот пазар. 

(2) Правилата од став (1) на овој член, треба да сод-
ржат обврски за членките кои произлегуваат од: 

1) поставеноста и управувањето со регулираниот  
пазар; 

2) правилата во врска со трансакциите коишто се 
склучуваат на регулираниот пазар; 

3) професионални стандарди кои ги почитуваат вра-
ботените во инвестициските друштва или банките (кре-
дитните институции); 

4) правила и процедури за утврдување и порамнува-
ње на трансакциите склучени на регулираниот пазар. 

(3) Членките на регулираниот пазар се должни да ги 
почитуваат правилата на пазарниот оператор од член 
192 и да не преземаат активности во рамките на своето 
работење кои би го нарушиле угледот на регулираниот 
пазар. 

(4) Членките на регулираниот пазар се должни да по-
стапуваат со внимание на добар стручњак во согласност 
со член 192 од овој Закон и да избегнуваат во своето ра-
ботење активности кои би можеле да предизвикаат ште-
та на угледот на регулираниот пазар. 

(5) При извршување на трансакции на регулираниот 
пазар, членките се должни да ги применуваат одредбите 
од членовите 73 до 94, од 96 до 104 и од 108 до 117 на 
овој Закон, освен за трансакции склучени помеѓу член-
ките.   

 
Надзор на усогласеноста со правилата на регулираниот 

пазар и другите законски обврски 
 

Член 196 
(1) Пазарниот оператор е должен да воспостави и 

применува ефикасни мерки и постапки и да располага 
со неопходните ресурси потребни за спроведување на 
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надзор на усогласеноста со правила на регулираниот па-
зар и другите законски обврски од страна на неговите 
членки. 

(2) Пазарниот оператор  е должен да врши надзор на 
налозите и трансакциите вклучително и на повлечените 
налози, како и на откажаните трансакции кои ги из-
вршуваат  членките на регулираниот пазар со кој упра-
вува пазарниот оператор, со цел откривање на: 

1) прекршување на правилата на регулираниот па-
зар; 

2) нарушени пазарни услови и состојби за тргување; 
3) постапки кои укажуваат на злоупотреба на паза-

рот согласно овој закон; 
4) нарушување на системите за тргување поврзани 

со одреден финансиски инструмент. 
(3) Пазарниот оператор е должен веднаш и без одла-

гање да ја извести Комисијата за секое значајно прек-
ршување на неговите акти, нарушување на пазарните 
услови и состојби за тргување или постапки кои укажу-
ваат на злоупотреба на пазарот или нарушувања на сис-
темите за тргување поврзани со одреден финансиски 
инструмент. Со известувањето задолжително пазарниот 
оператор ги доставува сите потребни документи и пода-
тоци кои се однесуваат на сторената повреда. 

(4) Пазарниот оператор е должен веднаш и без одла-
гање да ги достави до Комисијата сите потребни пода-
тоци и информации за злоупотреба на пазарот, како и 
целосно да соработува со Комисијата и со сите надлеж-
ни органи во текот на истрагата во врска со  пазарните 
злоупотреби.  

(5) Комисијата со Правилник ќе ги пропише окол-
ностите кога е задолжително доставување на информа-
цијата од став (3) на овој член. 

 
Тргување на регулираниот пазар 

 
Член 197 

(1) Тргувањето на регулираниот пазар мора да се из-
вршува врз основа на начелата на ефикасност, ажур-
ност, непристрасност и еднаквост на сите членки. 

(2) Пазарниот оператор е должен да избере систем за 
тргување на регулираниот пазар со кој управува, прид-
ржувајќи се од начелата на: 

1) ефикасност; 
2) економичност; 
3) функционалност и  
4) заштита на инвеститорите. 
(3) Покрај начелата од став (1) на овој член, изборот 

на системот за тргување и начинот на тргување ќе зави-
си и од обемот на тргување и видовите на финансиски 
инструменти со кои се тргува на регулираниот пазар.   

(4) Пазарниот оператор во исклучителни случаи мо-
же да донесе одлука со која ќе определи време на започ-
нување или завршување на тргувањето различно од вре-
мето утврдено со актите на регулираниот пазар кога по-
ради одредени значајни околности неможе да се гаран-
тира уредно тргување. 

(5) За одлуката од став (4) на овој член, пазарниот 
оператор е должен веднаш и без одлагање да ја извести 
Комисијата. 

 
ПОДГЛАВА 2 

ФИНАНСИСКИ ИНСТРУМЕНТИ СО КОИ  
СЕ ТРГУВА НА РЕГУЛИРАН ПАЗАР 

 
Сегменти на регулираниот пазар 

 
Член 198 

(1) Пазарниот оператор управува со регулираниот 
пазар кој се состои од: официјален пазар и редовен па-
зар. Пазарниот оператор може со своите правила да оп-
редели и други сегменти на регулираниот пазар за кои 

ќе пропише други услови во врска со прием на тргување 
и заштита на инвеститорите различни од условите про-
пишани во член 199 и 202 на овој Закон. 

(2) На редовниот пазар може да бидат примени на 
тргување хартии од вредност кои ги исполнуваат усло-
вите предвидени во член 199  од овој Закон и други фи-
нансиски инструменти доколку се исполнети условите 
од член 199 на овој Закон кои се однесуваат на финан-
сиски инструменти. 

(3) На официјален пазар може да бидат примени на 
тргување хартиите од вредност кои ги исполнуваат ус-
ловите предвидени во член 202 на овој Закон. 

(4) Издавачите на финансиски инструменти  приме-
ни на тргување на регулиран пазар мора да обезбедат 
идентификациска ознака (ИСИН) за секој финансиски 
инструмент. 

 
Услови за прием на тргување на редовен пазар 
 

Член 199 
(1) На редовниот пазар може да се примат за тргува-

ње финансиски  инструменти во согласност со правила-
та на пазарниот оператор од  член 192 на овој Закон. 

(2) Со правилата од став (1) на овој член, мора  да се 
обезбеди дека со финансиските инструменти примени 
за тргување на редовниот пазар се тргува на правичен, 
уреден и ефикасен начин, а во случај на прием на пре-
носливи хартии од вредност дека истите се неограниче-
но преносливи. 

(3) Во случај на деривативни финансиски инстру-
менти, правилата од ставот (1) на овој член, треба да 
пропишат соодветни барања за структурата и содржина-
та на деривативните финансиски инструменти коишто 
ќе овозможат објективно формирање на нивната цена, 
како и за исполнување на соодветни и ефикасни услови 
за порамнување. 

(4) Хартиите од вредност кои се примени на тргува-
ње на редовниот пазар мора да ги исполнуваат следните 
услови: 

1) хартиите од вредност за кои е поднесено барање 
за прием на тргување мора да бидат издадени во соглас-
ност со прописите кои го уредуваат издавањето на хар-
тиите од вредност и да се неограничено преносливи, ка-
ко и да бидат издадени во нематеријализирана форма; 

2) правната форма  на издавачот на хартиите од вред-
ност е во согласност со прописите од областа на тргов-
ските друштва или државата во која издавачот има свое 
седиште; 

3) најмалку 2% од хартиите од вредност од ист род 
за кои е поднесено барање за прием на тргување, се рас-
пространети во јавноста. 

(5) Пазарниот оператор треба да воспостави меха-
низми за проверка дали издавачите на преносливи хар-
тии од вредност кои се примени на тргување на редов-
ниот пазар ги почитуваат одредбите од Законот  за прос-
пекти и обврски за транспарентност на издавачите на 
хартии од вредност  во однос на почетните, постојаните 
или повремените обврски за обелоденување на инфор-
мации и податоци. 

(6) Пазарниот оператор мора да им овозможи на сво-
ите членки пристап до информациите и податоците кои 
јавно се обелоденуваат согласно став (5) на овој член. 

(7) Комисијата со Правилник поблиску ги пропишу-
ва критериумите кои треба да се земаат во предвид  за 
да се утврди дека се исполнети условите за прием на тр-
гување на различните сегменти на регулираниот пазар 
со кој управува пазарниот оператор.  

 
Одлука за прием или одбивање за прием 

на тргување на редовен пазар 
 

Член 200 
(1) Пазарниот оператор одлучува за приемот на фи-

нансиските инструменти за тргување на редовниот па-
зар. 
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(2) Барањето за прием на тргување на редовниот па-
зар до пазарниот оператор го поднесува издавачот или 
од него овластено лице. 

(3) Пазарниот оператор е должен во своите правила 
да утврди кога барањето за прием на тргување на редо-
вен пазар се смета за комплетно. 

(4) Пазарниот оператор е должен во рок од 30 дена 
да донесе одлука во врска со поднесеното барање за 
прием на тргување на редовниот пазар, а во определени 
случаи рокот за донесување на оваа одлука може да би-
де од 60 дена. 

(5) Пазарниот оператор донесува одлука за прием на 
тргување на редовниот пазар доколку финансискиот 
инструмент и издавачот ги исполнуваат  условите ут-
врдени со член 209 на овој Закон.  

(6) Пазарниот оператор може да го одбие барањето 
за прием на финансиски инструмент за тргување на ре-
довниот пазар, доколку издавачот: 

1) не ги исполнува условите од ставовите (2) и (3) на 
овој член; 

2) не ги исполнува условите за прием на тргување од 
член 199 на овој закон; 

3) податоците за финансискиот инструмент со кои 
располага пазарниот оператор укажуваат дека приемот 
на тргување би бил на штета на интересите на инвести-
торите. 

(7) Пазарниот оператор е должен да ја извести Ко-
мисијата за секое барање за прием на финансиски 
инструмент за тргување на редовен пазар, како и за сво-
јата одлука за прием односно одбивање на барањето за 
прием на финансискиот инструмент за тргување. 

(8) Пазарниот оператор е должен на својата веб-
страница да ги објавува сите податоци за приемот на фи-
нансиските инструменти за тргување на редовниот па-
зар. 

(9) Пазарниот оператор е должен да воспостави и 
примени мерки за редовна проверка на усогласеноста на 
финансискиот инструмент и издавачот со условите од 
член 199 на овој Закон.   

 
Прием за тргување на хартии од вредност на друг 

регулиран пазар без согласност на издавачот 
 

Член 201 
(1) Преносливите хартии од вредност кои се приме-

ни на тргување на регулиран пазар, може да бидат при-
мени на тргување и на други регулирани пазари, без сог-
ласност на издавачот и во согласност со релевантните 
одредби од Законот  за проспекти и обврски за транспа-
рентност на издавачите на хартии од вредност.  

(2) Пазарниот оператор во рок од три дена го инфор-
мира издавачот за фактот дека неговите хартии од вред-
ност се тргуваат на регулираниот пазар со кој тој упра-
вува.  

(3) Издавачот нема обврски да доставува информа-
ции и податоци директно до пазарниот оператор кој ги 
примил хартиите од вредност на издавачот на тргување, 
без негова согласност. 

(4) Пазарниот оператор е должен кога ќе прими на 
тргување хартии од вредност согласно став (1) на овој 
член е должен без одлагање да ја извести Комисијата и 
јавноста. 

 
Општи услови за прием на преносливите хартии од 

вредност за тргување на официјален пазар 
 

Член 202 
(1) Хартиите од вредност за кои се бара прием за тр-

гување на официјалниот пазар покрај условите утврде-
ни во член 199 на овој Закон мора да ги исполнат и сле-
дниве услови и тоа: 

1) за акциите и за издавачите на акциите условите 
утврдени во членовите 204, 205 и 206 од овој Закон; 

2) за должничките хартии од вредност и за издавачи-
те на должничките хартии од вредност  утврдени во чле-
новите 207, 208 и 209 од овој Закон; 

3) за потврдите за странски хартии од вредност до-
колку: 

- издавачот на акциите врз основа на кои се издадени 
потврдите за странски хартии од вредност, ги исполнува 
условите утврдени во член 204 на овој Закон; 

- потврдите за странски хартии од вредност ги ис-
полнуваат условите од член 205 на овој Закон; 

- издавачот на потврдите за странски хартии од вред-
ност ја гарантира заштитата на инвеститорите. 

  
Донесување на одлука за прием на тргување на 

официјален пазар 
 

Член 203 
(1) Пазарниот оператор одлучува за приемот на хар-

тиите од вредност за тргување на официјалниот пазар. 
(2) Барањето за прием на тргување на официјален па-

зар до пазарниот оператор го поднесува издавачот или 
од него овластено лице. 

(3) Пазарниот оператор е должен во своите правила 
да утврди кога барањето за прием на тргување на офи-
цијалниот  пазар се смета за комплетно. 

(4) Пазарниот оператор е должен во рок до 60 дена 
да донесе одлука во врска со поднесеното барање за 
прием на тргување на официјален пазар. 

(5) Пазарниот оператор донесува одлука за прием на 
тргување на официјален  пазар доколку хартиите од 
вредност ги исполнуваат сите услови утврдени со член 
202. 

(6) Пазарниот оператор може да го одбие барањето 
за прием на хартиите од вредност за тргување на офи-
цијален пазар, доколку: 

1) хартиите од вредност и/или издавачот не ги ис-
полнуваат условите од ставовите (2) и (3) на овој член; 

2) не се исполнети условите за прием на тргување од 
член 202 на овој Закон или 

3) податоците за издавачот на хартиите од вредност 
со кои располага пазарниот оператор  укажуваат дека 
приемот на тргување би бил на штета на интересите на 
инвеститорите.  

(7) Пазарниот оператор со правилата од член 192 од 
овој закон може да утврди дополнителни услови за при-
ем на тргување на официјалниот пазар  доколку тоа е од 
значење за заштитата на интересите на инвеститорите. 

(8) Пазарниот оператор е должен веднаш и без одла-
гање да ја извести Комисијата за секое барање за прием 
на хартии од вредност на тргување на официјален пазар, 
како и за својата одлука за прием, односно одбивање на 
барањето за прием на хартиите од вредност за тргување. 

(9) Пазарниот оператор е должен на својата веб-
страница да ги објавува сите податоци за приемот на 
хартиите од вредност за тргување на официјалниот па-
зар. 

 
Услови кои треба да ги исполнат издавачите за чии 
акции е поднесено барање за прием за тргување на 

официјален пазар 
 

Член 204 
(1) Издавачот за чии акции се бара  прием  на тргу-

вање на официјален пазар, треба да ги исполнува сле-
дниве услови: 

1) да е основан и да работи согласно релевантните 
закони и подзаконски акти во Република Северна Маке-
донија и во државата во која издавачот има свое се-
диште; 
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2) очекуваната пазарна капитализација на акциите за 
кои се бара прием за тргување да изнесува најмалку 
61.000.000 денари во денарска противвредност, а ако 
очекуваната пазарна капитализација не може да се ут-
врди, капиталот и резервите на друштво, вклучително 
добивката или загубата, од претходната година, не мо-
жат да изнесуваат помалку од 61.000.000 денари; 

3) да има објавено, односно поднесено, ревидирани 
годишни финансиски извештаи најмалку за последните 
две години пред поднесување на  барањето за прием на 
тргување на официјален пазар. 

(2) Пазарниот оператор може да одобри прием на тр-
гување на официјалниот пазар и без исполнување на ус-
ловите од став (1) на овој член, доколку оцени дека ќе 
има доволен интерес за акциите за кои се бара прием за 
тргување. 

(3) Условите утврдени во став (1) и (2) на овој член 
нема да се применуваат при прием на тргување на офи-
цијален пазар на нова емисија на акции од ист род како 
оние кои се веќе примени на тргување. 

 
Услови кои треба да ги исполнат акциите за кои се 

бара прием за тргување на официјален пазар 
 

Член 205 
(1) Акциите ќе бидат примени на тргување на офи-

цијален пазар доколку ги исполнат следниве услови: 
1) да се издадени во согласност со релевантните за-

кони и подзаконски акти во Република Северна Македо-
нија или релевантните законски и подзаконски акти во 
државата во која биле издадени; 

2) да бидат целосно уплатени и неограничено пре-
носливи и издадени во нематеријализирана форма.  

(2) Доколку на приемот на тргување му претходи 
јавна понуда, првиот прием на тргување може да се ре-
ализира само по завршување на периодот на упис и уп-
лата на јавната понуда. 

(3) Пред приемот на тргување, доволен број на акции 
треба да биде распространет во јавноста.  

(4) Доколку акциите се дистрибуираат во јавноста 
преку регулираниот пазар, приемот на тргување на офи-
цијалниот пазар може да се одобри и без исполнување 
на условот од став (3) на овој член само доколку пазар-
ниот оператор смета дека во краток временски период 
доволен број на акции ќе бидат распространети во јав-
носта. 

(5) Доколку барањето за прием на тргување се одне-
сува на нова емисија на акции од ист род, тогаш пазар-
ниот оператор проценката за распространетост на акци-
ите во јавноста ја прави во однос на вкупниот број на 
издадени акции од тој род, а не само во однос на допол-
нителниот број на акции кои ќе бидат издадени со нова-
та емисија. 

(6) За потребите на овој член, ќе се смета дека има 
доволна распространетост на акциите во јавноста до-
колку: 

1) најмалку 20% од акциите од ист род за кои е под-
несено барање за прием на тргување, се распространети 
во јавноста или 

2) со оглед на големиот број на издадени акции од 
ист род  и степенот на нивната распространетост во јав-
носта пазарот може нормално да функционира иако не 
е исполнет условот од точка 1) од овој став.  

(7) Барањето за прием на тргување на официјален па-
зар мора да ги опфати сите акции од ист род кои се веќе 
издадени. 

(8) Акциите на издавач од новата јавна понуда кои 
се од ист род како и акциите со кои веќе се тргува на 
официјалниот пазар,  се примаат на тргување по автома-
тизам веднаш по нивното издавање односно во момен-
тот кога ќе станат неограничено преносливи.  

Посебни услови во однос на издавач oд држава 
членка на  Европската Унија  или од трета земја 

 
Член 206 

(1) Пазарниот оператор може да го одобри барањето 
за прием на тргување на регулирани пазари на финан-
сиски инструменти од издавач чии финансиски инстру-
менти се примени на тргување на регулиран пазар во 
држава членка на  Европската Унија  или трети земји, 
доколку доволен број на финансиски инструменти за 
кои се бара прием на тргување се распространети во јав-
носта.  

(2) Финансиските инструменти на издавачот со се-
диште во држава членка на  Европската Унија  или трета 
земја, кои не се примени на тргување на регулиран пазар 
во земјата седиште на издавачот, можат да бидат приме-
ни на тргување на регулиран пазар во РСМ, доколку па-
зарниот оператор оцени дека причините поради кои фи-
нансиските инструменти не се примени на тргување во 
земјата каде е седиштето на издавачот не се поврзани со 
заштита на инвеститорите или злоупотреба на пазарот.   

 
Услови кои треба да ги исполнуваат издавачите на 

должнички хартии за прием на тргување 
на официјален пазар 

 
Член 207 

За една должничка хартија од вредност да биде при-
мена на тргување на официјален пазар, потребно е изда-
вачот на таа должничка хартија од вредност  да биде ос-
нован во Република Северна Македонија или да е стран-
ско правно лице и да работи согласно релевантните за-
кони и подзаконски акти во Република Северна Македо-
нија или во државата каде има седиште.  

 
Услови кои треба да ги исполнат должничките хартии 

од вредност за кои се бара прием на тргување на 
официјален пазар 

 
Член 208 

(1) Должничките хартии од вредност за кои се бара 
прием на тргување на официјален пазар треба да ги ис-
полнат следниве услови: 

1) да се издадени во согласност со прописите за из-
давање на хартии од вредност во Република Северна 
Македонија или релевантните законски и подзаконски 
акти во државата во која биле издадени; 

2) да бидат неограничено преносливи и да бидат из-
дадени во дематеријализирана форма. 

(2) Доколку на приемот на тргување му претходи 
јавна понуда, првиот прием на тргување може да се ре-
ализира само по завршување на периодот на упис и уп-
лата на јавната понуда.  

(3) Одредбата од став (2) на овој член не се приме-
нува во случај на наредни емисии на должнички хартии 
од вредност кај кои не е утврден датумот на кој завршу-
ва периодот за упис на тие хартии од вредност.  

(4) Барањето за прием на тргување мора да се одне-
сува на сите должнички хартии од вредност . 

(5) Номиналниот износ на емисијата на должнички-
те хартии од вредност за кои е поднесено барање за при-
ем на тргување на регулиран пазар не може да биде по-
мал од 12.000.000 денари. 

(6) Конвертибилни должнички хартии од вредност и 
должнички хартии од вредност со варанти можат да би-
дат примени на тргување на официјален пазар само до-
колку: 

1) се однесуваат на акции кои веќе се примени на тр-
гување на ист регулиран пазар; или 

2)  се однесуваат на акции кои веќе се примени на 
тргување на некој друг регулиран пазар; или 

3) се примаат на тргување истовремено со акциите 
на кои се однесуваат. 
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(7) Пазарниот оператор ќе ги прими на тргување на 
официјален пазар  должничките хартии од вредност од 
став (6) на овој член, само доколку утврди дека на нив-
ните сопственици им се на располагање сите податоци 
и информации кои им се потребни за проценка на вред-
носта на акциите на кои наведените должнички хартии 
од вредност се однесуваат. 

 
Посебни услови за прием на тргување на должнич-
ките хартии од вредност издадени од страна на држа-
вата, единиците на локалната самоуправа или  

јавно меѓународно тело 
 

Член 209 
(1) Должничките хартии од вредност издадени од 

страна на Министерство за финансии, единиците на ло-
калната самоуправа или јавно меѓународно тело, може 
да бидат примени за тргување на официјалниот пазар, 
доколку се исполнат следниве услови: 

1) должничките хартии од вредност треба да бидат 
неограничено преносливи; 

2) доколку на приемот за тргување му претходи јав-
на понуда, првиот прием за тргување може да се реали-
зира само по завршување на периодот на упис и уплата 
во текот на јавната понуда; 

3) барањето за прием на тргување се однесува на си-
те должнички хартии од вредност. 

(2) Одредбата од став (1) на овој член не се приме-
нува во случај на наредни емисии на должнички хартии 
од вредност кај кои не е утврден датумот на кој завршу-
ва периодот за упис на тие хартии од вредност. 

(3)  Секундарното тргување на должничките хартии 
од вредност во Република Северна Македонија издаде-
ни од страна на Министерство за финансии, единиците 
на локална самоуправа се врши на регулиран пазар, мул-
тилатерална платформа за тргување или организирана 
платформа за тргување, кои имаат добиено одобрение 
од страна на Комисијата. 

 
Привремен прекин и исклучување на финансиските 

инструменти од тргување на регулираниот пазар 
 

Член 210 
(1) Без оглед на правото на Комисијата да побара 

прекин односно исклучување на финансиски инстру-
мент од тргување согласно член 228 став (10), пазарниот 
оператор може без одлагање привремено да прекине од-
носно исклучи од тргување одреден финансиски 
инструмент доколку тој повеќе не е усогласен со прави-
лата на регулираниот пазар, освен ако прекинот односно 
исклучувањето од тргување може да предизвика значај-
на штета на интересите на инвеститорите или на уред-
ното функционирање на пазарот. 

(2) Пазарниот оператор кој ќе прекине односно ис-
клучи од тргување финансиски инструмент, потребно е 
да ги прекине односно исклучи од тргување и дерива-
тивните финансиски инструменти кои се однесуваат од-
носно се поврзани со тој конкретен финансиски инстру-
мент кога тоа е потребно за да се оствари целта на пре-
кинот односно исклучувањето од тргување на основни-
от финансиски инструмент.  

(3) Во случаите од став (1) и став (2) на овој член, 
пазарниот оператор е должен веднаш: 

1) јавно да ја објави на својата веб-страница одлука-
та за прекин односно исклучување на финансискиот 
инструмент и сите поврзани со него деривативни фи-
нансиски инструменти и 

2) да ја информира Комисијата за својата одлука.  

(4) Комисијата е должна, по приемот на известува-
њето од став (3) на овој член, да побара од другите ре-
гулирани пазари, МПТ и ОПТ на кои се тргуваат финан-
сиските инструменти односно деривативните финан-
сиски инструменти кои се однесуваат односно се пов-
рзани со тој конкретен финансиски инструмент, веднаш 
да го прекинат односно да го исклучат од тргување тој 
конкретен финансиски инструмент односно деривати-
вен финансиски инструмент, доколку причините за пре-
кинот односно исклучувањето се поврзани со:  

а) сомнение за злоупотреба на пазарот; 
б) понуда за преземање; 
в) необелоденувањето на внатрешни информации за 

издавачот односно финансискиот инструмент, со што се 
прекршуваат одредбите од Глава X на овој Закон;  

(5) По исклучок од став (4) на овој член, Комисијата 
може  да не поднесе барање за привремен прекин докол-
ку прекинот односно исклучувањето од тргување би мо-
жело да предизвика значителна штета на интересите на 
инвеститорите или уредното функционирање на паза-
рот.  

(6) Комисијата веднаш објавува и ја известува 
ЕСМА и надлежните органи на земјите членки за секој 
прекин или исклучување од тргување, вклучително и 
образложение за постапување согласно став (5) на овој 
член.  

(7) Доколку Комисијата добие известување од над-
лежен орган на друга земја-членка, за донесена одлука 
за прекин односно исклучување од тргување на одреден 
финансиски инструмент односно деривативен финан-
сиски инструмент кој е поврзан со таквиот финансиски 
инструмент, Комисијата исто така го прекинува однос-
но исклучува  таквиот финансиски инструмент и дери-
вативниот финансиски инструмент поврзан со таквиот 
финансиски инструмент, доколку прекинот односно ис-
клучувањето се поврзани со сомнение за злоупотреба на 
пазарот, понуда за преземање, односно необелоденува-
њето на внатрешни информации за издавачот односно 
финансискиот инструмент, со што се прекршуваат од-
редбите од Глава X  од овој Закон. Комисијата може да 
не постапи согласно добиеното известување од надле-
жен орган на друга држава членка доколку цени дека 
прекинот односно исклучувањето од тргување би може-
ло да предизвика значителна штета на интересите на ин-
веститорите или уредното функционирање на пазарот.  

(8) Одредбите на овој член соодветно се применува-
ат и во случај кога одлуката за прекин на тргувањето со 
финансиски инструмент односно деривативен финан-
сиски инструмент кој се однесува односно е поврзан со 
тој конкретен финансиски инструмент е укината од 
страна на пазарниот оператор.  

(9) Комисијата со Правилник ќе ги утврди случаите 
во кои поврзаноста помеѓу деривативен финансиски 
инструмент и основниот финансиски инструмент, ука-
жува на тоа дека и деривативниот финансиски инстру-
мент исто така треба да се прекине односно исклучи од 
тргување, со цел да се постигне целта на прекинот од-
носно исклучувањето од тргување на основниот финан-
сиски инструмент.  

 
Одлука за повлекување на хартиите од вредност од 

тргување на регулираниот пазар 
 

Член 211 
(1) Собранието на акционери на акционерските друш-

тва со седиште во  Република Северна Македонија, чии 
хартии од вредност се примени за тргување на регулирани-
от пазар во Република Северна Македонија или друга 
држава, може да донесе одлука за повлекување на хартии-
те од вредност од тргување на регулираниот пазар.  

(2) Предлогот од став (1) на овој член се  објавува 
најмалку шест месеци пред одржување на Собранието 
на акционерите на кое се одлучува за повлекувањето. 
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Денот на одржување на собранието на акционери се ут-
врдува и објавува со предлог одлуката и истиот не може 
да се менува. 

(3) Одлуката од став (1) се смета за донесена доколку 
кумулативно се исполнети следниве услови: 

- акционерското друштво да има помалку од 500 ак-
ционери; и  

- одлуката за повлекување на хартии од вредност од 
тргување е донесена со мнозинство од најмалку 95% од 
акциите со право на глас од вкупниот број на издадени 
акции; и   

- одлуката содржи неотповиклива изјава со која 
друштвото се обврзува од сите акционери кои се против 
таквата одлука да ги откупи акциите по правична цена, 
најкасно во рок од три месеци од денот на донесување 
на одлуката. 

(4) Одлуката за повлeкување на хартиите од вред-
ност од тргување на регулиран пазар задолжително сод-
ржи податоци за издавачот, седиштето, хартиите од 
вредност  и други податоци кои се неопходни за спрове-
дување на одлуката. 

(5) Акционерите кои гласале против одлуката од 
став (1), може да побараат од друштвото да им ги откупи 
акциите по правична цена, со поднесување на барање 
најкасно во рок од три месеци од денот на донесување 
на одлуката за повлекување на хартиите од вредност. 
Друштвото не е должно да постапи по барањето на ак-
ционерите кои поднеле барање по истек на утврдениот 
рок.   

(6) По донесување на одлуката за повлекување од тр-
гување на регулираниот пазар, друштвото без одлагање 
го известува пазарниот оператор за повлекувањето со 
доставување на донесената одлука. Пазарниот оператор 
е должен во рок од еден ден од приемот на одлуката за 
повлекување да донесе одлука за исклучување на кон-
кретната хартија од вредност од тргување на регулира-
ниот пазар со кој тој управува. 

(7) Како правична цена се смета просечната цена на 
акцијата остварена на регулираниот пазар, пресметана 
како пондериран просек на сите цени остварени на ре-
гулираниот пазар во последните три месеци пред денот 
на објавувањето на повикот за одржување на  Собрани-
ето на акционери. Доколку со акциите се тргувало во по-
малку од една третина денови за тргување во последни-
те три месеци, тогаш правичната цена се утврдува со 
проценка за фер вредност на акциите ревидирана од не-
зависен овластен ревизор.  

(8) Фер вредност на акциите се проценува на денот 
на објавување на повикот за одржување на Собранието 
на акционери.  

(9) Правичната цена и  проценката за фер вредност 
на хартиите од вредност која ја ревидирал независен ов-
ластен ревизор, ако е применливо, издавачот мора во це-
лост да ги направи достапни на сите акционери и да ги 
објави во јавност пет дена пред одржување на собрани-
ето на акционери на кое се одлучува за повлекување на  
хартиите од вредност од тргување на регулиран пазар.  

 
Системи за утврдување и порамнување на трансакции 

со хартии од вредност 
 

Член 212 
(1) Пазарниот оператор склучува договори со  систе-

ми за утврдување и/или порамнување кои имаат добие-
но одобрение од Комисијата со цел  утврдување и/или 
порамнување на дел односно на сите трансакции склу-
чени од страна на учесниците на пазарот во рамките на 
неговите системи. 

(2) За цели на спроведување на надзор, Комисијата 
соработува со  надзорните органи надлежни за вршење 
на надзор над системите за утврдување и/или порамну-
вање од став (1) на овој член.  

Регистар на регулирани пазари 
 

Член 213 
(1) Комисијата на својата веб-страница води регис-

тар на регулирани пазари кои имаат добиено  одобрение 
за работа. 

(2) Комисијата го доставува списокот наведен во 
ставот (1) на овој член до другите земји членки и до 
ЕСМА, како и сите негови промени. 

  
Општи акти на пазарниот оператор 

 
Член 214 

(1) Општи акти на пазарниот оператор се статут, 
правила, процедури за работење и тарифник. 

(2) Комисијата со решение дава одобрение на оп-
штите акти од став (1) на овој член  и нивните измени и 
дополнувања врз основа на поднесено барање. 

Комисијата одлучува по поднесеното барање во рок 
од 30 дена од денот на приемот на комплетно барање. 

(3) Правилата и процедурите за работење поблиску 
го уредуваат работењето на пазарниот оператор, а осо-
бено: 

1) Условите за членство на инвестициските друштва 
на регулиран пазар; 

2) Условите за прием на финансиските инструменти 
за тргување на регулиран пазар, исклучувањето од тргу-
вање и привремената забрана за тргување со финансис-
ки инструменти;  

3) Услови за тргување со финансиски инструменти 
кои се вклучени за тргување на регулиран пазар; 

4) Надзор над тргувањето со финансиските инстру-
менти кои се вклучени за тргување на регулиран пазар 
со цел да се спречи и открие непостапување по правила-
та на регулираниот пазар, одредбите од овој Закон или 
актите на Комисијата, а особено непостапување по од-
редбите од Глава X на овој закон која ја регулира злоу-
потребата на пазарот.  

5) Процедури за покренување на дисциплински по-
стапки против инвестициските друштва и овластените 
физички лица вработени во инвестициските друштва 
кои постапуваат спротивно на општите акти, одредбите 
на овој Закон и актите на Комисијата. 

6) Процедури за решавање на споровите меѓу инвес-
тициските друштва кои се членки на регулираниот па-
зар, а во врска со трансакциите со финансиски инстру-
менти кои се вклучени за тргување на регулираниот па-
зар. 

(4) Пазарниот оператор наплатува надоместоци за 
услугите и работите кои ги врши до максималниот из-
нос пропишан во тарифникот на пазарниот оператор кој 
е одобрен од Комисијата. 

(5) Комисијата со Правилник подетално ја утврдува 
содржината на тарифникот на пазарниот оператор од 
став 4 на овој член. 

 
Обврска за чување на деловна тајна на пазарен  

оператор и инвестициско друштво 
 

Член 215 
(1) Пазарниот оператор и инвестициското друштво 

кое управува со МПТ и ОПТ ги чуваат сите  доверливи 
податоци и информации за секое правно лице односно 
физичко лице, добиени во текот на работењето, во сог-
ласност со Законот. 

(2) По исклучок од ставот (1) на овој член, по барање 
на Комисијата, пазарниот оператор  и инвестициското 
друштво кое управува со МПТ и ОПТ имаат обврска да 
ги достават податоците и информациите наведени во 
ставот (1) на овој член.  
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ПОДГЛАВА 3 
 

MУЛТИЛАТЕРАЛНА ПЛАТФОРМА ЗА ТРГУВАЊЕ 
И ОРГАНИЗИРАНА ПЛАТФОРМА ЗА ТРГУВАЊЕ 

 
Општи одредби 

 
Член 216 

(1) Со Мултилатерална платформа за тргување или 
со Организирана платформа за тргување може да упра-
вува инвестициско друштво или пазарен оператор (во 
понатамошниот текст: оператор на МПТ или на ОПТ), 
кој има добиено одобрение од Комисијата. 

(2) МПТ и ОПТ треба да имаат најмалку три постоја-
но активни членки кои меѓусебно соработуваат при 
формирање на цените. 

(3) Операторот на МПТ или на ОПТ е должен да вос-
постави ефикасни  системи, мерки и постапки со цел да 
постапува во согласност со одредбите од членовите 187 
и 188 од овој Закон. 

(4) Операторот на МПТ или на ОПТ е должен да вос-
постави механизми за јасно идентификување и управу-
вање на можните негативни последици врз работењето 
на МПТ и ОПТ, на членките на МПТ и ОПТ или на соп-
ственици, кои произлегуваат од нивниот меѓусебен су-
дир на интереси.  

(5) Операторот на МПТ или на ОПТ е должен да ги 
почитува одредбите од член 184 на овој Закон.  

(6) На тргувањето на МПТ и ОПТ на соодветен на-
чин се применуваат одредбите од член 193  од овој За-
кон. 

(7) Комисијата може на барање на операторот на 
МПТ и ОПТ со решение да го ослободи од обврската за 
транспарентност пред и по тргувањето, согласно одред-
бите од член 240  и член 242 од овој Закон.  

 
Финансиски инструменти со кои се тргува  

на МПТ и ОПТ 
 

Член 217 
(1) Операторот на МПТ и ОПТ е должен да обезбеди  

доволно јавно достапни податоци  или да  обезбеди 
пристап до тие податоци, со цел инвеститорите да мо-
жат да донесуваат инвестициски одлуки, имајќи ги 
предвид видот на инструментите со кои се тргува. 

(2) Податоците од став (1) на овој член мораат да би-
дат достапни во моментот на прием на тргување, како и 
во текот на целиот период на тргување на финансискиот 
инструмент на МПТ, односно ОПТ. 

(3) Финансиските инструменти примени на тргува-
ње на МПТ и ОПТ мораат да ги исполнуваат барањата 
од член 199.  

(4)  Кога со преносливите хартии од вредност при-
мени на тргување на регулиран пазар, се тргува и на 
МПТ или ОПТ без согласност на издавачот, издавачот 
нема обврска за објавување на податоци спрема таа 
МПТ или ОПТ.  

(5) Издавачите на финансиски инструменти  приме-
ни на тргување на МПТ или на ОПТ мора да обезбедат 
идентификациска ознака (ИСИН) за секој финансиски 
инструмент. 

 
Правила на МПТ и ОПТ 

 
Член 218 

(1) Операторот на МПТ и ОПТ е должен да пропише 
и да применува транспарентни и недискриминаторни 
правила и постапки кои овозможуваат  правилно и неп-
речено тргување, а кои најмалку содржат: 

1) одредби за прием во членство, суспендирање и ис-
клучување од членство на МПТ, доколку е применливо 
и ОПТ; 

2) одредби за начинот на тргување, вклучувајќи и 
одредби за системот за утврдување и порамнување кои 
членовите можат да го користат за порамнување на из-
вршените трансакции; 

3) одредби во врска со објавување на податоците за 
тргување; 

4) одредби за видовите на финансиски инструменти 
со кои може да се тргува во рамки на системот на МПТ 
или ОПТ вклучувајќи одредби за прием на тргување на 
финансиските инструменти, како и одредби за привре-
мен прекин и трајно исклучување од тргување, доколку 
е применливо врз основа на решение од Комисијата. 

 (2) Правилата од став (1) на овој член мора да бидат 
јавно објавени. 

 
Надзор на усогласеноста со правилата на МПТ  

и ОПТ 
 

Член 219 
(1) Операторот на МПТ или ОПТ е должен да вос-

постави и применува  ефикасни мерки  и постапки кои 
овозможуваат спроведување надзор над усогласеноста 
со правилата на МПТ и ОТП од страна на нивните  
членки.  

(2) Операторот на МПТ или ОПТ е должен редовно 
да врши надзор на сите активности поврзани со налози-
те внесени во системот за тргување, вклучувајќи ги и 
повлечените налози, како и трансакциите извршени од 
страна на  членките на МПТ или ОПТ со цел откривање 
на можно непочитување на правилата од став (1) на овој 
член, нарушени услови за тргување, постапување кое 
укажува на злоупотреба на пазарот врз основа на одред-
бите од Глава X на овој Закон или нарушувања во сис-
темите за тргување поврзани со одреден финансиски 
инструмент.  

(3) Операторот на МПТ или ОПТ е должен да анга-
жира соодветни човечки капацитети и средства со цел 
да обезбеди ефикасно извршување на активностите од 
став (2) на овој член.   

(4) Операторот на МПТ или ОПТ е должен веднаш и 
без одлагање да ја извести Комисијата за секое значајно 
прекршување на неговите правила, нарушување на ус-
ловите за тргување  или постапување кое може да укаже 
на злоупотреба на пазарот врз основа на одредбите од 
Глава X на овој Закон или нарушувања во системите за 
тргување поврзани со одреден финансиски инструмент.  

(5) Операторот на МПТ и ОПТ е должен веднаш и 
без одлагање да ги достави до Комисијата и до сите над-
лежни органи сите потребни податоци и информации за 
злоупотреба на пазарот, како и целосно да соработува со 
Комисијата и органите во текот на истрагата и надзорот 
во врска со пазарните злоупотреби.  

(6)Комисијата за сите постапувања спротивни на 
став (4) на овој член ја известува ЕСМА и надлежните 
регулаторни органи  на земјите-членки.  

(7) Пред доставување на известувањето од став (6) 
на овој член во врска со однесување кое е забрането сог-
ласно Глава X на овој Закон, Комисијата мора да има 
основано сомнение дека таква злоупотреба се извршува 
или е веќе извршена.  

 
Барање за добивање одобрение за управување со 

МПТ и ОПТ 
 

Член 220 
(1) Инвестициското друштво или пазарниот опера-

тор кои имаат намера да управуваат со МПТ и ОПТ 
должни се да поднесат барање до Комисијата за добива-
ње на одобрение за управување со МПТ и ОПТ. 

(2) Кон барањето од став (1) на овој член,  покрај до-
казите за исполнување на барањата од член 221 и 222 од 
овој Закон, инвестициското друштво или пазарниот опе-
ратор  се должни да ги достават и следните податоци за: 
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1) системот за тргување; 
2) пристапот до системот за тргување; 
3) детален опис на функционирањето на МПТ или 

ОТП, вклучувајќи каква било поврзаност  со регулиран 
пазар, МПТ или ОПТ во сопственост на ист оператор за-
едно со попис на нивните членки; 

4) финансиски инструменти со кои ќе се тргува на 
МПТ или ОПТ; 

5) достапност на податоците за понудата и побару-
вачката на финансиските инструменти со кои ќе се тр-
гува на МПТ или ОПТ  и 

6) механизмот и начинот на порамнување на тран-
сакциите. 

(3) Кон барањето од став (2) на овој член, инвести-
циското друштво или пазарниот оператор кои имаат на-
мера да управуваат со МПТ или ОТП се должни да ги 
достават и Правилата на МПТ, односно ОПТ од член 
218  од овој Закон. 

(4) Комисијата дава одобрение за управување со 
МПТ или ОПТ во рок од 90 дена  од  денот на доставу-
вање на комплетното барање од став (1) на овој член. 

 (5) Комисијата води и редовно ажурира регистар на 
МПТ и ОПТ кој е јавно објавен на нејзината веб-стра-
ница.  

(6) Доколку барањето за добивање на одобрение за 
управување со МПТ или ОПТ се поднесува во исто вре-
ме со барањето за добивање на одобрение за основање 
на инвестициско друштво или пазарен оператор, важат 
роковите од член 11, односно членот 172 од овој Закон. 

(7) Операторот на МПТ и ОПТ е должен без одложу-
вање до Комисијата да достави  информација  доколку 
настане било каква промена на податоците од ставовите 
(2) и (3) на овој член. 

(8) Комисијата ја известува ЕСМА за секое одобре-
ние за управување со МПТ или ОПТ издадено на инвес-
тициско друштво или пазарен оператор. 

(9) Комисијата е должна на барање на ЕСМА да и ги 
обезбеди податоците од став (2)  на овој член. 

(10) Комисијата со Правилник поблиску ќе ја уреди 
содржината и описот на податоците и документацијата 
од став (2) на овој член.  

 
Посебни барања за МПТ 

 
Член 221 

(1) Операторот на МПТ е должен да пропише и да 
применува недискрециони правила за извршување на 
налозите во системот за тргување. 

(2) Операторот на МПТ е должен при обезбедување 
на пристап за тргување на МПТ на соодветен начин да 
ги применува одредбите од член 194 и член 195 став (3) 
од овој Закон.  

(3) Операторот на МПТ е должен: 
1) да ги идентификува ризиците, соодветно да упра-

вува со истите  и да применува мерки за ублажување на 
сите значајни ризици согласно член 186 на овој Закон; 

2) да утврди мерки за непречено и навремено склу-
чување на трансакции извршени во рамките на систе-
мите; и 

3) во моментот на давање на одобрението за работа 
и континуирано да има доволно финансиски средства за 
правилно функционирање на системот, соодветно на ви-
дот и обемот на склучените трансакции, како и нивото 
и степенот на ризиците на кои е изложен. 

(4) Инвестициското друштво или пазарниот опера-
тор кој управува со МПТ не смее да извршува налози на 
клиенти користејќи сопствен капитал или да тргува за 
сопствена сметка со вкрстување на налози. 

(5) Кога инвестициското друштво или пазарниот 
оператор кој управува со МПТ реализира  трансакции  
на МПТ за сметка на своите клиенти,  соодветно се при-
менува член 205 став (5) од овој Закон.  

Посебни барања за ОПТ 
 

Член 222 
(1) Операторот на ОПT мора да воспостави механиз-

ми за спречување на извршување на налозите на клиен-
тот со користење на сопствен капитал . 

(2) Операторот на ОПТ не смее да ја поврзува таа 
ОПТ со друга ОПТ, на начин што ќе овозможи интерак-
ција (поврзување) на налозите на различните ОПТ-а. 

(3) Операторот на ОПТ може да тргува за сопствена 
сметка со вкрстување на налози на клиент со обврзници, 
структурирани финансиски производи, емисиони квоти 
и одредени деривативи по претходна согласност на кли-
ентот. 

(4) Операторот на ОПТ може да ангажира инвести-
циско друштво кое ќе биде подржувач на пазарот на 
ОПТ на независна основа, доколку истото не е тесно 
поврзано со операторот на ОПТ. 

(5) Операторот на ОПТ може да тргува во свое име 
и за сопствена сметка без вкрстување на налози само со 
државни должнички хартии од вредност за кои не по-
стои ликвиден пазар. 

(6) Операторот на OПT може да обезбеди извршува-
ње на налозите на ОПТ на дискрециона основа. 

(7) Операторот на OПT може да го користи дискре-
ционото право од став (6) на овој член само ако е испол-
нет барем еден од следните случаи: 

1) кога одлучува за давање или повлекување на на-
лози во ОПТ со кој управува и 

2) кога ќе одлучи да не го реализира налогот на кли-
ентот со расположивите налози во тоа време, под услов 
да се почитуваат условите и инструкциите на клиентот 
и обврските од член 113 и 114 на овој Закон.  

(8) Операторот на ОПТ може во системот во кој се 
врши поврзувањето (мечирање) на налозите на клиенти-
те да одлучи дали, кога и колку налози, два или повеќе, 
ќе поврзе (мечира) во рамки на системот. 

(9) Во согласност со одредбите на овој член, а без да 
е во спротивност со став (5) на овој член, операторот со 
ОПТ во рамки на системот во кој се реализираат тран-
сакции со несопственички хартии од вредност може да 
ги олесни договарањето помеѓу клиентите со цел нив-
ните интересите кои потенцијално се совпаѓаат да се 
спојат во трансакција.  

(10) При посредување на преговорите од став (9) на 
овој член, операторот на ОПТ е должен да постапува 
согласно одредбите на овој член, и да ги почитува об-
врските пропишани со одредбите од член 113 и 114 од 
овој Закон. 

(11) Инвестициското друштво или пазарниот опера-
тор се должни заедно со барањето за добивање на одоб-
рение за управување со ОПТ до Комисијата да достават 
и детално образложение зошто системот за тргување не 
одговара на регулиран пазар и МПТ и не може да работи 
како еден од нив, како ќе го применува дискреционото 
право од став (7) на овој член, особено во случај на пов-
лекување на налогот како и кога се поврзуваат (мечи-
раат) два или повеќе налози на клиенти во рамки на 
ОПТ и информација за  начинот на тргување за своја 
сметка со вкрстување на налози. 

(12) Операторот со ОПТ мора без одложување да ја 
извести Комисијата за секоја значајна измена на подато-
ците од став (11) на овој член. 

(13) На трансакциите склучени на ОПТ се примену-
ваат членовите од Глава II Подглава 7   од овој Закон. 

(14) Комисијата поблиску ги пропишува условите за 
порамнување на деривативите со кои може да се тргува 
согласно став (3) на овој член на ОПТ, како и условите 
согласно кои ќе се смета дека еден пазар не е ликвиден 
за целите на тргување од став (5) на овој член. 
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ПОДГЛАВА 4 
РАСТЕЧКИ ПАЗАР ЗА МАЛИ И СРЕДНИ  

ПРЕТПРИЈАТИЈА 
 

Општи одредби 
Член 223 

(1) Мали и средни претпријатија за целите на овој 
закон, се: 

1) издавачите кои во претходните три календарски 
години на крајот на годината  имале просечна пазарна 
капитализација помала од 15.000.000 денари;  

2) издавачи чии акции биле примени за тргување за 
период  помал од три години, а чија пазарна капитали-
зација е помала од 15.000.000 денари  пресметана на 
еден од следните начини: 

а) последна цена на тргување во првата година од тр-
гувањето, доколку акциите биле примени за тргување за 
повеќе од една година, но помалку од две години и 

б) последна цена на тргување во првиот ден на тргу-
вањето, доколку акциите биле примени за тргување за 
помалку од една година и 

в) просекот на последната цена на тргување на акци-
јата во секоја од првите две години од тргувањето, до-
колку акциите биле примени за тргување повеќе од две 
години но помалку од три години. 

3) издавачи со чии сопственички финансиски 
инструменти не се тргува на ниту едно место за тргу-
вање, а кои согласно нивните годишни финансиски из-
вештаи или консолидирани финансиски извештаи ис-
полнуваат барем два од следните услови: 

а) просечниот број на вработени во текот на делов-
ната година не надминува 100; 

б) просечна вредност на вкупната актива во билан-
сот на состојба во последните две години не надминува 
600.000.000 денари; 

в) годишниот приход не надминува 550.000.000 де-
нари. 

 
Растечки пазар на мали и средни претпријатија 
 

Член 224 
(1) Оператор на МПТ може да регистрира МПТ како 

пазар на мали и средни претпријатија ако ги исполнува 
условите од став (4) на овој член.  

(2) Оператор на МПТ е должен да поднесе барање за 
добивање на одобрение до Комисијата за регистрирање 
на МПТ како пазар на мали и средни претпријатија. 

(3) Комисијата со решение ќе даде одобрение за ре-
гистрација на МПТ како пазар на мали и средни прет-
пријатија ако врз основа на податоците содржани во ба-
рањето  од став (2) на овој член и приложените докумен-
ти утврди дека се исполнети условите наведени во став 
(4) на овој член. 

(4) Оператор на МПТ кој има намера да регистрира 
МПТ како пазар на мали и средни претпријатија должен 
е да пропише, воспостави и примени јасни правила, сис-
теми и постапки со кои покрај барањата од член 218 на 
овој Закон ќе обезбеди дека се исполнети и следните ус-
лови: 

1) најмалку 50% од издавачите чии финансиски 
инструменти можат да се тргуваат на МПТ се мали или 
средни претпријатија во моментот кога е донесено ре-
шението на Комисијата за регистрирање на МПТ како 
растечки пазар на мали и средни претпријатија како и во 
секоја наредна календарска година на 31 декември; 

2) има утврдено објективни и транспарентни крите-
риуми за вклучување на финансиски инструменти за тр-
гување на пазарот; 

3) при првото вклучување на финансискиот инстру-
мент во тргување на МПТ објавни се  доволно информа-
ции врз основа на кои  на инвеститорите  ќе им се овоз-
можи да донесат информирана одлука за вложување во 
тој финансиски инструмент, преку проспектот согласно 

закон за проспекти и обврски за транспарентност за из-
давачи на хартии од вредност или друг соодветен доку-
мент утврден во став (5) на овој член, било преку соод-
ветен документ за прием во тргување кој мора да е сог-
ласно став (5) на овој член;   

4) издавачот на финансиските инструменти кои се 
примени на тргување на МПТ сами или преку друго ли-
це  во име на издавачот објавува финансиски извештаи 
и ревидирани годишни извештаи; 

5) издавачот на  финансиските инструменти, лицата 
кои вршат раководни функции во издавачот, како и со 
нив поврзаните лица ги исполнуваат условите утврдени 
со Глава X на овој Закон; 

6) документите кои се однесуваат на издавачите чии 
финансиски инструменти се примени на тргување на 
МПТ се чуваат и се достапни за јавноста; 

7) се воспоставени функционални системи за кон-
трола со цел спречување и откривање на злоупотреба на 
пазарот на МПТ, во согласност со овој закон. 

(5) Инвестициското друштво или пазарниот опера-
тор должен е во правилата од став (4) да ја утврди ми-
нималната содржина на документот за прием на тргува-
ње од став (4) точка 3) на овој член. За содржината на 
документот одговара издавачот и тој мора да содржи из-
јава дека тој документ е проверен  и одобрен и од кого е 
извршена проверката и одобрувањето. Документот за 
прием на тргување мора на инвеститорите да им даде 
доволно информации на основа на кои инвеститорите ќе 
можат информирано да ја проценат  финансиската сос-
тојба на издавачот и правата кои произлегуваат од фи-
нансиските инструменти. Операторот на МПТ е должен 
да обезбеди потполност, доследност и разбирливост на 
документот за прием на тргување. 

(6) На пазарниот оператор на кој Комисијата му дала 
одобрение за регистрација на МПТ како пазар на мали и 
средни претпријатија се применуваат одредбите од овој 
Закон и другите прописи кои се однесуваат на оператор 
со МПТ и МПТ, освен ако со овие одредби не е регули-
рано поинаку.  Исполнувањето на условите од став (4) 
не ги исклучува условите предвидени во другите одред-
би кои МПТ треба да ги исполнува во согласност со овој 
Закон,  а кои се однесуваат на МПТ.   

(7) Инвестициското друштво или пазарниот опера-
тор што управува со МПТ, покрај условите од ставот (4) 
на овој член, може да определи дополнителни услови 
што се однесуваат на издавачите. 

(8) Комисијата води Регистар на МПТ како растечки 
пазар на мали и средни претпријатија. 

 
Регистрирање и бришење од регистарот на МПТ како 

растечки пазар на мали и средни  претпријатија 
 

Член 225 
(1) Комисијата ќе ја избрише од регистарот  МПТ ка-

ко растечки пазар на мали и средни претпријатија во би-
ло кој од следниве случаи: 

а) на барање на операторот со МПТ; 
б) доколку утврди дека процентуалното учество на 

малите и средни претпријатија  во вкупниот број на из-
давачи чии финансиски инструменти се тргуваат на 
МПТ, утврден согласно член 224 став (4) точка 1) е по-
мало од 50% во текот на три последователни години; 

в) доколку утврди дека МПТ како растечки пазар на 
мали и средни  претпријатија повеќе не ги исполнува ус-
ловите од член 224 став (4) од овој Закон.  

(2) За секое бришење на МПТ како растечки пазар за 
мали и средни претпријатија од Регистарот од став (8) 
член ( претходен) од овој Закон, Комисијата е должна да 
ја извести ЕСМА веднаш, но не подоцна од три работни 
дена од датумот на бришење од регистарот. 
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Прием на финансиски инструменти на тргување на 
други растечки пазари за мали и средни претпријатија 

 
Член 226 

(1) Во случај кога финансискиот инструмент на из-
давачот e примeн за тргување на една МПТ која е регис-
трирана како растечки пазар на мали и средни претпри-
јатија во Република Северна Македонија или во земја-
членка на  Европската Унија, таквиот финансиски 
инструмент може исто така да биде примен за тргување 
на друга МПТ регистрирана како растечки пазар на ма-
ли и средни претпријатија, само со претходна соглас-
ност на издавачот. 

(2) Во случајот од став (1) на овој член издавачот не 
подлежи на обврската за обелоденување на информаци-
ите во однос на другиот МПТ регистриран како растеч-
ки пазар за мали и средни претпријатија. 

 
ПОДГЛАВА 5 

 
НАДЗОР НАД ПАЗАРНИОТ ОПЕРАТОР 

 
Член 227 

(1) Надзор над применувањето на одредбите од овој 
закон Комисијата врши на начин и во согласност со Гла-
ва XII од овој закон. 

(2) Субјекти кои се под надзор на Комисијата се па-
зарниот оператор од член 169 од овој закон и субјектите 
од член 216 од овој закон кои управуваат со место на 
тргување и членовите на нивните органи за управување 
и за надзор. 

(3) Комисијата е надлежна за надзор над субјектите 
од став (2) на овој член во обем кој е потребен за да се 
утврди дали субјектите работат во согласност со одред-
бите на овој закон или други релевантни прописи. 

(4) При спроведување на надзорот, Комисијата осо-
бено ги проверува организациските барања, стратеги-
ите, политиките и постапките кои субјектот на надзор е 
должен да ги воспостави и континуирано да ги приме-
нува со цел да го усогласи  работењето со одредбите на 
овој Закон и другите прописи со кои се уредува работе-
њето на пазарниот оператор.  

(5) При проверката од став (4) на овој член, Комиси-
јата утврдува дали субјектите имаат соодветна органи-
зациска поставеност, стратегии, политики и постапки. 

(6) Комисијата врз основа на надзорот може да изре-
че надзорни мерки од член 228 од овој закон. 

(7) Комисијата е овластена за надзор над субјектите 
за кои постои основано сомневање дека управуваат со 
место на тргување спротивно на член 11 став (1) и член 
216 став (1) од овој закон. 

(8) Со цел спроведување на надзорот од став (7) и 
утврдување на состојбата, Комисијата може да ги пре-
земе сите потребни мерки согласно член 455 од овој за-
кон.  

(9) Доколку Комисијата утврди дека субјектот од 
став (7) на овој член управува со место за тргување без 
одобрение на Комисијата, Комисијата може со решение 
да му забрани да ја врши на дејноста. 

(10) Решението од став (9) на овој член Комисијата 
може јавно да го објави во согласност со член 468 од 
овој Закон. 

(11) Комисијата е овластена кога е потребно за цели 
на надзорот да ги побара сите извештаи и податоци како 
и деловни книги и деловна документација од следните 
лица: 

1) Лица кои се тесно поврзани со пазарниот опера-
тор; 

2) Лица на кои пазарниот оператор им пренел одре-
дени значајни деловни процеси; 

3) Имателот на квалификувано учество во пазарниот 
оператор. 

Надзорни мерки 
 

Член 228 
(1) Комисијата во согласност со овој закон, на суб-

јектот под надзор од член 227 став (2) од овој закон мо-
же да му издаде: 

1) Препорака;  
2) Решение за опомена (вклучувајќи и јавна опо-

мена); 
3) Решение за отстанување на утврдени неправил-

ности и незаконитости; 
4) Решение за привремена забрана за извршување на 

одредени дејности и активности односно на физичко 
или правно лице забрана за вршење на дејност; 

5) Решение за целосно или делумно одземање на 
одобрението за работење; 

6) Решение за спроведување на надворешна ревизија 
од страна на  ревизор во врска со делот кој се однесува 
на вршење на услугите за доставување на податоци, на 
трошок на лицето на кого му е мерката изречена; 

7) Други сразмерни мерки, кои се потребни за усог-
ласување на работењето на субјектот со одредбите од 
овој закон,  подзаконските акти донесени врз овој закон 
и други релевантни прописи; 

(2) За потребите на спроведување на ревизијата од 
став (1) точка 6 на овој член соодветно се применуваат 
одредбите од член 55 од овој закон. 

(3) Комисијата може да спроведе повторен надзор на 
субјектот со цел да утврди дали субјектот на надзор по-
стапил или постапува во согласност со изречените мер-
ки од став (1) на овој член. 

(4) На надзорните мерки од став (1) точки 2) и 3) на 
овој член на соодветен начин се применуваат одредбите 
од член 136 и член 137 од овој закон. 

(5) Комисијата може да ги изрече надзорните мерки 
од став (1) на овој член во сите случаи кога е потребно 
за воспоставување на законско постапување вклучувај-
ќи ги следните случаи: 

1) Субјектот не постапил по решение на Комисијата 
со кое е изречена мерка од став (1) точка 3) на овој член; 

2) Субјектот на надзорот не воспоставил, не спрове-
дува и редовно не ги одржува организациските, технич-
ките или другите услови за работење пропишани со овој 
Закон или подзаконските акти донесени врз основа на 
овој Закон; 

3) Ако почетниот капитал на пазарниот оператор, 
односно износот на сопствени средства падне под за-
конски пропишаниот минимум; 

4) Во сите други случаи кога ќе утврди постапување 
спротивно  на одредбите од овој Закон или други реле-
вантни прописи, а таква мерка е потребна за да се одбег-
не такво постапување и да се осигура дека ќе се воспос-
тави почитување на овој Закон и на другите релевантни 
прописи; 

(5) Ако е применливо, во решението на Комисијата, 
со кое се изрекува надзорна мерка од став (1) на овој 
член, Комисијата одредува рок за преземање на мерки 
односно времетраење на мерките и ако е применливо 
под кои услови мерката престанува.  

(6) Комисијата може на органот на управување на 
субјектот од член 227 став (2)  на овој Закон да издаде 
препорака во делот на работењето кој се однесува на уп-
равување со место на тргување, при кое на соодветен 
начин се применува одредбата од член 140 од овој За-
кон. 

(7) Комисијата може со решение да му наложи на па-
зарниот оператор, операторот со МПТ и операторот со 
ОПТ привремено да го прекине тргувањето или да го  
исклучи, доколку е применливо, одреден финансиски 
инструмент од местото на тргување или финансиски 
инструменти и со него поврзан финансиски деривативи, 
ако е тоа потребно за цели на заштита на инвеститори 
или заради редовно и правилно тргување на местото на 
тргување. 
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(8) Привремениот прекин од став (7) на овој член 
престанува со истекот на рокот наведен во решението 
од став (7) на овој член или со доставување на доказ од 
кој Комисијата ќе може да утврди престанок на услови-
те поради кои ја изрекла мерката.  

(9) Комисијата може со решение да му наложи на па-
зарниот оператор, операторот со МПТ и операторот со 
ОПТ привремено да го прекине тргувањето или да ис-
клучи, доколку е применливо одреден финансиски 
инструмент од местото на тргување, ако за тоа постојат 
оправдани причини, а за цели на заштита на инвестито-
рите или заради редовно и правилно тргување на место-
то на тргување кога тоа не може да се извршува соглас-
но начелата на ефикасност, ажурност, непристрасност и 
еднаквост на сите учесници. 

(10) На привремениот прекин од став (9) на овој член 
на соодветен начин се применуваат одредбите од став 
(7) и (8) на овој член.  

 
ГЛАВА V 

УСЛУГИ ЗА ДОСТАВУВАЊЕ НА ПОДАТОЦИ 
 

Услуги за доставување за податоци 
 

Член 229 
(1) Услуги за доставување на податоци може да 

врши правно лице кое има технички системи, опрема и 
квалификувани лица за давање на услугите за доставу-
вање на податоци.  

(2) Услугите за доставување на податоци се вршат 
преку:  

а)  Овластен механизам за објавување на податоци 
(во понатамошниот текст: ОМО); 

б) Давател на консолидирани податоци за тргување-
то (во понатамошниот текст: ДКП); 

в) Овластен механизам за известување (во поната-
мошниот текст: ОМИ). 

 
Даватели на услуги за доставување на податоци 

 
Член 230 

(1) Услуги за доставување на податоци како основна 
дејност во Република Северна Македонија може да из-
вршуваат: 

1) давател на услуга за доставување на податоци кој 
има добиено одобрение за работа од  Комисијата; 

2) давател на услуга за доставување на податоци од 
друга држава, кој има добиено одобрение за работа од 
надлежниот регулаторен орган на матичната држава 
членка на  Европската Унија; 

(2) По исклучок на став (1) на овој член, услуга за 
доставување на податоци во Република Северна Маке-
донија може да даваат следните лица кои за извршување 
на оваа услуга имаат добиено одобрение за работа од 
Комисијата: 

1) инвестициско друштво;  
2) банка (кредитна институција);   
3) пазарен оператор;  
4) инвестициско друштво од друга држава членка на  

Европската Унија  кое управува со МПТ или ОПТ и кое 
за извршување на услугата за доставување на податоци 
има добиено одобрение за работа од надлежен регула-
торен орган на матичната држава членка; 

5) банка (кредитна институција) од друга држава 
членка на  Европската Унија  која управува со МПТ или 
ОПТ и која за извршување на услугата за доставување 
на податоци има добиено одобрение за работа од над-
лежниот регулаторен орган на матичната држава 
членка; 

6) пазарен оператор од друга држава членка на  Ев-
ропската Унија  кој управува со регулиран пазар кој за 
извршување на услугата за доставување на податоци 
има добиено одобрение за работа од надлежниот регу-
латорен орган на матичната држава членка. 

Основање на давател на услуги за доставување  
на податоци 

 
Член 231 

(1) Давателот на услуга за доставување на податоци 
кое е со седиште во Република Северна Македонија мо-
же да се основа како друштво со ограничена одговор-
ност или акционерско друштво согласно со Законот за 
трговските друштва. 

(2) Почетниот капитал на давателот на услуга на из-
вестување за податоци  изнесува: 

1) најмалку 1.500.000 денари на денот на основањето 
доколку ги извршува услугите на овластен механизам за 
објавување (ОМО) или овластен механизам за известу-
вање (ОМИ); 

2) најмалку 3.000.000 денари на денот на основањето 
доколку ги извршува услугите на давател на консолиди-
рани податоци (ДКП). 

(3) Почетниот капитал на давателот на услуги за дос-
тавување на податоци кој ги врши сите услуги од член 
229 од овој Закон, изнесува најмалку 3.000.000 денари 
на денот на основањето.  

 
Давање на одобрение за работа на даватели  

на услуги за доставување на податоци 
 

Член 232 
(1) Давателот на услугите за доставување на пода-

тоци, може да извршува една или повеќе услуги за дос-
тавување на податоци согласно член 229 од овој Закон 
за кои има добиено одобрение за работа согласно овој 
Закон. 

(2) Врз основа на поднесено барање, а доколку се ис-
полнети условите предвидени во оваа Глава од Законот, 
Комисијата издава одобрение за работа за давање на ед-
на или повеќе услуги за доставување на податоци сог-
ласно член 229 од овој Закон. 

(3) По исклучок од ставот (1) на овој член, инвести-
циско друштво односно пазарен оператор кој управува 
со место за тргување по поднесено барање до Комисија-
та може да дава и услуги за доставување на податоци 
како ОМО, ДКП или ОМИ, доколку ги исполнува усло-
вите утврдени во оваа Глава од Законот.  

(4) Во одобрението за работа добиено од страна на 
Комисијата ќе биде вклучено и давањето на услугата за 
доставување на податоци од став (3) на овој член. 

(5) Комисијата ги запишува во регистар сите давате-
ли на услуги за доставување на податоци за тргувањето 
со наведување на услугите за доставување на податоци 
за тргувањето кои ги даваат.   

(6) Комисијата води и редовно ажурира регистар на 
даватели на услуги за доставување на податоци кој е јав-
но објавен на нејзината интернет  страна.  

(7) Доколку одобрението од став (1) на овој член е  
одземено или престанало согласно член 234 од овој За-
кон, истото ќе биде објавено најмалку пет години во јав-
ност во регистар кој го води Комисијата на својата веб-
страница. 

(8) Комисијата ја информира ЕСМА за секое дадено 
односно одземено одобрение за работа на давател на ус-
лугата за доставување на податоци.  

 
Барање за издавање на одобрение за работа на  
давател на услуги за доставување на податоци 
 

Член 233 
(1) Комисијата издава одобрение за работа на дава-

тел на услуги за доставување на податоци по претходно 
доставено барање.  

(2) Кон барањето од став (1) на овој член се доставу-
ваат: 
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1) податоци за правната форма на друштвото, соп-
ственоста на друштвото и почетниот капитал; 

2) докази за исполнување на организациски барања; 
3) деловен план за следните две години; 
4) информации за членовите на органот на управува-

ње и на надзор; 
5) дејностите кои давателот на услугата за доставу-

вање на податоци има намера да ги извршува; и 
6) доказ за уплатен надомест за Комисијата. 
(3) Барање за издавање на одобрение за работа под-

несуваат основачите односно органот на управување на 
друштвото кое бара одобрение за работа за извршување 
на услуга за доставување на податоци.        

(4) Комисијата донесува решение за одобрување или 
одбивање на барањето од став (1) на овој член во рок од 
шест месеци од денот на доставување на комплетното 
барање. Решението за одобрување или одбивање на ба-
рањето е конечно и против истото може да се поведе уп-
равен спор во рок од 30 дена од денот на приемот. 

(5) Давател на услуга за доставување на податоци 
може да побара проширување на одобрението за работа 
за вршење на услугите од член 229 од овој Закон. 

(6) На проширувањето на одобрението за работа со-
одветно се применуваат одредбите од оваа Глава кои се 
однесуваат на добивањето на првичното одобрение за 
работа.  

(7) Комисијата со Правилник поблиску ги пропишу-
ва формата и содржината на барањето за издавање на 
одобрение за работа и потребната документација која се 
доставува во прилог на барањето.  

 
Одземање и престанување на одобрението 

за работа 
 

Член 234 
(1) Комисијата може со решение да го одземе одоб-

рението дадено на давателот на услуги за доставување 
на податоци доколку: 

а) не започне со работа во рок од 12 месеци од доби-
вањето на одобрението за работа или писмено да ја из-
вести Комисијата дека го откажува одобрението за ра-
бота; 

б) не ги извршува работите за кои има добиено одоб-
рение за работа подолго од шест месеци; 

в) одобрението за работа го добило врз основа на не-
точни податоци, фалсификувани документи, лажна из-
јава или на друг незаконски начин; 

г) повеќе не ги исполнува условите за работа врз ос-
нова на кои Комисијата му го издала одобрението за ра-
бота; 

д) сериозно и систематски ги прекршува одредбите 
од овој закон односно подзаконските акти донесени врз 
основа на овој Закон; 

ѓ) оневозможува на било кој начин спроведување на 
контрола или не постапува во согласност со решение на 
Комисијата 

(2) Одобрението за работа дадено на давателот на ус-
луги за доставување на податоци престанува со донесу-
вање на решение на Комисијата и тоа: 

1) со денот на донесување на одлука за отварање на 
стечајна постапка или 

2) со денот на отварање на постапка за ликвидација.  
(3) Решението  од став (1) и (2) на овој член е конеч-

но и против истото може да се поведе управен спор во 
рок од 30 дена од денот на приемот. 

 
Членови на органот на управување на давателот на 

услуги за доставување на податоци 
 

Член 235 
(1) Член на органот на управување на давателот на 

услуги за доставување на податоци може да биде лице 
кое по претходно поднесено барање има добиено одоб-
рение од Комисијата и кое во секој момент додека ја из-
вршува функцијата ги исполнува следните услови: 

1) има добра репутација; 
2) поседува соодветни стручни знаења, способност и 

искуство потребни за управување со давателот на услу-
ги за доставување на податоци; 

3) совесно и чесно ќе ја извршува функцијата член 
на органот на управување на давателот на услуги за дос-
тавување на податоци што се цени врз основа на прет-
ходното однесување; 

4) ги исполнува условите за член на орган на упра-
вување согласно Законот за трговските друштва; 

5) може да посвети доволно време за исполнување 
на своите обврски на член на органот на управување на 
давателот на услуги за доставување на податоци. 

(2) Членовите на органот на управување поединечно 
и заедно мора да имаат стручно знаење, способност и 
искуство потребно за независно и самостојно водење на 
работите на давателот на услуги за доставување на по-
датоци. 

(3) Секој член на органот на управување е должен да 
постапува чесно, совесно и независно со цел соодветно 
да ги процени и доколку е потребно да се спротивстави 
на одлуките на високото раководство, како и да го кон-
тролира и следи донесувањето на тие одлуки. 

(4) Во случај кога пазарниот оператор бара одобре-
ние за извршување на услуги како ОМО, ДКП или ОМИ 
и притоа членовите на органот на управување на  ОМО, 
ДКП или ОМИ се исти како и членовите на органот на 
управување на пазарниот оператор, се смета дека тие 
лица ги исполнуваат условите од став (1) и став (2) на 
овој член. 

(5) Давателот на услуги за доставување на податоци 
е должен од Комисијата да бара одобрение за сите про-
мени на членовите на органот на управување со прило-
жување на документација за исполнување на условите 
на овој член.  

(6) Органот на управување на давателот на услуги за 
доставување на податоци ги утврдува и врши надзор над 
спроведувањето на принципите за управување кои обез-
бедуваат ефективно и прудентно управување со друш-
твото, вклучително и распределба на обврски и спречу-
вање на конфликтите на интереси, на начин кој го унап-
редува интегритетот на пазарот и ги заштитува интере-
сите на клиентите. 

(7) Комисијата донесува решение за одобрение за 
именување на член на орган на управување во рок од 30 
дена од денот на доставување на комплетното барање од 
став (1) на овој член. Решението  е конечно и против ис-
тото може да се поведе управен спор во рок од 30 дена 
од денот на приемот. 

(8) Доколку барањето за именување на член на орган 
на управување се поднесува во исто време со барањето 
за основање на давател на услуги на известување за по-
датоци важат роковите од член 233 од овој закон.  

(9) Комисијата со решение ќе го одбие барањето за 
издавање на одобрение за член на органот на управува-
ње на давателот на услуги за доставување на податоци  
и во случај доколку: 

1) смета дека лицето или лицата кои ефективно ќе ги 
водат работите на давателот на услуги за доставување 
на податоци немаат доволно добра репутација; 

2) располага со објективни и аргументирани причи-
ни заради кои може да се претпостави дека измените на 
органот на управување на давателот на услуги претста-
вуваат закана за неговото транспарентно и прудентно 
управување, како и за интересите на неговите клиенти и 
интегритетот на пазарот. 

(10) Решението од ставот (9) на овој член  е конечно 
и против истото може да се поведе управен спор во рок 
од 30 дена од денот на приемот. 
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Организациски барања за овластен механизам за 
објавување на податоци (ОМО) 

 
Член 236 

(1) Овластениот механизам за објавување на подато-
ци треба да усвои адекватни политики и да воспостави 
соодветни механизми за објавување на податоците од 
членовите  243 и 245 од овој закон, најблиску до реал-
ното време под разумни комерцијални услови. Овие по-
датоци стануваат бесплатно достапни на јавноста нај-
доцна 15 минути по нивното објавување од страна на 
ОМО.  

(2) Овластениот механизам за објавување на пода-
тоци, ефикасно и доследно ги објавува податоците од 
став (1) на овој член на начин кој обезбедува брз прис-
тап до податоците, на недискриминаторска основа и во 
форма која ја олеснува консолидацијата на тие податоци 
со слични податоци од други извори. 

(3) Податоците од став (1) на овој член мора најмал-
ку да ги вклучуваат следниве информации:  

а) идентификациска ознака на финансискиот 
инструмент; 

б) цената по која е склучена трансакцијата; 
в) количина на истргувани финансиски инстру-

менти; 
г) времето на трансакцијата; 
д) времето кога трансакцијата е пријавена во систе-

мот за тргување ; 
ѓ) ознака на местото за тргување на кое е реализира-

на трансакцијата и 
е)дали трансакцијата била предмет на посебни ус-

лови, доколку такви постојат. 
(4) Овластениот механизам за објавување на подато-

ци усвојува и одржува соодветни административни мер-
ки за спречување на конфликти на интереси со своите 
клиенти. ОМО кој во исто време е пазарен оператор, ин-
вестициско друштво или банка (кредитна институција), 
постапува на недискриминаторски начин со сите собра-
ни информации при што усвојува и применува соодвет-
ни механизми за разграничување на различните дејнос-
ти кои ги извршува. 

(5) Овластениот механизам за објавување на подато-
ци е должен: 

а) да воспостави соодветни механизми за безбед-
ност: 

1) кои ја гарантираат безбедноста на пренесувањето 
на податоците; 

2) го намалуваат ризикот од неточност на податоци-
те и неовластениот пристап до податоците на најниско 
можно ниво и 

3) го спречуваат обелоденувањето (протекувањето) 
на податоците пред нивното објавување.  

б) обезбедува соодветни ресурси и има воспоставено 
безбедносни механизми за непречено давање и одржу-
вање  на своите услуги во секое време и 

в) има воспоставено систем кој соодветно: 
1) проверува дали извештаите за тргување се це-

лосни; 
2) утврдува пропусти или очигледни грешки и 
3) бара повторно доставување на точни и целосни 

извештаи. 
(6) Комисијата со правилник поблиску ги уредува: 
1) начинот на кој ОМО може да ги исполнува об-

врските во поглед на податоците од ставот (1) на овој 
член; 

2) што претставува разумни комерцијални услови за 
објавување на податоците од ставот (1) на овој член; 

3) заедничките формати, стандарди на податоци и 
технички системи со кои се овозможува консолидација 
на податоците од ставот (2) на овој член; 

4) содржината на информациите објавени во соглас-
ност со ставот (2) на овој член, вклучувајќи ги сите ин-
формации од ставот (3) на овој член на начин кој овоз-
можува објавување на информации кои се бараат со овој 
член и  

5) конкретните организациски услови од ставовите 
(4) и (5) на овој член. 

 
Организациски барања за давател на консолидирани 

податоци за тргувањето (ДКП) 
 

Член 237 
(1) Давателот на консолидирани податоци за тргува-

њето (ДКП) треба да усвои адекватни политики и да 
воспостави соодветни механизми за собирање на јавно 
објавените податоци, нивно консолидирање во еден по-
стојан електронски тек на податоци и нивно обелодену-
вање во јавност, најблиску до реалното време, под ра-
зумни комерцијални услови. Овие податоци се бесплат-
но достапни на јавноста најдоцна 15 минути по нивното 
објавување од страна на ДКП. 

(2) ДКП ефикасно и доследно ги објавува податоци-
те на начин кој обезбедува брз пристап до податоците, 
на недискриминаторска основа и во формат достапен и 
применлив од страна на субјектите на пазарот. 

(3) Податоците од став (1) на овој член мора најмал-
ку да ги вклучуваат следниве информации:  

а) идентификациска ознака на финансискиот 
инструмент; 

б) цената по која е склучена трансакцијата; 
в) количина на истргувани финансиски инстру-

менти; 
г) времето на трансакцијата; 
д) времето кога трансакцијата е пријавена; 
ѓ) ознака на местото за тргување на кое е реализира-

на трансакцијата; 
е) дали трансакцијата била предмет на посебни ус-

лови, доколку такви постојат и 
ж) доколку за обврската да се објават податоците од 

член 239 став (1) е одобрено ослободување согласно 
член 240, треба да се стави ознака која ќе укаже на ос-
новот за ослободување. 

(4) ДКП  треба да обезбеди дека добиените податоци 
се консолидирани од сите регулирани пазари, МПТ, 
ОПТ и ОМО и за сите финансиски инструменти кои Ко-
мисијата ќе ги утврди со подзаконски акт. 

(5) ДКП усвојува и применува соодветни админис-
тративни мерки за спречување на судир на интереси со 
своите клиенти. Пазарен оператор или овластен механи-
зам за објавување кој во исто време е ДКП постапува на 
недискриминаторски начин со сите собрани информа-
ции при што усвојува и применува соодветни механиз-
ми за разграничување на различните дејности кои ги из-
вршува. 

(6) ДКП воспоставува соодветни механизми за без-
бедност, кои ја гарантираат безбедноста на пренесување 
на податоците, го намалуваат ризикот од неточност на 
податоците и неовластениот пристап до истите. 

(7) ДКП обезбедува соодветни ресурси и има вос-
поставено безбедносни механизми за непречено давање 
и одржување  на своите услуги во секое време. 

(8) Комисијата со Правилник ги утврдува организа-
циските барања и другите услови од ставовите  (5), (6) и 
(7) на овој член.  

 
Организациски барања за овластен механизам за 

известување (ОМИ) 
 

Член 238 
(1) Овластен механизам за известување (ОМИ) треба 

да усвои адекватни политики и да воспостави соодветни 
механизми за доставување на податоците од страна на 
инвестициските друштва до Комисијата  веднаш, но не 
подоцна до крајот на наредниот работен ден по денот 
кога се реализирала трансакцијата. 
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(2) ОМИ донесува и одржува соодветни администра-
тивни мерки за спречување на судир на интереси со сво-
ите клиенти. ARM кој во исто време е пазарен оператор, 
инвестициско друштво или банка (кредитна институ-
ција) постапува на недискриминаторски начин со сите 
собрани информации при што донесува и применува со-
одветни механизми за разграничување на различните 
дејности кои ги извршува.  

(3) ОМИ воспоставува соодветни механизми за без-
бедност, кои ја гарантираат безбедноста на пренесување 
на податоците, го намалуваат ризикот од неточност на 
податоците, неовластениот пристап до податоците, со 
што се спречува обелоденувањето на информациите и 
се обезбедува нивната доверливост во секое време. 
ОМИ обезбедува соодветни ресурси и има воспоставено 
безбедносни механизми за непречено давање и одржу-
вање  на своите услуги во секое време. 

(4) ОМИ воспоставува механизми кои ќе му овозмо-
жат да провери дали извештаите за тргувањето се це-
лосни, да утврди одредени пропусти и очигледни греш-
ки од страна на инвестициските друштва или банки 
(кредитни институции) и доколку настанат вакви греш-
ки односно пропусти да ги достават деталите за пропус-
тите или грешките до инвестициските друштва или бан-
ките (кредитни институции) и да побараат повторно 
доставување на точни и целосни извештаи. 

(5) ОМИ воспоставува механизми кои ќе му овозмо-
жат да ги утврди своите пропусти или грешки и истите 
да ги корегира и повторно да ги достави точните и це-
лосните извештаи до Комисијата и други надлежни ор-
гани. 

 
ГЛАВА VI 

 
ТРАНСПАРЕНТНОСТ НА МЕСТАТА ЗА ТРГУВАЊЕ 

 
Обврски за транспарентност пред тргување на мес-
тата за тргување за акции, потврди за странски хар-
тии од вредност, ЕТФ (фондови со кои се тргува на 
берза), сертификати и други слични финансиски  

инструменти (сопственички инструменти) 
 

Член 239 
 (1) Пазарните оператори и инвестициските друштва 

кои управуваат со места за тргување ги објавуваат акту-
елните куповни и продажни цени како и пазарната дла-
бочина по тие цени кои се објавени во нивниот систем а 
се однесуваат за акции, потврди за странски хартии од 
вредност, ЕТФ (фондови со кои се тргува на места на 
тргување), сертификати и други слични финансиски 
инструменти, со кои се тргува на тие места за тргување. 
Оваа обврска исто така се однесува и на  искажан инте-
рес, што претставува порака помеѓу членките во систе-
мот за тргување во врска со постоење на интерес за тр-
гување која ги содржи сите потребни информации за 
склучување на договор за тргување. 

 (2) Пазарните оператори и инвестициските друштва 
кои управуваат со места за тргување, се должни инфор-
мациите од став (1) на овој член да ги направат јавно 
достапни, континурано во вообичаеното време за тргу-
вање.  

(3) Обврските за транспарентност од ставовите (1) и 
(2) на овој член се прилагодуваат на различните видови 
на системи на тргување, вклучувајќи ги системите зас-
новани на налози и системите засновани на цени, хи-
бридните системи како и системите кои се базираат на 
периодично аукциско тргување.  

(4) Пазарните оператори и инвестициските друштва 
кои управуваат со места за тргување им овозможуваат 
на даватели на услуги за доставување на податоци прис-
тап до информациите од став (1) и (2)  на овој член по 
разумни, комерцијални и недискриминаторски услови, 

кои инвестициските друштва се должни да ги објаву-
ваат, а се однесуваат на финансиските инструменти на-
ведени во ставот (1).  

 
Ослободувања за сопственички инструменти 
 

Член 240 
(1) Комисијата може да ги ослободи пазарните опе-

ратори и инвестициските друштва кои управуваат со 
места за тргување, од обврската да ги објавуваат инфор-
мациите наведени во член 239, став (1) и (2) од овој за-
кон.  

(2) Комисијата може самоиницијативно или на бара-
ње на друг надлежен орган да го повлече ослободување-
то од ставот (1) на овој член, во случај кога налозите ја 
надминауваат вообичаената големина за тој пазар од-
носно доколку цената е надвор од поставените ценовни 
лимити утврдени од страна на пазарниот оператор. 

(3) Комисијата со Правилник подетално ќе го пропи-
ше начинот на ослободување од став (1) и повлекување 
на ослободување од став (2) на овој член за сопственич-
ките инструменти и техничките стандарди во врска со 
ослободувањето. 

      
Обврски за транспарентност пред тргување на мес-
тата за тргување за обврзници, структурирани фи-
нансиски производи, емисиони квоти и деривативни 

финансиски инструменти 
 

Член 241 
(1) Пазарните оператори и инвестициските друштва 

кои управуваат со места за тргување ги објавуваат акту-
елните понуди на цени за купување и продажба како и 
пазарната длабочина по тие цени кои се објавени во нив-
ниот систем, а се однесуваат за обврзници, структури-
рани финансиски производи, емисиони квоти и дерива-
тивни финансиски инструменти (несопственички 
инструменти), со кои се тргува на тие места за тргување. 
Оваа обврска исто така се однесува и на  искажан инте-
рес, што претставува порака помеѓу членките во систе-
мот за тргување во врска со постење на интерес за тргу-
вање која ги содржи сите потребни информации за склу-
чување на договор за тргување. 

(2) Пазарните оператори и инвестициските друштва 
кои управуваат со места за тргување, се должни инфор-
мациите од став (1) на овој член да ги направат јавно 
достапни, континурано во вообичаеното време за тргу-
вање.  

(3) Обврските за транспарентност од ставовите (1) и 
(2) на овој член се прилагодуваат на различните видови 
на системи на тргување, вклучувајќи системи засновани 
на налози и системи засновани на цени, хибридни сис-
теми, како и системи кои се базираат на периодично аук-
циско тргување. 

(4) Пазарните оператори и инвестициските друштва 
кои управуваат со места за тргување им овозможуваат 
на давателите на услуги пристап до информациите од 
став (1) и став (2) на овој член по разумни, комерцијални 
и недискриминаторски услови, кои инвестициските 
друштва се должни да ги објавуваат, а се однесуваат на 
финансиските инструменти наведени во ставот (1) на 
овој член. 

(5) Пазарните оператори и инвестициските друштва 
кои управуваат со места за тргување, доколку е одобре-
но ослободување во согласност со членот 242 од овој за-
кон, се должни јавно да ја објават најмалку индикатив-
ната понуда за купување и за продажба пред тргување, 
како и пазарната длабочина по тие цени кои се објавени 
во нивниот систем, а се однесуваат за обврзници, струк-
турирани финансиски производи, емисиони квоти и де-
ривативни финансиски инструменти, со кои се тргува на 
тие места за тргување. 
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(6) Пазарните оператори и инвестициските друштва 
кои управуваат со места за тргување ги прават достапни 
на јавноста, информациите од ставот (5) на овој член 
преку соодветни електронски средства, на редовна ос-
нова и за време на вообичаеното работно време за тргу-
вање, со што се обезбедува дека информациите се дава-
ат по разумни комерцијални услови и на недискримина-
торска основа.   

 
Ослободувања за несопственички инструменти 
 

Член 242 
(1) Комисијата може да ги ослободи пазарните опе-

ратори и инвестициските друштва кои управуват со мес-
та за тргување, од обврската да ги објавуваат информа-
циите наведени во член 241 став (1) и став (2) од овој 
закон.  

(2) Комисијата може самоиницијативно или на бара-
ње на друг надлежен орган да го повлече ослободување-
то од ставот (1) на овој член, во случај  налозите ја над-
минауваат вообичаената големина за тој пазар односно 
доколку цената е надвор од поставените ценовни лими-
ти утврдени од страна на пазарниот оператор.  

(3) Комисијата со Правилник подетално ќе го пропи-
ше начинот на ослободување од став (1) и повлекување 
на ослободување од став (2) на овој член за несопстве-
ничките инструменти и техничките стандарди во врска 
со ослободувањето. 

 
Обврски за транспарентност по тргување за местата 
за тргување, во однос на акции, потврди за странски 
хартии од вредност, ЕТФ, сертификати и други  

слични финансиски инструменти 
 

Член 243 
(1) Пазарните оператори и инвестициските друштва 

кои управуваат со места за тргување се должни да ги об-
јавуваат цената, обемот и времето на реализирани тран-
сакции во однос на акции, потврди за странски хартии 
од вредност, ЕТФ, сертификати и други слични финан-
сиски инструменти тргувани на тоа место за тргување.  

(2) Пазарните оператори и инвестициските друштва 
кои управуваат со места за тргување се должни да ги об-
јавуваат информациите во согласност со ставот (1) на 
овој член колку што е технички возможно поблиску до 
реалното време.  

(3) Пазарните оператори и инвестициските друштва 
кои управуваат со места за тргување им овозможуваат 
пристап до информациите од став (1) и (2)  на овој член 
по разумни, комерцијални и недискриминаторски усло-
ви на давателите на услуги за доставување на податоци 
и на инвестициските друштва кои што имаат обврска за 
објавување на податоците во однос на акции, потврди за 
странски хартии од вредност, ЕТФ, сертификати и дру-
ги слични финансиски инструменти, а согласно член 
248 од овој Закон. 

 
Одобрение за одложено објавување 

 
Член 244 

(1) Комисијата може со акт да им одобри на пазар-
ните оператори и инвестициските друштва кои управу-
ваат со места за тргување одложено да ги објавуваат де-
талите за трансакциите врз основа на нивниот вид или 
обем, особено кога истите се  поголеми од вообичаениот 
обем на пазарот за акции, потврди за странски хартии од 
вредност, ЕТФ, сертификати и други слични финансис-
ки инструменти.  

(2) Пазарните оператори и инвестициските друштва 
кои управуваат со места за тргување се должни да доби-
јат претходно одобрување од Комисијата за предложе-
ното одложување на  објавувањето, како и за тоа на ја-
сен и недвосмислен начин да ги известат нивните член-
ки и јавноста. 

(3) Комисијата со Правилник подетално ќе ги ут-
врди: 

а) деталите за трансакциите кои инвестициските 
друштва, како и пазарните оператори и инвестициските 
друштва кои управуваат  со места за тргување треба да 
ги направат јавно достапни за секоја класа на финансис-
ки инструменти во согласност со членот 243 став (1) од 
овој закон, вклучувајќи ги и карактеристиките на тран-
сакциите објавени согласно членот 243 став (1) на овој 
член; 

б) временското ограничување кое ќе се смета дека е 
во согласност со обврската за објавување што е можно 
поблиску до реалното време, вклучувајќи ги и случаите 
кога тргувањето се врши надвор од вообичаеното работ-
но време на тргување;  

в) начинот  на издавање одобрение на инвестицис-
ките друштва,  пазарните оператори и инвестициските 
друштва кои управуваат со места за тргување одложено 
да ги објавуваат деталите за трансакциите за секоја кла-
са на финансиски инструменти во согласност со ставот 
(1) на овој член;  

г) критериумите кои треба да се применат за донесу-
вање на одлука за тоа за кои трансакции е дозволено од-
ложено објавување, имајќи го предвид нивниот обем и 
вид, вклучувајќи го и профилот на ликвидност на акци-
ите, потврдите за странски хартии од вредност, ЕТФ, 
сертификатите и другите слични финансиски инстру-
менти. 

      
Обврски за транспарентност по тргување за местата за 
тргување, во однос на обврзници, структурирани фи-
нансиски производи, емисиони квоти односно 

деривативи 
 

Член 245 
(1) Пазарните оператори и инвестициските друштва 

кои управуваат со места за тргување се должни да ги об-
јавуваат цената, обемот и времето на извршените тран-
сакции во однос на обврзници, структурирани финан-
сиски производи, емисиони квоти односно деривативи 
со кои се тргува на места за тргување.   

(2) Пазарните оператори и инвестициските друштва 
кои управуваат со места за тргување се должни да ги об-
јавуваат информациите во согласност со ставот (1) на 
овој член колку што е технички возможно поблиску до 
реалното време.  

(3) Пазарните оператори и инвестициските друштва 
кои управуваат со места за тргување им овозможуваат 
пристап до информациите од став (1) и (2) на овој член 
по разумни, комерцијални и недискриминаторски усло-
ви на давателите на услуги за доставување на податоци 
и на инвестициските друштва кои што имаат обврска за 
објавување на податоците за обврзници,структурирани 
финансиски производи, емисиони квоти односно дери-
вативи со кои се тргува на места за тргување, а согласно 
член 249 од овој закон. 

 
Одобрение за одложено објавување 

 
Член 246 

(1) Комисијата може да ги овласти пазарните опера-
тори и инвестициските друштва кои управуваат со мес-
та за тргување одложено да ги објавуваат деталите на 
трансакциите врз основа на видот или обемот на тран-
сакцијата. 

(2) Комисијата може да го одобри одложеното обја-
вување во однос на трансакциите кои:  
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а) се големи по обем во споредба со вообичаениот  
обем на пазарот за соодветните обврзници, структури-
рани финансиски производи, емисиони квоти односно 
деривативи тргувани на местото за тргување;  

б) се поврзани со обврзници, структурирани финан-
сиски производи, емисиони квоти односно деривативи 
тргувани на местото за тргување, за кои нема ликвиден 
пазар;  

в) се поголеми од големината карактеристична за со-
одветните обврзници, структурирани финансиски про-
изводи, емисиони квоти односно деривативи тргувани 
на местото за тргување, со што давателите на ликвид-
ност се изложени на прекумерен ризик при што се зема 
во предвид дали субјектите на пазарот се мали или про-
фесионални вложувачи  и на јавноста. 

(3) Пазарните оператори и инвестициските друштва 
кои управуваат со места за тргување се должни да доби-
јат претходно одобрување од Комисијата за предложе-
ното одложување на  објавувањето, како и за тоа на ја-
сен и недвосмислен начин да ги известат нивните член-
ки и јавноста. 

(4) Комисијата врз основа на извршен надзор над ед-
но или повеќе места за тргување каде се тргува со класа 
на обврзници, структурирани финансиски производи, 
емисиони квоти или деривативи, може, доколку ликвид-
носта на таа класа падне под претходно утврдениот 
праг, привремено да ги суспендира обврските наведени 
во членот 245  од овој закон и да објави известување за 
таквото суспендирање на својата интернет страница. 
Утврдениот праг се дефинира со помош на критериуми-
те утврдени во подзаконскиот акт од став (9) на овој 
член.  

(5) Привремената суспензија наведена во ставот (4) 
на овој член има важност за период кој не надминува 
три месеци од денот на објавувањето на интернет стра-
ницата на Комисијата. Комисијата може да ја  продолжи 
таквата суспензија за дополнителен период не подолг од 
три месеци, доколку причините за привремено суспен-
дирање сé уште се применливи.  

(6) Доколку Комисијата не го обнови привременото 
суспендирање по тримесечниот период од ставот (5) на 
овој член, тогаш истото автоматски истекува. 

(7) Комисијата со цел да го одобри одложеното обја-
вување од став (3)  на овој член може:  

а) да побара објавување на ограничените детали за 
трансакцијата или деталите за неколку за  трансакции во 
агрегирана форма или пак било комбинација од прет-
ходните две, за време на периодот на одложување; 

б) да дозволи да не се објави обемот на поединечни 
трансакции за време на продолжениот период на одло-
жување;  

в) во врска со несопственичките инструменти, а кои 
не се државни должнички инструменти, да дозволи об-
јавување на неколку трансакции во агрегирана форма за 
време на продолжениот период на одложување;  

г) во врска со државни должнички инструменти, да 
дозволи  објавување на неколку трансакции во агреги-
рана форма за неодреден временски период.  

(8) Во врска со државните должнички инструменти, 
можностите дадени во точките (б) и (г) од став (7) на 
овој член можат да се употребат одвоено или  еднопод-
руго, со што откако ќе истече продолжениот период за 
кој е одложено објавувањето на обемот на трансакци-
јата, истиот потоа може да се објави во агрегирана 
форма.  За сите  останати финансиски инструменти, кога 
ќе истече периодот за кој е одложено објавувањето, пот-
ребно е да се објават и преостанатите детали на трансак-
цијата односно сите поединости за сите трансакции по-
единечно . 

(9) Комисијата со Правилник подетално ги уредува: 
а) деталите за трансакциите кои инвестициските 

друштва, како и пазарните оператори и инвестициските 
друштва кои управуваат  со места за тргување треба да 

ги направат достапни на јавноста за секоја класа на фи-
нансиски инструменти во согласност со член 245, став 
(1) од овој закон, вклучувајќи ги тука и идентификато-
рите за различните видови на трансакции објавени сог-
ласно членот 245, став (1) и членот 248, став (1) од овој 
закон, разграничувајќи помеѓу оние зависни од фактори 
главно поврзани со проценката на вредноста на финан-
сискиот инструмент и оние зависни од други фактори;  

б) временското ограничување кое ќе се смета дека е 
во согласност со обврската за објавување што е можно 
поблиску до реалното време, вклучувајќи ги и случаите 
кога трговијата се врши надвор од вообичаеното работ-
но време на тргување;  

в) условите за овластување на инвестициските 
друштва, пазарните оператори и инвестициските друш-
тва кои управуваат со места за тргување одложено да ги 
објавуваат деталите на трансакциите за секоја класа фи-
нансиски инструменти во согласност со ставот (1) на 
овој член и членот 248 од овој закон;  

г) критериумите кои треба да се применат за утврду-
вање на обемот и типот на трансакцијата за која се доз-
волува, согласно ставовите (6) и (7) на овој член, одло-
жено објавување односно објавување на ограничени ин-
формации за трансакцијата односно објавување на дета-
ли за неколку трансакции заедно односно необјавување 
на обемот на трансакција со конкретно наведување на 
тоа дека е дозволен подолг период на одложување за од-
редени финансиски инструменти во зависност од нивна-
та ликвидност. 

 
Обврска за достапност на податоци пред тргување и 

по тргување посебно и под разумни комерцијални 
услови 

 
Член 247 

(1) Пазарните оператори и инвестициските друштва 
кои управуваат со места за тргување, информациите об-
јавени во согласност со членовите 239, 240, 241, 242, 
243, 244, 245 и 246 на овој закон, ги прават достапни на 
јавноста така што посебно ги даваат податоците за тран-
спарентност пред тргување и податоците по тргување. 

(2) Пазарните оператори и инвестициските друштва 
кои управуваат со места за тргување ги прават достапни 
на јавноста   информациите предвидени во ставот (1) на 
овој член, под разумни комерцијални и недискримина-
торски услови.  Таквите информации ги ставаат на рас-
полагање бесплатно, 15 минути по нивното првично об-
јавување. 

(3) Комисијата со Правилник подетално ги уредува: 
а) условите за обезбедување на податоците за тран-

спарентност пред тргување и по тргување, вклучувајќи 
го тука и нивото на расчленување на податоците кои 
треба да бидат достапни на јавноста  во согласност со 
ставот (1) на овој член; 

б) критериумите за утврдување на разумни комерци-
јални услови за овозможување на достапност на овие 
информации на јавноста, согласно ставот (2) на овој 
член. 

 
ГЛАВА VII 

 
ТРАНСПАРЕНТНОСТ ЗА ИНВЕСТИЦИСКИ  

ДРУШТВА 
      

Обелоденување по тргување од страна на инвести-
циските друштва, во однос на акции, потврди за 
странски хартии од вредност, ЕТФ, сертификати и  

други слични финансиски инструменти 
 

Член 248 
(1) Инвестициските друштва кои тргуваат надвор од 

местото за тргување за сопствена сметка или кога во име 
на клиентите, склучуваат трансакции со акции, потврди 
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за странски хартии од вредност, ЕТФ, сертификати и 
други слични финансиски инструменти кои се тргуваат 
на место за тргување, го објавуваат, обемот и цената на 
таквите трансакции како и времето кога трансакциите се 
склучени, преку ОМО. 

(2) Информациите кои се објавуваат во согласност 
со ставот (1) на овој член и временските рокови во кои 
се објавуваат овие информации, се во согласност со ус-
ловите предвидени во членот 243 од овој закон.  

(3) Во случај на одобрено одложено објавување за 
одредени категории на трансакции со акции, потврди за 
странски хартии од вредност, ЕТФ, сертификати и дру-
ги слични финансиски инструменти тргувани на место-
то за тргување согласно членот 244 од овој закон, таква-
та можност исто така се однесува и на трансакциите 
спроведени надвор од местата за тргување.  

(4) Комисијата со Правилник подетално го уредува 
следното: 

а) карактеристиките  на различните видови на тран-
сакции објавени согласно овој член, разграничувајќи 
помеѓу оние зависни од фактори главно поврзани со 
проценката на вредноста на финансискиот инструмент 
и оние зависни од други фактори;  

б) примената на обврските предвидени во ставот (1) 
на овој член во однос на трансакциите кои вклучуваат 
користење на соодветните финансиски инструменти ка-
ко гаранција, кредитирање односно други цели каде раз-
мената на финансиските инструменти зависи од други 
фактори, а не само од проценката на тековната пазарна 
вредност на финансискиот инструмент;  

в) страната на трансакцијата која треба да ја објави 
трансакцијата во согласност со ставот (1) на овој член, 
доколку двете страни на трансакцијата се инвестициски 
друштва. 

      
Обелоденување по тргување од страна на инвести-
циските друштва, во однос на обврзници, структури-
рани финансиски производи, емисиони квоти и  

деривативи 
 

Член 249 
(1) Инвестициските друштва кои тргуваат надвор од 

местото за тргување и кога за своја сметка или кога во 
име на клиентите, склучуваат трансакции со обврзници, 
структурирани финансиски производи, емисиони квоти 
и деривативи тргувани на местото за тргување, го обја-
вуваат, преку ОМО, обемот и цената на таквите трансак-
ции како и времето кога трансакциите се склучени, со 
тоа што секоја трансакција се објавува веднаш преку 
ОМО.  

(2) Информациите кои се објавуваат во согласност 
со ставот (1) на овој член и временските рокови во кои 
се објавуваат овие информации, се во согласност со ус-
ловите предвидени во членот 245 од овој закон и подза-
конските прописи донесени врз основа на овој закон. 

(3) Комисијата може: 
а) да им одобри на  инвестициските друштва одло-

жено објавување или  
б) да побара објавување на ограничени информации 

за трансакцијата, односно информации за неколку тран-
сакции во агрегирана форма или пак комбинација од 
претходните две, за време на периодот на одложување, 
или 

в) да дозволи да не се објави обемот на поединечни 
трансакции за време на продолжениот период на одло-
жување, или  

г) во случај на несопственичките инструменти кои 
не се државни должнички инструменти, да дозволи  об-
јавување на неколку трансакции во агрегирана форма за 
неодреден временски период, и може привремено да ги 
суспендира обврските наведени во ставот (1) на овој 
член под истите услови како оние предвидени во членот 
246 од овој закон.  

(4) Во случај на одобрено одложено објавување од-
носно објавување на ограничени информации или дета-
ли во агрегирана форма или било која комбинација од 
претходните две, односно необјавување на обемот за од-
редени категории на трансакции со обврзници, структу-
рирани финансиски производи, емисиони квоти и дери-
вативи тргувани на местото за тргување, врз основа на 
член 246 од овој Закон таквата можност исто така се од-
несува и на трансакциите спроведени надвор од местата 
за тргување.  

(5) Комисијата со Правилник подетално ќе ги уреди 
следниве работи во однос на објавувањето на информа-
циите согласно членот 236 на овој Закон: 

а) идентификаторите за различните видови на тран-
сакции објавени согласно овој член,  разграничувајќи 
помеѓу оние зависни од фактори главно поврзани со 
проценката на вредноста на финансискиот инструмент 
и оние зависни од други фактори;  

б) примената на обврските за објавување од  ставот 
(1) на овој член во однос на трансакциите кои вклучува-
ат користење на соодветните финансиски инструменти 
како гаранција, кредитирање односно други цели каде 
размената на финансиските инструменти зависи од дру-
ги фактори, а не само од проценката на тековната пазар-
на вредност на финансискиот инструмент;  

в) страната во трансакцијата која треба да ја објави 
трансакцијата во согласност со ставот (1) на овој член, 
доколку двете страни во трансакцијата се инвестициски 
друштва.  

      
ГЛАВА VIII 

СИСТЕМИ ЗА РЕГИСТРИРАЊЕ, УТВРДУВАЊЕ И 
ПОРАМНУВАЊЕ 

 
Подглава I 

 
Општи одредби 

 
Член 250 

(1) Одредбите од оваа Глава се применуваат на ко-
нечноста на порамнувањето во системите за порамнува-
ње на налози за пренос и последиците од постапките на 
инсолвентност на учесниците во системите, на правата 
и обврските кои произлегуваат од учеството или се во 
врска со учеството во системот, како и правата на при-
мателот на инструментот за обезбедување во случај на 
постапка на инсолвентност на давателот на инструмен-
тот за обезбедување. 

(2) Оваа глава се применува на сите системи кои ги 
задоволуваат критериумите од член 252 од овој закон, 
на сите учесници и сите индиректни учесници во тие 
системи, како и на сите инструменти за обезбедување 
кои се обезбедени заради учество во тие системи или за-
ради делувањето на Народна банка во улога на централ-
на банка. 

(3) Оваа глава се однесува и на сите инструменти за 
обезбедување обезбедени во врска со активностите на 
Европската централна банка,  централните банки на 
државите-членки на Европската Унија како централни 
банки на трети земји и сите други меѓународни субјекти 
согласно законите со кои се регулира финансиското 
обезбедување. 

 
Системи за извршување на налозите за пренос 
 

Член 251 
(1) Системи преку кои се извршуваат налозите за 

пренос на финансиски инструменти се системи за по-
рамнување на финансиски инструменти, преку кои мо-
же да се извршуваат и налозите за пренос на парични 
средства од страна на централна друга договорна страна  

(2) Налог за пренос на финансиски инструменти во 
смисла на став (1) на овој член e секоја инструкција на 
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учесникот за пренос на финансиски инструмент или 
право на финансиски инструмент со упис на сметка во 
регистри или на друг соодветен начин. 

 
Услови за системи за извршување на налозите  

за пренос 
 

Член 252 
(1) Системите од член 251 став (1) од овој закон се 

системи кои ги исполнуваат следниве услови: 
1) имаат најмалку три учесници, кои не ги вклучува 

операторот на системот, агентот за порамнување, цен-
тралната друга договорна страна, клириншка куќа или 
индиректниот учесник; 

2) имаат заеднички правила и стандардизирани по-
стапки за пресметка (и/или порамнување) независно да-
ли пресметката се извршува преку централната друга 
договорна страна или не се извршува преку истата,  
и/или за извршување на налозите за пренос; 

3) во правилата на системот јасно е утврден момен-
тот на прифаќање и моментот на неотповикливост на на-
лозите за пренос; 

4)  основани се согласно закон или работат врз осно-
ва на одобрение за работа издадено од надлежен регула-
торен орган врз основа на посебен закон, согласно дого-
вор склучен со учесници од кои барем еден има седиште 
во Република Северна Македонија;  

5) работат со финансиски инструменти  или немате-
ријализирани хартии од вредност, односно во денари 
или ако со посебен закон не е поинаку пропишано во ев-
ра и во друга валута или во повеќе валути кои во систе-
мот се конвертираат една во друга и 

6) за системот Комисијата има донесено одобрение 
за работа. 

(2) Интероперабилни системи се двa или повеќе сис-
теми, чии оператори имаат меѓу себе склучено договори 
кои на учесниците во системите им овозможуваат налог 
за пренос внесен во еден систем да се изврши во друг 
систем. 

(3) Оператор на систем е правно лице кое е одговор-
но за работата на системот. Операторот на системот мо-
же да делува и како агент за порамнување, централна 
друга договорна страна или клириншка куќа. 

 
Учесници во системот 

 
Член 253 

(1) Учесник во системот може да биде институција, 
агент за порамнување, централна друга договорна 
страна, клириншка куќа или оператор на системот. Еден 
учесник може во системот да делува како централна 
друга договорна страна, агент за порамнување или кли-
риншка куќа и може да управува со некои или со сите 
тие функции во согласност со правилата на тој систем. 

(2) Индиректен учесник може да биде институција, 
агент за порамнување, централна друга договорна 
страна, клириншка куќа или оператор на системот кое е 
во договорен однос со учесник во системот во кој се из-
вршуваат налозите за пренос и кој му овозможува на ин-
директниот учесник да спроведува налози за пренос 
преку системот под услов тој индиректен учесник да му 
е познат на лицето кое е оператор на системот.  

(3) Институција во смисла на став (1) на овој член се 
следните субјекти кои учествуваат во системот и кои се 
одговорни за исполнување на финансиските обврски 
кои произлегуваат од налозите за пренос во тој систем: 

1) Инвестициско друштво основано во Република 
Северна Македонија согласно одредбите од овој Закон; 

2) Банка која врши инвестициски услуги и активнос-
ти согласно одредбите од овој закон; 

3) Банка која врши активности согласно прописите 
од областан на банкарството; 

4)  

5) Државни органи и тела со јавни овластувања во 
Република Северна Македонија и правни лица за чии 
обврски гарантира Република Северна Македонија, еди-
ници на локалната самоуправа и други државни органи 
на кои им се пренесени јавни овластувања, 

6) Инвестициски друштва и банки (кредитни инсти-
туции) кои имаат седиште  надвор од Република Север-
на Македонија, а кои вршат инвестициски услуги и ак-
тиности соодветни на оние пропишани со член 5 од овој 
закон. 

(4) Агент за порамнување е правно лице  кое за инс-
титуциите и/или на централната друга договорна страна 
кои учествуваат во системот отвара сметки за порамну-
вање преку кои се извршуваат налозите за пренос во 
системот и зависно од ситуациите им одобрува кредит 
на тие учесници за целите на порамнувањето. 

(5) Клириншка куќа  е правно лице одговорно за 
пресметување на нето позициите на учесниците во пла-
тен систем или учесниците во системот за порамнување 
на хартии од вредност, кое може да дејствува и како цен-
трална договорна страна и/или агент за порамнување. 

(6) Институциите од став (3) на овој член се должни 
на барање на секое лице со правен интерес да му обез-
бедат информации за своите системи во кои таа инсти-
туција учествува, како и за основните правила со кои се 
уредува работењето на тие системи. 

 
Надлежност 

 
Член 254 

(1) Комисијата носи решение за исполнување на ус-
ловите од член 252 став (1) точки 1), 2), 3), 4) и 5) од овој 
закон.  

(2) Операторот со системот е должен на Комисијата 
да и ги достави сите податоци за учесниците и индирек-
тните учесници, како и веднаш и без одлагање да ја из-
вести за секоја промена на учесник и индиректен учес-
ник во системот. 

 
Прифаќање и неотповикливост на налозите  

за пренос 
 

Член 255 
(1) Со правилата на секој систем се утврдува момен-

тот во кој налогот за пренос, без разлика дали е даден од 
учесник во системот или е даден преку трета страна, се 
смета за прифатен во системот. 

(2) Моментот на неотповикливост на налогот за пре-
нос го означува моментот кој е пропишан со правилата 
на системот од кој ниту учесникот, ниту третата страна  
не можат да го отповикаат истиот. 

(3) Правилата на системот кој е интероперабилен со 
други системи, во однос на моментот на прифаќање во 
системот и моментот за неотповикливост мора да бидат 
во најголема мера усогласени со правилата на другите 
интероперабилни системи. На моментот на прифаќање 
во системот и моментот за неотповикливост кои се уре-
дени со правилата на тој систем не влијаат правилата на 
сите вклучени интероперабилни системи, освен ако тоа 
изрично не е пропишано со правилата на тие системи 
кои учествуваат во интероперабилните системи. 

 
Инсолвентност 

 
Член 256 

(1) Во смисла на оваа Глава инсолвентност е стечај-
на постапка или било која мерка која е предвидена со 
закон во  Република Северна Македонија, во било која 
земја-членка на  Европската Унија  или трета земја, а 
која се однесува на престанок, реорганизација на учес-
никот (санација или решавање), а вклучува времена или 
трајна забрана или ограничување на плаќањата или пре-
носот на финансиските инструменти. 
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(2) Пресметка (netting) претставува претворање на 
побарувањата и обврските што произлегуваат од налози 
за пренос кои учесникот или учесниците ги издаваат на 
или ги добиваат од еден или повеќе други учесници, во 
едно нето побарување или една нето обврска што може 
или да се побарува или да се должи. 

(3) Сметка за порамнување е сметка во Народната 
Банка (централна банка), агент за порамнување или цен-
трална друга договорна страна која се употребува за 
евиденција на паричните средства или финансиските 
инструменти и за порамнување на трансакциите помеѓу 
учесниците во системот. 

(4) Инструмент за обезбедување  претставува финан-
сиско обезбедување, освен готовина, согласно прописи-
те од областа на финансиското обезбедување. 

(5) Работен ден е временски период утврден со пра-
вилата на системот кој ги опфаќа сите случувања во те-
кот на еден работен циклус на системот вклучувајќи по-
рамнување во текот на денот и ноќта. 

 
Постапка поради инсолвентност на учесникот  

и момент на отварање на постапката 
 

Член 257 
(1) Момент на отварање на постапката поради ин-

солвентност на учесникот е моментот (ден и час) на до-
несување на решението на надлежниот суд  за опреде-
лување на мерки за обезбедување или за отварање на  
стечајна постапка над учесникот, како и на релевантна 
одлука на друго надлежно тело во  Република Северна 
Македонија, во било која земја-членка на  Европската 
Унија  или трета земја. 

(2) Отварањето на постапката поради инсолвентност 
на учесник во системот нема ретроактивно дејство на 
правата и обврските на учесникот во системот кои про-
излегуваат од неговото учество во системот или се во 
врска со неговото учество во системот пред моментот 
на отварање на постапката поради инсолвентност, ниту 
на правата и обврските на учесникот во интероперабил-
ните системи или на операторите со интероперабилните 
системи кои не се учесници. 

 
Налози за пренос и пресметка во случај на отварање 

на постапка поради  инсолвентност на учесник 
 

Член 258 
(1) Во случај на отварање на постапка поради  ин-

солвентност на учесник во системот или во друг инте-
роперабилен систем или на операторот со интеропера-
билен систем кој не е учесник, налозите за пренос и 
пресметка се правно валидни и произведуваат правно 
дејство спрема трети лица доколку истите се прифатени 
во системот во согласност со правилата на истиот пред 
моментот на отварање на постапката поради инсолвен-
тност.  

(2) По исклучок од став (1) на овој член, налозите за 
пренос кои биле прифатени во системот по моментот на 
отварање на постапката поради  инсолвентност на учес-
никот и биле извршени во текот на работниот ден ут-
врден во правилата на тој систем, односно инсолвен-
тноста настаналa тој ден, налозите за пренос се полно-
важни и произведуваат правно дејство спрема трети ли-
ца само доколку операторот  на системот може да дока-
же дека во времето кога тие налози станале неотповик-
ливи, не знаел ниту морал да знае за отварањето на по-
стапката поради инсолвентност. 

(3) Ниту еден закон или пропис поврзан со откажу-
вање/раскинување на договори и/или трансакции кои се 
склучени пред моментот на отварање на постапката за-
ради инсолвентност согласно закон, не може да доведе 
до поништување на пресметката.  

(4) Во случај на отварање на постапка поради инсол-
вентност на учесник во системот или на оператор на 
друг интероперабилен систем, расположливите парич-
ни средства или финансиските инструменти на сметката 
за порамнување на тој учесник може да се искористат за 
исполнување на неговите обврски во системот или во 
друг интероперабилен систем на работниот ден кога е 
отворена постапката поради инсолвентност. 

 
Известување за отварање на постапка поради  

инсолвентност на учесник 
 

Член 259 
(1) Судот, односно друго надлежен  тело веднаш, од-

носно без одлагање ја известува Комисијата за момен-
тот на отварање на постапката поради инсолвентност на 
учесник. 

(2) Известувањето од став (1) на овој член  Комиси-
јата без одлагање го проследува до операторот на систе-
мот за чиј учесник се однесува известувањето. 

(3) Комисијата го проследува известувањето за  от-
варање на постапката поради инсолвентност на учесник 
кое е примено од надлежно  тело во држава членка на 
Европската Унија или од трета земја до операторот на 
системот за чиј учесник се однесува известувањето. 

 
Подглава 2 

Права на примателот на инструментот  
за обезбедување 

 
Права на примателот на инструментот за обезбедување 

во случај на постапка поради инсолвентност на  
давателот на инструментот за обезбедување 

 
Член 260 

(1) На правата на операторот на системот или на 
учесникот кои произлегуваат од инструментите за обез-
бедување и кои се стекнати во врска со работењето на 
системот или друг интероперабилен систем, како и на 
правата на Народната банка  кои произлегуваат од 
инструментите за обезбедување кои ги прибавила, не 
влијае постапката за инсолвентност на: 

а) учесникот (во системот или друг интероперабилен 
систем); 

б) операторот на интероперабилниот систем кој не е 
учесник; 

в) другата договорна страна на Народната банка   
или 

г) било кое трето лице кое има дадено инструмент за 
обезбедување. 

(2) Ваквиот инструмент за обезбедување може да се 
користи за остварување на тие права. 

(3) На правата на Европската централна банка,  цен-
тралните банки на државите-членки како централни 
банки и сите други меѓународни субјекти согласно при-
писите и од областа на  финансиското обезбедување кои 
произлегуваат од инструментите за обезбедување кои ги 
прибавиле, на соодветен начин се применува став (1) на 
овој член. 

 
Примена на правото 

 
Член 261 

(1) Кога финансиските инструменти или правата на 
финансиски инструменти се дадени како инструмент за 
обезбедување  на учесниците, операторот на системот 
и/или Народната банка, а нивните права врз финансиски 
инструменти или правата на кои било други лица кои 
преземаат дејствија за нивна сметка законски се запи-
шани во регистар, на сметка или во овластен депозитар, 
се применува законот на земјата во која се наоѓа регис-
тарот, сметката или овластениот депозитар. 
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(2) Кога финансиските инструменти или правата на 
финансиски инструменти дадени како инструмент за 
обезбедување на Европската централна банка,  централ-
ните банки на државите-членки како централни банки и 
сите други меѓународни субјекти согласно законот со 
кој се уредува финансиското обезбедување, а нивните 
права врз финансиски инструменти или правата на кое 
било друго лице кое презема дејствија за нивна сметка 
се законски внесени/евидентирани во регистар на смет-
ка или во овластениот депозитар на земја-членка, на неј-
зините права се применува правото на земја-членка каде 
што се наоѓа регистарот, сметката или овластениот 
депозитар. 

 
Регистар на системи 

 
Член 262 

(1) Комисијата на својата веб-страница води регис-
тар на системите од член 251 од овој закон  на кои се 
применуваат одредбите од оваа глава. 

(2) Регистарот од став (1) на овој член ги содржи нај-
малку следните податоци: 

1) Назив /име на системот; 
2) Назив и седиште на  операторот со системот; 
3) Листа на учесници и индиректни учесници на сис-

темот. 
 

Подглава 3 
Нематеријализирани хартии од вредност и други 

финансиски инструменти 
 

Регистар за нематеријализирани хартии  
од вредност 

 
Член 263 

(1) Правата кои произлегуваат од нематеријализира-
ните хартии од вредност, имателите на тие права, како и 
правата на трети лица над тие хартии од вредност се за-
пишуваат во регистар за нематеријализирани хартии од 
вредност. 

(2) Со регистар за нематеријализирани хартии од 
вредност од став (1) на овој член управува правно лице 
кое е овластен депозитар. 

 
Регистар на финансиски инструменти 

 
Член 264 

(1) Регистарот на финансиски инструменти претста-
вува централизиран уписник на нематеријализирани 
финансиски инструменти, кои не се нематеријализира-
ни хартии од вредност од член 263 од овој Закон, а во 
кој се запишуваат податоците за имателите на истите. 

(2) Со  регистарот на финансиски инструменти уп-
равува институција (оператор) во согласност со одред-
бите од овој Закон (во понатамошниот текст: оператор 
на  регистарот на финансиски инструменти). На  опера-
торот на  регистарот на финансиски инструменти на со-
одветен начин се применуваат и одредбите од овој За-
кон, кои се однесуваат на  операторот на регистар за не-
материјализирани хартии од вредност.   

 
Член 265 

(1) Одредбите од овој Закон кои се однесуваат на ов-
ластениот депозитар на соодветен начин се однесуваат 
и на оператор на регистарот на финансиски инстру-
менти.  

(2) Одредбите од овој Закон кои се однесуваат на ак-
тивностите на чување, утврдување и порамнување на 
нематеријализираните хартии од вредност на соодветен 
начин се применуваат на останатите нематеријализира-
ни финансиски инструменти.  

 
Нематеријализирани хартии од вредност 

 
Член 266 

(1) Нематеријализирана хартија од вредност прет-
ставува електронски запис евидентиран  на сметка на за-
конскиот имател на хартии од вредност, во електрон-
скиот систем на регистарот за нематеријализирани хар-
тии од вредност, за која издавачот се обврзува да ги ис-
полни обврските содржани во таа нематеријализирана 
хартија од вредност.  

(2) Сите хартии од вредност се издаваат единствено 
како  нематеријализирани хартии од вредност. 

(3) Нематеријализираните хартии од вредност изда-
дени од еден издавач се регистрираат само во еден ре-
гистар на нематеријализирани хартии од вредност. 

(4) Обврските кои произлегуваат од нематеријализи-
раните хартии од вредност од ист род и класа кои во 
правниот промет се заменливи без ограничување, и се 
исполнуваат со исполнување на обврска за било која од 
тие нематеријализирани хартии од вредност, на начин 
што доверителот не може да бара тие обврски да бидат 
исполнети од поединечно определени нематеријализи-
рани хартии од вредност. 

 
Сметка на нематеријализирани хартии од вредност 

 
Член 267 

(1) На сметките на нематеријализираните хартии од 
вредност се водат податоци за видот, родот, количината, 
издавачот, правата на хартиите од вредност и носители-
те на тие права, ограничување на правата, како и исто-
рија на уписи на нематеријализираните хартии од вред-
ност. 

(2) Сметката на нематеријализираните хартии од 
вредност може да гласи на име на крајниот сопственик 
– сопственичка сметка. Две или повеќе лица  можат да 
бидат сосопственици на  нематеријализираните хартии 
од вредност кои се евидентираат на сосопственичка 
сметка, согласно правилата на овластениот депозитар.   

(3) По исклучок од став (2) на овој член сметката на 
нематеријализираните хартии од вредност може:  

1) Да гласи на инвестициско друштво односно банка 
(кредитна институција) која дава услуги од член 5 став 
(2) точка а) од овој закон, а да биде за сметка на крајниот 
сопственик – старателска сметка или да се води како 
збирна сметка или 

2) Да биде отворена како ограничена сметка, или 
3) Да биде отворена како сметка за водење портфо-

лио или 
4) Да биде отворена како застапничка сметка. 
(4) Застапничката сметка на хартии од вредност се 

отвора врз основа на прописите кои го регулираат пра-
шањето за законски застапник или врз основа на завере-
но полномошно со кое сопственикот на хартиите од 
вредност го доверува управувањето и располагањето со 
своите хартии од вредност и остварувањето на правата 
од тие хартии од вредност, на трето лице – застапник. 

(5) На хартиите од вредност на сметките од став (3) 
на овој член се применуваат одредбите од член 282 од 
овој закон. 

(6) Овластениот депозитар може во своите правила 
да пропише и други видови на сметки на нематеријали-
зирани хартии од вредност. 

 
Регистрирање на хартии од вредност 

 
Член 268 

(1) Сите нематеријализирани хартии од вредност, ос-
вен благајничките записи издадени во Република Север-
на Македонија се регистрираат во овластен депозитар 
како електронски запис.  
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(2)  Издавачот е должен да ги предаде акциите за ре-
гистрирање во овластениот депозитар во рок од три ра-
ботни дена од денот на уписот на основната главнина во 
трговскиот регистар, а другите хартии од вредност во 
рок утврден во актот за издавање. 

(3) Издавачот не може да располага со средствата 
депонирани на специјалната сметка согласно Законот за 
проспекти и обврски за транспарентност на издавачите 
за новоиздадени хартии од вредност до денот на регис-
трирање на нематеријализираните хартии од вредност 
во овластениот депозитар.  

(4) Благајничките записи се регистрираат во Народ-
на Банка. 

 
Точност на податоците во овластениот депозитар 

 
Член 269 

 (1) Издавачот е целосно одговорен за точноста на 
податоците за нематеријализираните хартии од вред-
ност кои се доставуваат до овластениот депозитар за ре-
гистрирање.  

(2) Овластениот депозитар е целосно одговорен за 
точноста на податоците за нематеријализираните хар-
тии од вредност од моментот на нивното доставување 
до депозитарот за регистрирање. 

 
Права на хартиите од вредност 

 
Член 270 

(1) Побарувањата, односно правата од нематеријали-
зираните хартии од вредност припаѓаат на нивните за-
конски иматели.   

(2) Законски имател на хартии од вредност (во пона-
тамошниот текст: иматели) е лицето на чие име гласи 
сметката на хартиите од вредност во овластениот депо-
зитар каде се водат нематеријализираните хартии од 
вредност, освен доколку уписот на нематеријализирани-
те хартии од вредност е извршен во негова корист без 
налог на издавачот, претходниот имател или без било 
каква правна основа.  

(3) По исклучок од став (2) на овој член, лицето кое 
постапува со добра намера и во чија корист се запишани  
нематеријализираните хартии од вредност во овласте-
ниот депозитар се смета за законски имател и ги стекну-
ва сите права од  нематеријализираните хартии од вред-
ност и кога уписот во негова корист е извршен без налог 
на издавачот, претходниот имател или без друга правна 
основа. 

(4) Се смета дека стекнувањето е извршено со добра 
намера и доколку нематеријализираната хартија од 
вредност е запишана во корист на поединечно лице врз 
основа на реализирана трансакција на места на тргување 
или на ОТЦ пазар.   

(5) Исклучок од одредбите од став (2) на овој член се 
случаите превидени во член 267 став (3), точки 1), точка 
3) и точка 4) од овој Закон, кога законски имател е лице 
за  чија сметка  се чуваат или се управуваат нематерија-
лизираните хартии од вредност.  

(6) Изводот од состојбата на сметката на хартии од 
вредност што му се доставува на сопственикот на хар-
тиите од вредност се смета за доказ за правото на соп-
ственост на хартиите од вредност на датумот и во вре-
мето кога е издаден изводот. 

(7) Ограничувањата на правата на сопственост и 
промените на правата на сопственост  на хартиите од 
вредност можат да произлезат единствено од актот на 
издавање, залог, правосилна судска одлука, акт на На-
родната банка, Комисијата Управата за јавни приходи 
или на друг надлежен орган согласно со закон. 

Елементи на нематеријализираната хартија од 
вредност 

 
Член 271 

(1) Нематеријализираната хартија од вредност мора 
да ги содржи најмалку следниве елементи:  

1) назив, седиште и единствен матичен број (иденти-
фикациски број) на издавачот;  

2) датум на издавање;  
3) вид на хартијата од вредност (на пример акции, 

обврзници, државни записи);  
4) род и класа на хартии од вредност (на пример при-

оритетни или обични акции);  
5) идентитет на сопствениците на хартии од вред-

ност (за домашни физички лица: име, адреса и 
единствен матичен број на граѓанинот; за странски фи-
зички лица: име, државјанство и број на пасош; за сите 
правни лица: име, адреса и регистрирано седиште на тоа 
лице и единствен матичен број на субјектот (ЕМБС) до-
делен од страна на Централниот регистар на Република 
Северна Македонија или соодветен регистар од земјата 
од каде доаѓа;  

6) количина на хартии од вредност на имателот; 
7) номинална вредност на хартиите од вредност;  
8) во случај на обврзници, сертификати за депозит, 

државни записи, благајнички записи и комерцијални за-
писи: а) висината на каматната стапка, б) начинот на 
пресметување на каматата, в) рокот на плаќање и г) ро-
кот на достасување;  

9) во случај на приоритетни акции, првенство на ос-
тварување на право на:  дивиденди, управување и/или  
постапки за ликвидација;  

10) датум на запишување на хартијата од вредност 
во депозитарот. 

11) доколку издавачот има право на предвремен от-
куп: 

- податоци за откупната вредност за која може да го 
оствари тоа право или начинот на одредување на откуп-
ната вредност, 

- податоци за начинот на остварување на тоа право, 
- други можни услови за остварување на тоа право, 
- податоци за денот за кој се врзува правото за ис-

плата на дел од главницата или каматата. 
12) и други права кои произлегуваат од нематерија-

лизираната хартија од вредност 
(2) Нематеријализираните хартии од вредност кои на 

имателот му даваат право на замена за друга хартија од 
вредност покрај податоците наведени во став (1) на овој 
член, кога тоа е  применливо мора да ги поседува и след-
ните битни информации со цел да бидат запишани во 
овластениот депозитар: 

1) Содржина на правата на хартијата од вредност за 
која е можна замена; 

2) Oдносот на замена за која е можна замената; 
3) Податоци за начинот на остварување на правото 

на замена; 
4) Рок на остварување на правото на замена, доколку 

истото е врзано со рок, 
5) Други можни услови за остварување на правото 

на замена. 
(3) Правата  кои призлегуваат од нематеријализира-

ните хартии од вредност, а кои се разликуваат од оние 
опишани во ставовите (1) и (2) на овој член, издавачите 
се должни да ја запишат точната содржина на тие права 
во овластениот депозитар.  

 
Стекнување на нематеријализирани хартии  

од вредност 
 

Член 272 
(1) Нематеријализираните хартии од вредност и пра-

вата кои произлегуваат од нив се стекнуваат во момен-
тот на упис на сметката на нематеријализираните хар-
тии од вредност на стекнувачот или на лицето од член  
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267 став (2), (3) и (4) од овој Закон кое ги чува  немате-
ријализираните хартии од вредност за сметка на стекну-
вачот, освен ако моментот на стекнување не е поинаку 
утврден со посебни прописи.  

(2) Нематеријализираните хартии од вредност и пра-
вата кои произлегуваат од нив се стекнуваат врз основа 
на остварена правна работа со пренос на нематеријали-
зираните хартии од вредност од сметка на продавачот 
на сметка на нематеријализираните хартии од вредност 
на купувачот. 

(3) Нематеријализираните хартии од вредност и пра-
вата кои произлегуваат од нив се стекнуваат и врз осно-
ва на договор за подарок, реализација на договор за за-
лог, судска одлука, одлука на Народна банка во поста-
пка на решавање на банка, вложувања на хартии од 
вредност како непаричен влог при основање или зголе-
мување на основната главнина во трговски друштва и 
статусни промени согласно Законот за трговски друш-
тва, распределба на хартии од вредност по завршување 
на постапки за стечај и ликвидација, отстапување на 
хартии од вредност за време на живот, по пат на наслед-
ство или пак врз основа на закон во кој е предвидена об-
врска за пренос на сопственост на хартии од вредност. 

(4) Одредбите на овој член на соодветен начин се 
применуваат и на продавање на нематеријализираните 
хартии од вредност. 

 
Заложно право на нематеријализирани хартии  

од вредност 
 

Член 273 
(1) Заложно право на нематеријализирани хартии од 

вредност се евидентира врз основа на остварена правна 
работа во согласност со Закон со упис на заложното пра-
во на сметката на  нематеријализирани хартии од вред-
ност или врз основа на судска одлука, одлука на надле-
жен орган или врз основа на закон. 

(2) На нематеријализираните хартии од вредност, за-
ложниот доверител кој во согласност со одредбите на 
посебен закон е овластен за намирување,   секогаш му е 
дозволено да го намири побарувањето со обезбедениот 
залог во вонсудска постапка, освен во случај на присил-
на наплата.   

(3) Заложното право на нематеријализираните хар-
тии од вредност престанува да важи во моментот на не-
говото бришење, без оглед на правниот основ за преста-
нок. 

 
Пренос на нематеријализирани хартии од вредност 

 
Член 274 

(1) Преносот на нематеријализирани хартии од вред-
ност од сметка на продавачот на сметка на купувачот, 
врз основа на склучени трансакции на регулиран пазар, 
на  МПТ, ОПТ и ОТЦ пазар со посредство на инвести-
циско друштво или банка (кредитна институција), се 
спроведува преку системот за утврдување и порамну-
вање.   

(2) Преносот на нематеријализирани хартии од вред-
ност и пренос на правата од нематеријализираните хар-
тии од вредност врз основа на остварена правна работа 
од член 272 став 3 од овој Закон  се спроведува како нет-
рговски пренос.   

 
Достапност на податоците од овластениот  

депозитар 
 

Член 275 
(1) Имател на хартија од вредност може да има прис-

тап до списокот на физички и правни лица кои поседу-
ваат акции кај издавачот на хартијата од вредност по 

претходно барање доставено до депозитарот и плаќање 
на потребниот надоместок утврден во тарифата на депо-
зитарот. 

(2) Податоците добиени согласно со овој член се ко-
ристат исклучиво за остварување на правата на акцио-
нерите. 

(3) Имателот на хартиите од вредност кој стекнува 
податоци од ставот (1) на овој член не смее да ги прене-
сува и да ги прави достапни истите на други лица.  

(4) Начинот на остварување на правото на пристап 
од ставот (1) на овој член се уредува со правилата за ра-
бота на овластениот депозитар. 

(5) Издавачот на нематеријализирани хартии од 
вредност има право на увид во податоците од член  267 
став (1) од овој закон за кои тој се јавува како издавач, 
како и на имателите на тие хартии од вредност.  

(6) На секој имател на нематеријализирани хартии 
од вредност овластениот депозитар на негово барање 
треба да му овозможи увид во податоците од став (1) на 
овој член. 

(7) Комисијата има право на неограничен увид без 
надомест во податоците од член 267 од овој Закон, како 
и на сите останати податоци и на целосната документа-
ција која се води во овластениот депозитар. 

(8)  Врз основа на барање  право на увид во подато-
ците и во документацијата која се води во овластениот 
депозитар  имаат правосудните и управните органи, но-
тари, извршители и други субјекти со јавни овластувања 
утврден со закон, а во рамки на нивните надлежности 
предвидени со посебните закони..   

(9) Овластениот депозитар има обврска да ги чува 
своите податоци како деловна тајна, освен во случаите 
кои се пропишани со одредбите од овој закон. 

(10) На прибирањето, обработката и користењето на 
личните податоци за имателите на сметка за хартии од 
вредност со кои располага овластениот депозитар се 
применуваат одредбите од прописите од областа на  
заштитата на личните податоци, освен во случаите кои 
се уредени со одредбите од овој закон.  

 
Обврски за известување 

 
Член 276 

(1) Овластениот депозитар е должен на начин и во 
обем пропишан со своите правила да ги известува: 

1) Издавачите на нематеријализирани хартии од 
вредност за нематеријализираните хартии од вредност 
кои ги имаат издадено,  како и за имателите на тие не-
материјализирани хартии од вредност. 

2) Имателите на нематеријализирани хартии од 
вредност  за состојбата и промените на нивните сметки 
на нематеријализирани хартии од вредност. 

3) Членките на депозитарот за презмените работи со 
нематеријализирани хартии од вредност  за своја сметка 
или за сметка на налогодавачите. 

(2) Известувањата од ставот (1) точки 1) и 2) на овој 
член, овластениот депозитар ги доставува на барање на 
издавачите и имателите на нематеријализирани хартии 
од вредност по уплата на надомест согласно тарифникот 
на депозитарот од член 312 од овој закон. 

(3) Овластениот депозитар доставува месечни извес-
тувања за работењето до Комисијата во рок и на начин 
пропишан од страна на Комисијата. 

 
Утврдување и порамнување на нематеријализирани 

хартии од вредност 
 

Член 277 
(1) Утврдување е повеќефазен процес којшто се сос-

тои од споредување на податоците по склучување на 
правна работа со  нематеријализирани хартии од вред-
ност, утврдување на рокови за подмирување на тие 
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правни работи, како и пресметка на обврските за порам-
нување која се спроведува со или без посредство на цен-
трална друга договорна страна. 

(2) Порамнувањето го означува процесот на посре-
дување и контрола на преносот на  нематеријализирани 
хартиите од вредност и/или плаќање во врска со прав-
ните работи со хартиите од вредност.   

(3) Кога процесот на утврдување се врши со посре-
дство на централна друга договорна страна, на процесот 
на утврдување и порамнување не се применуваат одред-
бите од член 287 до член 328 од овој Закон. 

(4) Комисијата со Правилник ќе ги пропише услови-
те и начинот на работа односно процесот на утврдување 
и порамнување кои ќе треба да го воспостави централ-
ната друга договорна страна.   

(5) Новација, во смисла на утврдување/порамнување 
кое се спроведува со посредство на централната друга 
договорна страна од став (3) на овој член, ја означува 
постапката во која договорниот однос помеѓу купувачот 
и продавачот во трансакцијата која се утврдува/порам-
нува се заменува со два нови договорни односи во кои 
централната друга договорна страна станува купувач на 
првобитниот продавач и продавач на првобитниот купу-
вач, при што првичниот договорен однос помеѓу прво-
битниот купувач и продавач престанува да важи. На но-
вацијата, во смисла на претходната реченица, не се при-
менуваат одредбите за новација од прописите од облас-
та  на  облигационите односи. 

(6) Доколку централната друга договорна страна од 
став (3) на овој член ја применува новацијата наведена 
во став (5) на овој член, истата е должна во своите пра-
вила да го одреди моментот во кој настанува новацијата, 
односно моментот кога новираната трансакција се смета 
за прифатена и конечна во системот со кој таа управува, 
во смисла на одредбите од Подглава 1 на оваа Глава со 
која се уредува конечноста на порамнувањето на финан-
сиски инструменти.  

(7) Одредбите од став (6) на овој член соодветно о се 
применуваат и во случај кога централната друга дого-
ворна страна од став (3) на овој член не го врши утврду-
вањето со примена на новација.  

 
Систем за утврдување и/или порамнување 

 
Член 278 

(1) Системот за утврдување е систем кој: 
1) го води или со него управува централна друга до-

говорна страна основана согласно   законодавството на 
Европската Унија кое го уредува работењето на цен-
тралните други договорни страни и трговски репози-
тари, а која има добиено одобрение за работа од Коми-
сијата и од друг соодветен надзорен орган на земја-
членка на Европската Унија, а кое е признаено од 
ЕСМА.  

2) го води или со кого управува овластен депозитар 
или друго правно лице кое има соодветно одобрение за 
работа од Комисијата, а која не нуди услуга како цен-
трална друга договорна страна во согласност со одред-
бите од точка 1) од овој став (во понатамошниот текст: 
Оператор на системот за утврдување). 

(2) Системот за порамнување го води или со истиот 
управува овластен депозитар или друго правно лице кое 
има добиено соодветна одобрение за работа од Комиси-
јата (во понатамошниот текст: оператор на системот за 
порамнување). 

(3) Системот за утврдување и/или порамнување од 
став (1) и (2) на овој член треба да ги исполнува следни-
ве услови: 

1) да овозможи утврдување и/или порамнување на 
правните работи со финансиски инструменти   кои се 
склучени на регулиран пазар, на МПТ, ОПТ или на ОТЦ 
пазар, а со посредство на членки учесници во системот, 
во рамки на однапред утврдени и пропишани правила на 
тој систем; 

2) да имаат уредени правни односи меѓу своите 
членки учесници, како и помеѓу членките учесници и 
операторот на системот, со кои  се утврдени нивните ме-
ѓусебни права и обврски во врска со утвдување и/или 
порамнување на работите со финансиски инструменти. 

(4) Освен условите од ставовите  (1), (2)  и (3) на овој 
член, системот за утврдување и/или порамнување  мора 
да ги исполни и условите кои се утврдени во одредбите 
од Подглава 1 на оваа Глава со која се уредува конеч-
носта на порамнувањето на финансиски инструменти. 

(5) Операторите на системите од став (1) на овој член 
за системите со кои управуваат се должни во своето ра-
ботење да ги применуваат меѓународно прифатените 
стандарди и принципи за пазарна инфраструктура.  

 
Член 279 

(1) Покренување на постапка поради инсолвентност, 
како и преземање на други правни мерки против учес-
ник на системот за утврдување и/или порамнување или 
против други правни лица кои склучуваат трансакции 
на регулиран пазар, МПТ, ОПТ и ОТЦ пазар, кои правни 
мерки се последица од тие постапки или од мерките за 
забрана или престанувањето на исполнување на об-
врските од страна на наведените членки или другите 
правни лица или последица од ограничувањето на нив-
ното слободно располагање со имотот, вклучувајќи ги и 
привремените забрани наведени во овој Закон или зако-
нот со кој се уредува решавањето, односно санацијата 
на банките (кредитните институции), а кои се примену-
ваат во случај на отворање на постапка за стечај на бан-
ки (кредитни институции), нема да произведуваат прав-
ни последици спрема паричните средства кои се наоѓаат 
на посебни наменски парични сметки отворени кај опе-
раторот на платниот систем, дури и доколку таква по-
стапка е  покрената или е покрената постапка за ликви-
дација или доколку се преземени други правни мерки 
пред да биде извршено порамнување на трансакцијата.   

(2) Наменските парични сметки кои се отворени кај 
операторот на платниот систем од став (1) на овој член 
се отвораат исклучиво доколку се уредени и заемно 
усогласени со правилата за работа на платниот систем и 
системот за утврдување и/или порамнување на финан-
сиските инструменти на начин утврден со Подглава 1 на 
оваа Глава. Средствата на наменските парични сметки 
можат да се искористат исклучиво за вршење на парич-
ни трансакции поврзани со обврските кои произлегува-
ат од обврските за порамнување на налозите кои се при-
фатени во системот за утврдување и/или порамнување 
на финансиски инструменти.  

(3) Покренување на постапка поради инсолвентност 
над субјектите од став (1)  на овој член, како и презема-
ње на други правни мерки, кои се последица од тие по-
стапки или од мерките за забрана или престанувањето 
на исполнување на обврските од страна на наведените 
членки или другите правни лица или последица од огра-
ничувањето на нивното слободно располагање со имо-
тот, вклучувајќи ги и привремените забрани наведени во 
овој закон или законот со кој се уредува решавањето, 
односно санацијата на банките (кредитните институ-
ции), а кои се применуваат во случај на отворање на по-
стапка за стечај на банки (кредитни институции), нема 
да произведуваат правни последици спрема примателот 
на финансиското обезбедување кој е од страна на учес-
ниците во системот за утврдување и/или порамнување 
или другите правни лица кои склучуваат трансакции на 
регулиран пазар, МПТ, ОПТ и ОТЦ пазар, а доколку со 
закон е уредено дека таквите трансакции подлежат на 
обврска за утврдување со посредство на операторот на 
системот за утврдување и/или порамнување пренесен на 
друг учесник или оператор на системот за утврдување 
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и/или порамнување (примател на финансиското обезбе-
дување) и над кој во корист на друг учесник или опера-
тор на системот за утврдување и/или порамнување е зас-
новано посебно заложно право во смисла на законот со 
кој се уредува финансиското обезбедување, под услови 
определени од страна на  операторот на системот за ут-
врдување и/или порамнување. 

(4) Правните последици кои произлегуваат од при-
фаќањето на налогот во системот за утврдување и/или 
порамнување како и резултатот на пресметката (Netting) 
настануваат и се правно спроведливи и обрзувачки за 
трети страни ако налогот е внесен во системот за ут-
врдување и/или порамнување пред моментот на отвора-
ње на стечајната постапка од страна на судот односно 
пред покренување на постапка за решавање (санација) 
или ликвидација на субјектите од став (1) на овој член. 
Поимот трета страна не се однесува на Народната банка.  

(5) По исклучок од ставот (4) на овој член, налозите 
за пренос кои се внесени во системот за утврдување 
и/или порамнување по моментот на отворање на поста-
пка поради инсовентност над учесник во системот за ут-
врдување и/или порамнување или во интероперабилен 
систем и се извршени во работен ден утврден со прави-
лата на системот за утврдување и/или порамнување, а во 
кој е отворена стечајната постапка, се сметаат за правно 
обврзувачки и не можат да бидат оспорени од трети 
страни само ако операторот на системот за утврдување 
и/или порамнување може да докаже дека во времето во 
кое налозите за пренос станале неотповикливи не знаел, 
ниту можел да знае за отворањето на стечајната поста-
пка.  

(6) Заштитата на извршување на налозите од став (4) 
на овој член не се применува на налозите кои се прифа-
тени во системот за утврдување, а се дополнително от-
кажани во согласност со правилата на системот за ут-
врдување.  

 
Член 280 

(1) Средството кое е дадено  за финансиско обезбе-
дување на оператор на платен систем или на оператор 
на системот за утврдување и/или порамнување на  фи-
нансискиот инструмент или на учесникот во системот за 
утврдување и/или порамнување, не влегува во стечајна-
та маса на: 

- учесник во системот кој го дал инструментот за фи-
нансиско обезбедување или 

- учесник во системот која има склучено договори за 
интероперабилност со тој систем во смисла на одредби-
те од Подглава 1 на оваа Глава со која се уредува конеч-
носта на порамнувањето на финансиски инструменти и 
прописите  со кои се уредува конечноста на порамнува-
њето во платните системи, а која го дала инструментот 
за финансиско обезбедување или  

- операторот на системот со кој тој систем има склу-
чено договори за интероперабилност во смисла на од-
редбите од Подглава 1 на оваа Глава со која се уредува 
конечноста на порамнувањето на финансиски инстру-
менти и прописите  со кои се уредува конечноста на по-
рамнувањето во платните системи, кој не е учесник или  

- кое било друго лице кое дало инструмент за финан-
сиско обезбедување во случај на инсолвентност на некој 
од горенаведените субјекти. 

(2) Отварањето на постапка поради инсолвентност  
на учесник во платен систем или системот за утврдува-
ње и/или порамнување на финансиски инструменти не-
ма да го спречи користењето на:  

1) парични средства и финансиски инструменти во 
смисла на овој закон, депонирани и регистрирани на 
сметката на учесникот  кои не се оптоварени со стварни 
права во корист на трети лица;  

2) финансиски инструменти на сметка на субјектот 
во стечај регистрирани како финансиско обезбедување 
за кредит, обезбедени на платниот систем или системот 

за утврдување на финансиски инструменти доколку так-
виот кредит, во согласност со договорот за кредит, може 
да се исплати заради исполнување на обврските на суб-
јектот во стечај кои произлегуваат од налози за утврду-
вање внесени во системот најдоцна во работниот ден на 
системот што започнал на датумот кога е отворен стеча-
јот (работен ден на системот е циклус на извршување на 
налогот дефиниран во оперативните правила на платни-
от систем или системот за утврдување и/или порамну-
вање на финансиски инструменти при што се врши ут-
врдувањето и/или порамнувањето , како и другите пов-
рзани дејствија, а тој ден може да заврши и наредниот 
календарски ден). 

 
Член 281 

(1) Финансиските инструменти и паричните сред-
ства на учесниците во системот за утврдување од член 
278 став (1) од овој закон над кои е засновано финансис-
ко обезбедување во корист на  операторот на системот 
за утврдување и/или порамнување во согласност со про-
писите од областа на финансиско обезбедување не вле-
гуваат во имотот, ниту во ликвидационата или стечајна-
та маса на операторот на системот за утврдување и/или 
порамнување, ниту истите можат да бидат предмет на 
извршување во постапка против операторот на системот 
за утврдување и/или порамнување. 

(2) Паричните средства на сметка на операторот на 
системот за утврдување и/или порамнување отворени во 
платниот систем на Народната банка над кои е заснова-
но финансиско обезбедување не можат да бидат пред-
мет на  извршување во постапка против операторот на 
системот за утврдување и/или порамнување.  

(3) Одредбите од став (1) на овој член не се приме-
нуваат доколку со договорот за финансиско обезбедува-
ње доаѓа до пренос на инструментот на финансиското 
обезбедување, во смисла на законот со кој е уредено  фи-
нансиското обезбедување, на операторот на системот за 
утврдување и/или порамнување, што не го исклучува 
правото на учесникот во системот за утврдување од 
член  278 став (1) од овој закон и клиентите на учесни-
кот во системот  од член  278 став (1) од овој Закон да 
ги применуваат одредбите за предвремен престанок на 
обврски во смисла на законот со кој е уредено  финан-
сиското обезбедување. 

(4) Операторот на системот за утврдување и/или по-
рамнување е овластен да располага со инструментите за 
финансиско обезбедување од ставовите (1), (2) и (3) на 
овој член во согласност со правилата на системот за ут-
врдување и одредбите од законот со кој се уредува фи-
нансиско обезбедување, како и со одредбите на опера-
торот на системот за утврдување и/или порамнување. 

 
Член 282 

Во случај кога против учесникот во системот за ут-
врдување/или порамнување е поведена постапка поради 
инсолвентност од член 278 став (1) точка 1) на овој за-
кон, стечајниот управник на учесникот во системот за 
утврдување и/или порамнување не е овластен да ги по-
бива или оспорува постапките за пренос на средства и 
позициите на клиентите кај учесникот во системот за 
порамнување над која е поведена стечајна или друга по-
стапка за инсолвентност, а кои се поведени во земјата во 
која системот од член 278 на овој закон има добиено 
одобрение за работа. 

 
Утврдување и порамнување на трансакции со хартии 
од вредност склучени на регулиран пазар, МПТ и 

ОПТ во Република Северна Македонија 
 

Член 283 
(1) Утврдување и порамнување на трансакции со 

хартии од вредност склучени на регулиран пазар, МПТ 
или ОПТ во Република Северна Македонија со немате-
ријализирани хартии од вредност кои се регистрирани 
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во регистар за нематеријализирани хартии од вредност 
мора да се врши преку системот за порамнување и/или 
утврдување кој ќе го избере пазарниот оператор, однос-
но операторот на МПТ и ОПТ со цел порамнување и/или 
утврдување на поединечни или сите трансакции склуче-
ни на регулираниот пазар, МПТ или ОПТ. 

(2) За избор на системот од став (1) на овој член па-
зарниот оператор, односно операторот на МПТ или 
ОПТ мора да добие одобрение од Комисијата. 

(3) Комисијата може да одбие да даде одобрение од 
став (2) на овој член доколку не се исполнети технички-
те услови за непречено и редовно функционирање на 
финансиските пазари. 

(4) Комисијата со Правилник детално ги пропишува 
начинот за избор на системот од став (1) на овој член.   

(5) При надзорот на систем за порамнување и/или 
утврдување, Комисијата соработува со надзорните орга-
ни надлежни за вршење на надзор над системите за ут-
врдување и/или порамнување од став (1) на овој член. 

 
Порамнување и утврдување на трансакции со други 

финансиски инструменти  склучени на регулиран 
пазар МПТ и/или ОПТ во Република Северна  

Македонија 
 

Член 284 
Пазарниот оператор, операторот на МПТ и/или  ОПТ 

е должен да овозможи порамнување и утврдување на 
трансакции согласно член 283 од овој закон со други 
финансиски инструменти, освен хартии од вредност, ре-
ализирани на регулиран пазар, односно МПТ и/или ОПТ 
со кој управува, да склучи соодветен договор со опера-
торот на системот за порамнување и/или утврдување за 
уредување на односите во согласност со член 283 од 
овој закон.  

 
Право на членката на операторот на регулиран пазар 
односно операторот на МПТ и/или ОПТ да избере друг 

систем за порамнување и/или утврдување 
 

Член 285 
(1) Операторот на регулиран пазар односно операто-

рот на  МПТ и/или ОПТ е должен на барање на своите 
членки да им овозможи порамнување и/или утврдување 
на нивните обврски кои произлегуваат од  трансакции 
склучени на регулираниот пазар односно МПТ и/или 
ОПТ, преку друг систем за порамнување и/или утврду-
вање различен од оној кој го избрал операторот на регу-
лиран пазар односно операторот на МПТ и/или ОПТ до-
колку се исполнети следниве услови:  

1) доколку помеѓу системот за порамнување и/или 
утврдување кој го избрал операторот на регулиран пазар 
односно операторот на МПТ во согласност со членовите 
283 и 284 од овој закон и системот кој го избрала член-
ката на операторот на регулиран пазар односно опера-
торот на МПТ и/или ОПТ, постои соодветна поврзаност 
која обезбедува ефикасно и економично порамнување и 
утврдување на склучените трансакции и 

2) доколку Комисијата, по претходно барање,  на 
членката на операторот на регулиран пазар односно 
операторот на МПТ и/или ОПТ, и издала одобрение за 
порамнување и/или утврдување преку системот кој го 
избрала. 

(2) Комисијата може да го одбие барањето за давање 
одобрение од став (1) точка 2) на овој член доколку тех-
ничките барања за порамнување и/или утврдување пре-
ку системот кој го избрала членката од став (1) на овој 
член не овозможуваат уредно функционирање на фи-
нансискиот пазар.  

(3) Комисијата со Правилник ќе го пропише начинот 
на  исполнување на техничките барања од став (2) на 
овој член. 

(4) Операторот на системот за утврдување и/или по-
рамнување може да одбие да ја извршува бараната ус-
луга од став (1) на овој член.  

(5) Комисијата при надзорот над системот за утврду-
вање и/или порамнување кој го избрала членката на опе-
раторот на регулиран пазар односно операторот на МПТ 
и ОПТ, соработува со  други надзорни органи надлежни 
за вршење на надзор над системите за утврдување и/или 
порамнување.  

 
Член 286 

Комисијата со Правилник пропишува: 
1) детални организациски барања и услови кои мора 

да бидат исполнети за водење на регистрите на немате-
ријализирани хартии од вредност и финансиски инстру-
менти, како и операторите на системите за утврдување 
и/или порамнување;   

2) начинот за порамнување и утврдување на трансак-
циите со хартии од вредност и други финансиски 
инструменти.  

 
Овластен депозитар 

 
Подглава 4 

 
Општи одредби 

 
Член 287 

(1) Овластен депозитар се основа како акционерско 
друштво со седиште во Република Северна Македонија 
во согласност со одредбите со кои се уредува основање-
то и работењето на трговските друштва, освен ако со 
овој Закон поинаку не е уредено. 

(2) Органи на овластен депозитар се собрание,упра-
вен и надзорен одбор. 

 
Функции и услуги кои ги извршува 

овластен депозитар 
 

Член 288 
(1) Овластен депозитар  ги извршува следните глав-

ни функции: 
1) го води  регистарот на нематеријализирани хартии 

од вредност; 
2) го води регистарот на финансиски инструменти; 
3) оператор на системот за утврдување и/или порам-

нување од член 278 став (1) точка 2) и став (2) од овој 
закон на трансакциите склучени во/на регулираниот па-
зар и на МПТ, ОПТ или надвор од регулираниот пазар и 
МПТ и ОПТ (ОТЦ пазар); 

4) оператор на фонд за обесштетување на инвестито-
ри во согласност со одредбите од член 147 од овој закон;  

5) организира систем за котации на понуда и поба-
рувачка на државни хартии од вредност, финансиски де-
ривативни инструменти како и за трансакции финанси-
рани со хартии од вредност (ОТЦ трансакции) за сите 
учесници на ОТЦ пазарот. 

(2) Овластен депозитар  може да нуди и други по-
мошни услуги, а кои придонесуваат за зголемување на 
сигурноста, ефикасноста и транспарентноста на пазари-
те на хартии од вредност, кои вклучуваат, а не се огра-
ничени на: 

- организирање на механизам за позајмување на хар-
тии од вредност, како агент помеѓу учесниците во сис-
темот за утврдување /порамнување;  

- услуги на управување со финансиско обезбеду-
вање, како агент меѓу учесниците во системот за утврду-
вање/порамнување; 

- вршење услуги поврзани со корпоративните деј-
ствија на издавачите на нематеријализирани хартии од 
вредност, пресметка и задржување даноци и услуги на 
гласање во својство на полномошник на собрание на ак-
ционери;  
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- одредување единствени идентификациски ознаки 
на финансиските инструменти кои се запишани во ре-
гистарот на нематеријализирани хартии од вредност и 
регистарот на финансиски инструменти со кои управува 
овластениот депозитар; 

- одредување на редоследот и обработката на нало-
зите, наплата и пресметка на надоместоците и известу-
вање за истото; 

- поврзување со други овластени депозитари, овоз-
можување на водење и управување со сметките за хар-
тии од вредност во врска со услугата на порамнување, 
управување со финансиско обезбедување и други по-
мошни услуги; 

- овозможува информации, податоци и статистика на 
државни органи и органи кои водат статистички пода-
тоци; 

- активности во врска со преземање на акционерски 
друштва; 

- исплата и други приноси од нематеријалните хар-
тии од вредност и други финансиски инструменти; 

- продажба и одржување на компјутерски програми 
кои се развиваат за извршување на услугите од алинеја 
1 до алинеја 6 од овој став и други работи поврзани со 
нив; 

- и други активности предвидени со закон. 
(3) Овластениот депозитар е должен за извршување 

на функциите и услугите од ставовите (1) и (2) на овој 
член да добие одобрение за работа од Комисијата. 

(4) Водењето на регистарот на нематеријализирани 
хартии од вредност подразбира извршување на следни-
те уписи во регистарот:   

1) Упис во врска со издавањето, престанок на по-
стоење или замена на нематеријализираните хартии од 
вредност; 

2) Упис во врска со преносот на нематеријализира-
ните хартии од вредност  од една на друга сметка; 

3) Упис поврзан со уписот, промената или бришање 
на права на трети лица на нематеријализираните хартии 
од вредност и други правни прашања кои се однесуваат 
на нематеријализираните хартии од вредност.  

(5) Овластениот депозитар не смее да извршува ниту 
една друга функција освен оние од ставовите  (1) и (2) 
на овој член. 

(6) Функциите и услугите од став (1) и став (2) на 
овој член овластениот депозитар ги извршува под ра-
зумни комерцијални услови во согласност со начелото 
на еднаквост на сите страни.  

(7) Комисијата со Правилник го пропишува систе-
мот  за котации на понуда и побарувачка на државни 
хартии од вредност, финансиски деривативни инстру-
менти како и за трансакции финансирани со хартии од 
вредност (ОТЦ трансакции) од став (1) точка 5) на овој 
член. 

 
Забрана за вршење дејност како овластен депозитар 

или регистар без одобрение 
 

Член 289 
Ниту едно лице не смее да основа, да работи или да 

тврди дека нуди услуги или да извршува функции на ов-
ластен депозитар или регистар, без разлика дали тие фи-
нансиски инструменти се примени на тргување на било 
кој регулиран пазар, без претходно да добие одобрение 
од Комисијата.   

      
Почетен капитал 

 
Член 290 

(1) Почетниот капитал на овластениот депозитар мо-
ра да изнесува најмалку  61.000.000 денари. Почетниот 
капитал во Централниот регистар се запишува како ос-
новна главнина. 

(2) Почетниот капитал од став (1) на овој член мора 
во целост да биде уплатен во пари. 

Политика на вложувања во парични средства  
и финансиски инструменти 

 
Член 291 

(1) Овластениот депозитар може да ги чува своите 
средства во централни банки, во банки (кредитни инс-
титуции) со одобрение за работа согласно прописите од 
областа на работењето на банките (кредитни институ-
ции) или во депозитари кои имаат  одобрение за работа 
од друг надлежен орган. 

(2) Депозитарот може да вложува  единствено  во: 
а)  парични депозити; 
б) високоликвидни финансиски инструменти со ми-

нимален кредитен или пазарен ризик. 
(3) Депозитарот е должен да обезбеди правична рас-

пределба на паричните средства и финансиските 
инструменти при нивното вложување во банки (кредит-
ни институции) со соодветно одобрение за работа или 
во депозитари кои имаат соодветно одобрение за ра-
бота. 

(4) Овластениот депозитар мора да биде во можност 
да ги ликвидира односно продаде финансиските инстру-
менти без одлагање и со минимални загуби. 

(5) Средствата на депозитарот кои нема да бидат ин-
вестирани согласно ставовите  (2) и (3) на овој член нема 
да бидат земени предвид при пресметката за капитални 
барања согласно член 292 од овој закон.  

(6) Комисијата со Правилник ќе ги пропише финан-
сиските инструменти кои можат да бидат високолик-
видни, како и времетраењето на нивната продажба со 
цел да се исполнат условите од став (3) на овој член. 

 
Капитални барања 

 
Член 292 

(1) Капиталот, задржаната добивка и резервите на 
овластениот депозитар треба да бидат пропорционални 
на ризиците кои произлегуваат од активностите на ов-
ластениот депозитар и треба да бидат доволни со цел да 
обезбедат: 

 - дека овластениот депозитар е соодветно заштитен 
од ризиците кои произлегуваат од неговото работење, 
како што се оперативниот ризик, правниот ризик, поли-
тиката на вложување и бизнис ризикот со цел овласте-
ниот депозитар да може непречено да ги обезбедува сво-
ите услуги и 

- уредна ликвидација или реструктуирање на проце-
сите на овластениот депозитар во рамки на соодветна 
временска рамка од најмалку шест месеци по различни 
сценарија за отпорност на стрес. 

(2) Овластениот депозитар донесува план со кој поб-
лиску ги пропишува: 

- начинот на прибирање на дополнителен капитал во 
случај капиталот на овластениот депозитар да е блиску 
до или под пропишаните барања од став (1) на овој член 
и 

- начинот на кој ќе се спроведе уредна ликвидација 
или реструктуирање на своите процеси и услуги во слу-
чај овластениот депозитар да не биде во можност да 
прибере нов капитал. 

(3) Актот од ставот (2) на овој член го одобрува ор-
ганот на управување на овластениот депозитар.  

(4) Депозитарот е должен да поднесе барање за одоб-
рување на планот и сите негови измени и дополнувања 
до Комисијата која истите ги одобрува  во рок од 30 дена 
од денот на комплетирање на барањето.  

(5) Комисијата, доколку смета дека предложениот 
план не е соодветен, може да му наложи на овластениот 
депозитар да пропише дополнителни мерки или пак да 
направи корекции во планот од став (2) на овој член.  
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Органи на овластениот депoзитар 
 

Член 293 
На органите на  овластениот депозитар се примену-

ваат одредбите на членовите 176,  177, 178, 179, 180 и 
181 од овој закон.   

 
Иматели на квалификувано учество во овластен 

депозитар 
 

Член 294 
(1) Над имателите и промената на имателите на ква-

лификувано учество во овластениот депозитар, блиска-
та поврзаност, правните последици од стекнување на 
квалификувано учество без одобрение од Комисијата, 
како и мерките кои ги презема Комисијата, се примену-
ваат одредбите од членовите  16 до 25 од овој закон.  

(2) На овластениот депозитар се применуваат одред-
бите од член 182 ставови (2), (3) и (4) од овој закон. 

 
Организациски барања за работа на овластениот 

депозитар и управување на систем за порамнување 
и/или утврдување 

 
Член 295 

(1) На организациските барања на овластениот депо-
зитар се применуваат одредбите од член 185  од овој за-
кон.  

(2) Овластениот депозитар е должeн да пропише и 
применува соодветни мерки и постапки за утврдување 
на судир на интереси помеѓу интересите на овластениот 
депозитар, членовите на органите на управување и ак-
ционерите и интересите  на овластениот депозитар со 
цел уредно  да ги извршува услугите за водење на регис-
трите, услугите за управување со системот на порамну-
вање и/или утврдување на трансакциии други услуги, 
притоа  водејќи се од начелото на еднаквост на сите 
страни. 

(3) Овластениот депозитар е должен да пропише и 
применува соодветни мерки и постапки за спречување и 
управување со судирот на интереси, што вклучува пре-
земање на сите разумни чекори со цел спречување спро-
тивните интереси на оние од став (2) на овој член непо-
волно да влијаат на сигурното, уредното и ефикасно по-
рамнување и утврдување на трансакциите со хартии од 
вредност, вклучително и мерки и постапки поврзани со 
извештајот од член 309 став (2) и став (3) од овој закон.  

(4) За донесените политики и процедури пропишани 
во член 185 од овој закон, а наведени во став (1) на овој 
член, депозитарот ги  информира вработените. 

(5) Овластениот депозитар воспоставува механизми 
со кои вработените во депозитарот кои се во траен судир 
на интереси ќе бидат изземени од постапките на одлу-
чување и нема да добиваат релевантни информации за 
прашањата на кои влијае трајниот судир на интереси. 

 
Управување со ризици 

 
Член 296 

Овластениот депозитар треба да воспостави соод-
ветна рамка за управување со ризици со цел да овозмо-
жи сеопфатно управување со правниот, оперативниот, 
деловниот и останатите директни и индиректни ризици, 
вклучувајќи и мерки за намалување на евентуалните из-
мами и штети кои можат да настанат при работењето. 

 
Правен ризик 

 
Член 297 

(1) Овластениот депозитар за секој систем за утврду-
вање и/или порамнување со кој управува и за сите услу-
ги кои ги нуди треба да поседува правила, процедури и 
договори кои се јасни и недвосмислени. 

(2) Правилата, процедурите и договорите кои ги 
склучува овластениот депозитар треба да се спроведли-
ви во сите законодавства во земјите каде истиот ги из-
вршува своите дејности, вклучувајќи ги и случаите кога 
над некој од учесниците ќе биде отворена постапка  по-
ради инсолвентност. 

 
Ризик од деловното работење 

 
Член 298 

Овластениот депозитар треба да има сеопфатен сис-
тем за управување и контрола на своето работење, како 
и соодветни ИТ алатки со цел да се мониторираат и уп-
равуваат ризиците кои произлегуваат од деловното ра-
ботење на депозитарот, вклучувајќи и загуби од лошо 
спроведување на деловните стратегии, паричните теко-
ви и оперативните трошоци. 

 
Оперативен ризик 

 
Член 299 

(1) Овластениот депозитар е должен да ги идентифи-
кува внатрешните и надворешните извори на операти-
вен ризик со цел да го минимизира нивното влијание 
преку употреба на соодветни ИТ алатки, контроли и 
процедури за секој систем за  утврдување и/или порам-
нување со кој управува. 

(2) Овластениот депозитар треба да одржува соод-
ветни информатички алатки кои поседуваат соодветен 
капацитет и со кои ќе овозможи високо ниво на сигур-
ност и оперативна доверливост. Информатичките алат-
ки треба да бидат соодветни на комплексноста, разно-
видност и видовите на услугите кои ги нуди овластени-
от депозитар со цел да се обезбеди високо ниво на си-
гурност, како и интегритет и доверливост на информа-
циите кои се чуваат во депозитарот. 

(3) Овластениот депозитар за услугите кои ги нуди ка-
ко и за секој систем за утврдување и/или порамнување со 
кој управува, треба да воспостави имплементира и одржу-
ва соодветен план за континуирано работење (Business 
continuity plan) и план за опоравување од штетни влијанија 
(disaster recovery plan) со цел да обезбеди непречено врше-
ње на своите услуги и навремено опоравување во случај на 
настани кои преставуваат значаен ризик за прекин на опе-
рациите кои ги извршува депозитарот. 

(4) Плановите од став (3) на овој член треба да сод-
ржат процедури за опоравување на сите трансакции и 
позиции на учесниците во моментот на прекинот со цел 
да се овозможи на членките на овластениот депозитар 
да ги продолжат своите активности со сигурност дека ќе 
дојде до порамнување на реализираните трансакции на 
предвидениот датум. Плановите  исто така треба да 
вклучуваат и мерки со кои ќе се овозможи критичните 
ИТ системи да можат брзо по настанување на прекинот 
да ги продолжат своите операции што вклучува основа-
ње на секундарна локација за обработка која ќе има до-
волно ресурси, функционалности, капацитети и соод-
ветни кадровски механизми за да поддржи непречено 
функционирање на депозитарот. 

(5) Овластениот депозитар планира и спроведува 
програми за тестирање на исполнувањето на обврските 
од ставовите  (1), (2), (3) и (4) на овој член. 

(6)  Овластениот депозитар ги идентификува, следи 
и управува со ризиците кои клучните членки во систе-
мот за утврдување и/или порамнување со кој управува, 
сите учесници и даватели на услуги во системот, други 
овластени депозитари, како и целокупната пазарна ин-
фраструктура можат да ги предизвикаат врз неговите 
операции. На барање на Комисијата, овластениот депо-
зитар ги доставува сите податоци за утврдените ризици. 

(7) Комисијата поблиску ги пропишува техничките 
стандарди за одредување на оперативните ризици од 
ставовите од (1) до став (6) на овој член, методите за 
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тестирање, санирање или минимизирање на тие ризици, 
вклучувајќи и политика за  континуирано работење, 
планови за опоравување од штетни влијанија и методи 
за нивна проценка. 

 
Спречување перење пари и финансирање  

на тероризам 
 

Член 300 
(1) Овластениот депозитар е должен да постапува 

согласно со прописите за спречување на перење пари и 
финансирање на тероризам. 

(2) Во случај на непостапување согласно став (1) на 
овој член, Комисијата може да ги изрече надзорните 
мерки од член 330 од овој закон. 

 
Процедури за комуникација со членките/учесниците и 

останатата пазарна инфраструктура 
 

Член 301 
Овластениот депозитар е должен во постапката на 

комуникација со учесниците/членките во системот за 
утврдување и/или порамнување со кој управува, како и 
со целокупната пазарна инфрастуктура со која се пов-
рзува да користи меѓународни отворени комуникациски 
постапки и стандарди за пренос на пораки и референтни 
податоци со цел да се олесни ефикасното евидентирање, 
плаќање и порамнување.  

 
Систем на регистарот за нематеријализирани  

хартии од вредност 
 

Член 302 
(1) Системот на регистарот на нематеријализирани 

хартии од вредност се состои од компјутерски систем и 
збир на постапки кои овозможуваат: 

1) Водење на регистарот на нематеријализирани хар-
тии од вредност; 

2) Поддршка за извршување на други работи и услу-
ги од член 288 од овој закон. 

(2) Овластениот депозитар е должен да пропише и при-
менува мерки и постапки со кои ќе осигура исправно, неп-
рекинато и ефикасно функционирање на системот на регис-
тарот на нематеријализирани хартии од вредност, како и да 
применува соодветни и ефективни мерки на сигурност за 
евентуални нарушувања во системот.   

(3) Системот од став (1) на овој член мора да биде 
таков за да може со сигурност да се провери во корист и 
на товар на која сметка е извршен поединечен упис. 

(4)  Овластениот депозитар е должен да ги преземе 
сите мерки кои се потребни за да се обезбеди непреки-
нато и редовно извршување на своите работи, користеј-
ќи соодветни системи, средства и постапки кои се про-
порционални на видот и опсегот на услуги и работи кои 
ги извршува.   

(5) Комисијата со Правилник детално ги пропишува 
условите кои мора да ги исполнува системот на регис-
тарот на нематеријализирани хартии од вредност. 

 
Чување и складирање на податоци 

 
Член 303 

Овластениот депозитар е должен да ги заштити по-
датоците со кои располага од неовластено користење, 
измена и губење и на сигурно место да ги чува ориги-
налните документи, врз основа на кои се извршени упи-
сите најмалку 10 години. Податоците кои се зачувани на 
електронски медиум се чуваат трајно. 

 
Член 304 

(1) Овластениот депозитар, во врска со порамнува-
њето и утврдувањето на трансакциите на регулираниот 
пазар, МПТ, ОПТ или надвор од регулираниот пазар 

МПТ и ОПТ, и при извршување на други работи со хар-
тии од вредност или исплата на обврски кои произлегу-
ваат од хартии од вредност, не смее за сметка на соп-
ствениот капитал да кредитира член на системот за по-
рамнување и/или утврдување, издавач или други лица 
или да извршува други работи со кои ќе го преземе кре-
дитниот ризик на другата страна.   

(2) Овластениот депозитар е должен да воспостави 
функција на внатрешна ревизија задолжена за проверка 
и надзор на ефикасноста, доверливоста и сигурноста на 
сите системи и постапки на овластениот депозитар, 
вклучително и системот на внатрешна контрола и сис-
темот на управување со ризици. 

(3) Внатрешната ревизија по потреба, а најмалку во 
период од две години е должна да даде независно струч-
но мислење за ефикасноста, доверливоста и безбедноста 
на системите и постапките од став (2) на овој член. 

(4) Органот на управување на овластениот депози-
тар е должен мислењето од став (3) на овој член да го 
земе предвид при донесувањето на деловните одлуки.  

 
Обврски за известување на овластениот депозитар 

 
Член 305 

(1) Овластениот депозитар е должен без одлагање да 
ја извести Комисијата за сите промени наимателите на 
квалификувано учество и на членовите на органите на 
управувањеод членовите  293 и 294 од овој закон, како 
и за сите промени на податоците од барањето за издава-
ње на одобрение за работа. 

(2) Овластениот депозитар е должен да обезбеди ре-
визија на финансиските извештаи изготвени во соглас-
ност со меѓународните стандарди за финансиско извес-
тување објавени во „Службен весник на Република Се-
верна Македонија“ во согласност со меѓународните 
стандарди за ревизија, од страна на ревизор. 

(3) Овластениот депозитар е должен  да ги достави 
извештаите од став (2) на овој член до Комисијата заед-
но со ревизорскиот извештај во рок од 15 дена од денот 
на приемот на ревизорскиот извештај, а најдоцна до 30 
април тековната година за претходната година. 

(4) Овластениот депозитар е должен до Комисијата 
да достави полугодишни финансиски извештаи (биланс 
на состојба, биланс на успех, извештај за готовинскиот 
тек и извештаи за промените на капиталот) до 31  август 
во тековната година. 

(5) Комисијата може од ревизорот, односно овласте-
ниот ревизор кој извршил ревизија на годишните фи-
нансиски извештаи на овластениот депозитар да побара 
дополнителни образложенија во врска со извршената 
ревизија и ревизорскиот извештај.   

(6) Истиот ревизор, односно овластен ревизор може 
да изврши најмногу седум последователни ревизии на 
годишните финансиски извештаи на овластениот депо-
зитар. Ревизорот, односно овластениот ревизор не смее 
во наредните четири години да врши ревизија на годиш-
ните финансики извештаи на овластениот депозитар. 

(7) Во случај на раскинување на договорот за из-
вршување на ревизија, овластениот депозитар и  реви-
зорот  се должни во рок од 15 дена да ја известат Коми-
сијата за причините за раскинување на договорот, а се-
која од страните треба да се  произнесе за наводите за 
раскинувањето на другата договорна страна.   

(8) Ревизорот, односно овластениот ревизор на ов-
ластениот депозитар не може една година пред започну-
вањето на ревизијата, директно или индиректно да врши 
било какви други услуги за овластениот депозитар.  

(9) Комисијата со Правилник ќе ја пропише содржи-
ната, структурата на годишните и полугодишните фи-
нансиски извештаи на овластениот депозитар, начинот 
и рокот на нивното доставување до Комисијата, како и 
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опфатот и содржината на ревизијата односно на реви-
зорските постапки и ревизорските извештаи за изврше-
на ревизија на овластениот депозитар.  

 
Отфрлање или одбивање на годишните финансиски 

извештаи 
 

Член 306 
(1) Доколку ревизорот, односно овластениот реви-

зор извршил законска ревизија на годишните финансис-
ки извештаи на овластениот депозитар спротивно на 
член 305 став (6) од овој закон, Комисијата ќе го отфрли 
годишниот финансиски извештај на овластениот депо-
зитар, односно годишните консолидирани финансиски 
извештаи за таа година.  

(2) Доколку Комисијата утврди дека годишните фи-
нансиски извештаи и годишните консолидирани финан-
сиски извештаи за работењето на овластениот депози-
тар се изготвени спротивно на Законот за трговските 
друштва и меѓународните сметководствени стандарди 
преведени и објавени во Република Северна Македо-
нија, или пак истите не даваат веродостоен и фер приказ 
за финансиската состојба и деловното работење на ов-
ластениот депозитар, а за кои во ревизорскиот извештај 
овластениот ревизор  изразил позитивно мислење или 
мислење со резерва, Комисијата ќе го одбие годишниот 
финансиски извештај, односно годишните консолиди-
рани финансиски извештаи на овластениот депозитар. 

(3)  Во случаите од став (1) и (2) на овој член, овлас-
тениот депозитар е должен повторно да изготови го-
дишни финансиски извештаи односно годишни консо-
лидирани финансиски извештаи и да спроведе законска 
ревизија на тие извештаи, односно да изготви ревизор-
ски извештај во кој се вклучени релевантните финансис-
ки извештаи, и истите да ги достави до Комисијата во 
рок кој Комисијата го утврдила со посебно решение. Но-
вата ревизија не може да ја изработи ревизорот, односно 
овластениот ревизор кој дал мислење за годишните фи-
нансиски извештаи односно годишните консолидирани 
финансиски извештаи на овластениот депозитар кои се 
одбиени, односно отфрлени од страна на Комисијата. 

(4) За отфрлањето од став (1) на овој член, односно 
за одбивањето од став (2) на овој член, Комисијата вед-
наш ќе ги извести Советот за унапредување и надзор на 
ревизијата и Институтот на овластени ревизори, со об-
разложение за причините за офрлањето, односно одби-
вањето. 

(5) Доколку Советот за унапредување и надзор на ре-
визијата или Институтот на овластени ревизори во рам-
ки на своите надлежности за вршење надзор утврдат де-
ка ревизорскиот извештај не ги исполнува условите ут-
врдени во законите кои ги регулираат ревизорските 
стандарди, Комисијата може да ги одбие или отфрли го-
дишните финансиски извештаи, односно годишните 
консолидирани финансиски извештаи на овластениот 
депозитар на кои се однесува ревизорскиот извештај. 

(6) Овластениот депозитар не смее да ги објави го-
дишните финансиски извештаи односно годишните 
консолидирани финансиски извештаи кои се одбиени, 
односно отфрлени, односно е должен да обезбеди дека 
годишните финансиски извештаи односно годишните 
консолидирани финансиски извештаи кои се одбиени, 
односно отфрлени нема да бидат јавно објавени. Докол-
ку годишните финансиски извештаи односно годишни-
те консолидирани финансиски извештаи на овластениот 
депозитар кои се одбиени, односно отфрлени, веќе се 
доставени за нивно јавно објавување, овластениот депо-
зитар е должен веднаш да го одложи објавувањето на 
истите, односно да ги образложи причините за одбива-
њето, односно отфрлањето на своите годишни финан-
сиски извештаи односно годишните консолидирани фи-
нансиски извештаи и истото го објави на својата веб-
страница. 

(7) Комисијата со Правилник поблиску ги утврдува 
причините за одбивање на годишните финансиски из-
вештаи односно годишните консолидирани финансиски 
извештаи на овластениот депозитар. 

 
Известување за интерно порамнување 

 
Член 307 

(1) Овластениот депозитар е должен кварталнo да ја 
извести Комисијата за обемот и вредноста на нетргов-
ските преноси со хартии од вредност кои овластениот 
депозитар интерно ги порамнува надвор од системот за 
утврдување и/или порамнување. 

(2) Овластениот депозитар со правила ќе пропише и 
други нетрговски преноси, постапката и начинот на кој 
што тие се спроведуваат при интерно порамнување. 

(3) Комисијата со Правилник ќе ја пропише содржи-
ната, структурата, рокот и начинот на известувањето од 
став (1) на овој член. 

 
Член 308 

(1) На централната друга договорна страна која има 
добиено одобрение за работа од Комисијата  согласно 
член 278 став (1) точка 1)  од овој закон на соодветен 
начин се применуваат одредбите од член 305 од овој за-
кон.   

(2) Централната друга договорна страна која има до-
биено одобрение за работа од Комисијата  согласно член 
278 став (1) точка 1) од овој закон е должна квартално 
до Комисијата да доставува извештаи за своето работе-
ње и за финансиските показатели на централната друга 
договорна страна.  

(3) Комисијата со Правилник ќе ја пропише фор-
мата, содржината и роковите за достава на извештаите 
од ставовите  (1) и (2) на овој член.  

 
Член 309 

(1) Овластениот депозитар е должен да ги чува како 
тајна сите податоци за издавачите, сопствениците, член-
ките, или било кое друго лице, без оглед на тоа како до-
шол до тие податоци. Овластениот депозитар е должен 
со интерен акт да ги пропише податоците кои се сметаат 
за деловна тајна, како и начинот на користењето на тие 
податоци, освен кога е поинаку регулирано со овој или 
друг закон. 

(2) Овластениот депозитар е овластен податоците за 
издавачите, сопственици, членките или другите лица, да 
ги разменува со Народна банка за потребите на службе-
на статистика. Народна банка е должна примените по-
датоци да ги чува како тајна во согласност со одредбите 
од овој закон.  

(3) Управниот одбор на овластениот депозитар е 
должен еднаш месечно до Комисијата да достави извеш-
тај за стекнувањето и отуѓувањето финансиски инстру-
менти од страна на членовите на уравниот и надзорниот 
одбор  и на вработените во депозитарот.  

(4) Одредбата од став (3) на овој член се однесува и 
на стекнување и отуѓување на финансиски инструменти 
од страна на брачен или вонбрачен другар, дете, посво-
еник, посвоител, родител и друго лице кое со членот на 
управниот односно надзорниот одбор или вработениот 
во депозитарот живее во заедница, како и на стекнување 
и отуѓување од страна на правно лице во кое овие лица 
имаат мнозински удел. 

(5) Членовите на органот на управување и на надзор 
и вработените во депозитарот не смеат да бидат членови 
на управен, односно надзорен одобор или одбор на ди-
ректори во инвестициско друштво.  
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Објава на податоци за нематеријализирани хартии 
од вредност 

 
Член 310 

(1) Овластениот депозитар е должен на својата инте-
ренет страница да објави и дневно да ги обновува пода-
тоците за: 

a) издавањето, замената и бришењето на нематерија-
лизираните хартии од вредност во регистарот на нема-
теријализирани хартии од вредност; 

б) сите нематеријализирани хартии од вредност за-
пишани во регистарот на нематеријализирани хартии од 
вредност; 

в) корпоративни активности кои се вршат преку ов-
ластениот депозитар;  

г) идентитетот на имателите на први десет сметки на 
кои се евидентирани најголемата количина на било која 
хартија од вредност и податоци за количината на харти-
ите од вредност на тие сметки (во апсолутни и релатив-
ни показатели). 

(2) Комисијата со Правилник поблиску ги пропишу-
ва податоците од став (1) на овој член.  

 
Статут, Правила и Упатства 

 
Член 311 

(1) Депозитарот е должен да донесе статут, правила 
(во понатамошниот текст: Правила на депозитарот) и да 
донесе и спроведе мерки (Упатства на депозитарот) со 
кои мора детално да се одреди начинот на извршување 
на работите од член 288 од овој Закон, а посебно:   

1) одредби за членките;  
2) одредби за водењето на регистрите за нематерија-

лизирани хартии од вредност и финансиски инстру-
менти; 

3) одредби за порамнување и утврдување и нетргов-
ски преноси; 

4) одредби за прифаќање и неотповикливост на на-
логот за пренос во согласност со одредбите од законот;  

5) одредби за постапките во врска со резервација на 
акциите кои се поврзани со понуда за преземање во сог-
ласност со одредбите од законот со кои се уредуваат ус-
ловите и постапките за преземање на акционерски 
друштва; 

6) одредби за депонирање на хартии од вредност на 
издавачи од друга држава; 

7) одредби за покренување на дисциплински поста-
пки против членките/учесници и лица вработени во ис-
тите кои постапуваат спротивно на одредбите од овој 
Закон; 

8) процедури за решавање на спорови;  
9) одредби за формирање на гарантниот фонд и ко-

ристење на средствата од гарантниот фонд; 
(2) Овластениот депозитар е должен да поднесе ба-

рање до Комисијата за добивање на одобрение на пра-
вилата од став (1) на овој член, статутот на овластениот 
депозитор, како и сите нивни измени и дополнувања. 

(3) Комисијата одлучува по барањето од став (2) на 
овој член во рок од 30 дена од денот на комплетирање 
на барањето. 

(4) Доколку врз основа на доставените податоци и 
информации, Комисијата утврди дека правилата од став 
(1) на овој член и статутот не се во согласност со одред-
бите од овој закон, Комисијата ќе донесе решение за од-
бивање на барањето за добивање одобрение. 

(5) Овластениот депозитар е должен пред доставува-
ње на барањето од став (2) на овој член да направи јавно 
советување за содржината на правилата со сите заинте-
ресирани страни преку неговата интернет страница. 

(6) Одобрените акти од став (1) на овој член депози-
тарот е должен да ги објави на својата интернет страни-
ца и за донесувањето или измената на истите да ги из-
вести своите членки најмалку седум дена пред почеток 
на нивната примена. 

(7) Одобрените акти од став (1) на овој член се об-
врзувачки за членките на овластениот депозитар. 

 
Надоместок за услугите на овластениот депозитар 

 
Член 312 

(1) За услугите на депозитарот се плаќа надоместок 
согласно тарифникот кој го утврдува овластениот депо-
зитар. 

(2) Овластениот депозитар е должен да го  донесе та-
рифникот од став (1) на овој член водејќи се од еднаква-
та положба на сите корисници на неговите услуги и по 
разумни комерцијални услови. 

(3) Овластениот депозитар е должен да поднесе ба-
рање до Комисијата за добивање на одобрение на тари-
фник за услугите и сите негови измени и дополнувања. 

(4) Комисијата одлучува по барањето од став (3) на 
овој член во рок од 30 дена од денот на комплетирање 
на барањето. 

(5) Доколку врз основа на доставените податоци и 
информации, Комисијата утврди дека не се исполнети 
условите од став (1) и (2) на овој член, Комисијата ќе 
донесе решение со кое  ќе го одбие барањето од став (3) 
на овој член. 

(6) Пред поднесување на барањето за добивање 
одобрение на актот за утврдување на надоместоците за 
услугите на овластениот депозитар, депозитарот  е дол-
жен да спроведе јавно советување со сите заинтересира-
ни страни преку неговата веб-страница. 

(7) Овластениот депозитар е должен одобрениот та-
рифник да го објави на својата веб-страница и за него-
вото донесување, изменување или дополнување да ги 
извести корисниците на услугите на депозитарот преку 
својата веб-страница најмалку седум дена пред почеток 
на неговата примена. 

 
Член 313 

Овластениот депозитар треба да има транспарентни 
правила за постапување по жалби и по поплаки од член-
ките/учесниците и од останатите корисници на неговите 
услуги.  

 
Конечност на трансакциите и порамнување  

на паричните средства 
 

Член 314 
(1) Овластениот депозитар за секој систем за утврду-

вање и/или порамнување со кој управува ќе го дефинира 
моментот на внес и на неотповикливост на налозите во 
тој систем за утврдување и/или порамнување согласно 
овој Закон. 

(2) Овластениот депозитар јавно ќе ги објави прави-
лата со кои се регулира  конечноста на трансакциите со 
хартии од вредност и парични средства за секој систем 
за утврдување и/или порамнување со кој управува. 

(3) Овластениот депозитар ќе ги преземе сите разум-
ни мерки согласно правилата од став (2) на овој член со 
цел да се  обезбеди постигнување на конечност на пре-
носот на хартии од вредност и парични средства во ре-
ално време или во текот на денот, но најдоцна до крајот 
на работниот ден на предвидениот датум на порамну-
вање. 

(4) Сите трансакции со хартии од вредност за кои се 
уплатени парични средства помеѓу директните учесни-
ци во систем за утврдување и/или порамнување со кој 
управува овластениот депозитар и оние кои се порамне-
ти во тој систем се порамнуваат по принципот испорака 
наспроти плаќање. 
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(5) Овластениот депозитар ги порамнува готовин-
ските плаќања за трансакциите во системот за утврдува-
ње и/или порамнување со кој управува преку сметка от-
ворена во Народната банка. 

 
Давање и одземање на одобрение за работа 
Давање одобрение за работа на депозитарот 

 
Член 315 

(1) Барање за издавање на одобрение за работа под-
несуваат основачите на овластениот депозитар. 

(2) Барање за издавање одобрение за работа за из-
вршување на функциите и услугите од член 288 на овој 
закон, може да побара и веќе основано акционерско 
друштво, при што барање за одобрение за работа подне-
сува органот на управување на друштвото. 

(3) Друштвото од став (2) на овој член мора да добие 
одобрение за работа пред уписот на промената на деј-
носта во централен регистар. 

(4) Во барањето за издавање на одобрение од став (1) 
и (2) на овој член покрај функциите од член 288 став (1) 
на овој закон мора да биде назначено која услуга од член 
288 став (2) на овој закон овластениот депозитар има на-
мера да ја врши и за кои видови на финансиски инстру-
менти. 

(5) Овластениот депозитар е должен, пред почеток 
на управување со системот за порамнување и/или ут-
врдување на трансакции со финансиски инструменти 
кои не се содржани во веќе издаденото одобрение за ра-
бота, да побара од Комисијата проширување на одобре-
нието за работа. 

(6) Содржината на барањето за издавање на одобре-
ние за работа и проширување на одобрението за работа 
и потребната документација која се доставува кон бара-
њето, Комисијата ја пропишува со Правилник. 

 
Одлучување на Комисијата во врска со одобрението 

за работа 
 

Член 316 
(1) Комисијата може истовремено да одлучува за: 
а) Барање на овластениот депозитар за издавање 

одобрение за работа за извршување на дејностите од 
член 288 од овој закон; 

б) Барање за издавање на одобрение за стекнување 
квалификувано учество во депозитарот; 

в) Барање за издавање одобрение на член на органот 
на управување и на органот на надзор на депозитарот. 

(2) Комисијата донесува решение за давање одобре-
ние за работење на овластен депозитар во рок од шест 
месеци од денот на доставување на комплетното ба-
рање.  

(3) Комисијата ќе даде одобрение за работа на овлас-
тениот депозитар за извршување на дејностите од член 
288 на овој закон ако се исполнети следните услови: 

1) ако е основан согласно член 287 од овој закон; 
2) ако почетниот капитал ги задоволува условите од 

член 290 на овој закон; 
3) ако членовите на органот на управување и на над-

зор ги исполнуваат условите од член 293 на овој закон; 
4) ако се исполнети условите од член 294 на овој за-

кон; 
5) ако ги исполнува обврските од член 295 до член 

299 на овој закон; 
6) ако ги исполнува условите за оператор на фондот 

за обесштетување на инвеститори од Глава III на овој 
закон; 

7) ако системот на порамнување односно утврдува-
ње со кој депозитарот има намера да управува ги испол-
нува условите од член 278 на овој закон и соодветните 
подзаконски акти. 

(4) Во одобрението за работа од став (3) на овој член 
треба да бидат наведени видовите на финансиски 
инструменти на кои се однесува одобрението за работа. 

(5) Одобрението за работа се издава на неопределено 
време, не може да се пренесе на друго лице и не се од-
несува на правниот следбеник на овластениот депози-
тар. 

(6) Овластениот депозитар е должен да ги исполнува 
условите под кои е издадено одобрението за работа. 

(7) Комисијата донесува решение за одбивање на ба-
рањето за издавање одобрение за работење на овластен 
депозитар кога ќе утврди дека: 

a) најмалку еден од условите за издавање на одобре-
ние од став (3) на овој член не е исполнет; 

б) податоците во барањето се неточни, доведуваат во 
заблуда или недостасуваат важни податоци;  

в) членовите на органот на управување и органот на 
надзор  немаат доволно добра репутација, не поседуваат 
доволно знаење, вештини и искуство или може да прет-
ставуваат закана за доброто и одговорно управување со 
овластениот депозитар; 

г) сопственичката структура на подносителот на ба-
рањето за издавање одобрение за работа, вклучувајќи ги 
и блиските соработници со лицата кои поседуваат ква-
лификувано учество, оневозможува извршување ефика-
сен надзор на овластениот депозитар. 

 
Проширување на одобрението за работа и пренос на 

активности на трети лица 
 

Член 317 
(1)  По издавање на одобрението за работа од член 

316 од овој закон, доколку овластениот депозитар има 
намера да извршува други главни функции и/или по-
мошни услуги или пак да го пренесе извршувањето на 
главните функции или на помошните услуги на трети 
лица мора да добие одобрение од Комисијата. 

(2) Барањето од став (1) на овој член се однесува на: 
- други главни функции кои не се опфатени со ини-

цијалното одобрение за работа, 
- помошни услуги кои не се опфатени со иницијал-

ното одобрение за работа, 
- управување со друг систем за утврдување и/или по-

рамнување, 
- утврдување и/или порамнување целосно или де-

лумно на готовинската страна на системот за утврдува-
ње и/или порамнување со кој управува во книгите на 
друг агент за утврдување и/или порамнување и 

- воспоставување на интероперабилно поврзување 
со друг овластен депозитар. 

(3) Одредбите од членовите 316 и 331 од овој закон 
соодветно се применуваат и на проширување на одобре-
нието за работа, како и на пренесувањето на активности 
на трети лица.  

(4) Барањето од став (1) го поднесува органот на уп-
равување на овластениот депозитар. 

(5) Комисијата одлучува по барањето од став (1) на 
овој член во рок од 60 дена од поднесено комплетно ба-
рање. 

(6) При постапување по барањето од став (1) на овој 
член, а доколку е поднесено барање за воспоставување 
на интероперабилно поврзување со друг депозитар, Ко-
мисијата по потреба може да соработува со надлежен 
регулаторен орган во земјата каде истиот е лиценциран. 

(7) Комисијата може да го одбие барањето од став 
(1) доколку утврди дека со истото може да биде загро-
зено уредното и непречено функционирање на финан-
сиските пазари или пак да предизвика системски ризик. 

(8) Доколку поврзувањето со странски депозитар е 
прекинато овластениот депозитар веднаш за тоа ја из-
вестува Комисијата. 
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Пренос на активности на трети лица 
 

Член 318 
(1) Кога овластениот депозитар го пренесува из-

вршувањето на главните функции или на помошните ус-
луги на трети лица, тоа не смее да: 

1) го загрозува резервирањето и спроведувањето на 
порамнувањето и/или утврдување на начин пропишан 
со овој закон и прописите донесени врз основа на овој 
закон, или 

2) ги промени условите под кои е издадено одобре-
нието за работа на овластениот депозитар, или 

3) ги промени условите под кои овластениот депози-
тар ги води регистрите и управува со системот за порам-
нување и/или утврдување, или  

4) ги оневозможи надзорните активности на Коми-
сијата или контролата која ја врши овластениот депози-
тар во врска со управување на ризиците кои потекнуваат 
од неговото работење, или 

5) го оневозможи директниот пристап до информа-
циите од страна на овластениот депозитар, или  

6) го оневозможи овластениот депозитар да го про-
ценува квалитетот на услугите кои ги дава третото лице, 
како и организационата и капиталната адекватност на 
третото лице.  

(2) Кога овластениот депозитар го пренесува из-
вршувањето на главните функции или на помошните ус-
луги на трети лица кои се значајни за неговото рабо-
тење, должно е:   

1) тие услуги да ги вклучи во системот на внатрешна 
контрола;  

2) органот на управување на овластениот депозитар 
редовно да го преиспитува извршувањето на услугите 
од страна на третите лица.  

 
Членки на овластениот депозитар 

 
Видови членки 

 
Член 319 

(1) Членки на овластениот депозитар може да бидат 
лица кои се членки на регулираниот пазар, МПТ и ОПТ, 
друштва за управување со отворени и затворени инвес-
тициски фондови, издавачите на нематеријализираните 
хартии од вредност и други лица кои ги исполнуваат ус-
ловите за членство. 

(2) Членки на депозитарот се: 
А) членки корисници на услугите за чување (членки 

на регистарот); 
Б) членки учесници во системот за утврдување и/или 

порамнување (членки учесници); 
(3) Членка на регистарот е членка на која овластени-

от депозитар ѝ овозможува употреба на информатички-
от систем за водење на сметките на нематеријализира-
ните хартии од вредност, на начин и во постапка пред-
видени со правилата на Овластениот депозитар од член 
311 став (1) од овој Закон.  

(4) Членка учесник е членка која ги користи систе-
мите за утврдување и/или порамнување на траснакции 
реализирани на регулиран пазар, МПТ, ОПТ и надвор од 
регулиран пазар и МПТ и ОПТ. 

(5) Овластениот депозитар е должен да донесе тран-
спарентни правила за членство кои се темелат на 
единствени и објективни критериуми, а особено прави-
ла за примање во членство, престанок на членство, ус-
лови за членство, како и правата и обврските на членки. 

(6) Овластениот депозитар може со своите правила 
да пропише и други видови членство освен оние од став 
(2) на овој член. 

(7) Овластениот депозитар е должен до Комисијата 
да доставува известувања за секоја нова членка или за 
престанок на членство, со прилог ажуриран список на 
сите членки веднаш и без одлагање. 

Надзор на овластениот депозитар врз членките 
 

Член 320 
(1) Овластениот депозитар е должен да пропише и 

примени мерки и постапки со кои ќе врши надзор над  
исполнувањето на условите за членство од страна на 
членките. 

(2) Овластениот депозитар е должен до Комисијата, 
пазарниот оператор и/или операторот на МПТ и ОПТ 
без одлагање да достави известување за секое неиспол-
нување на обврските на членките кои учествуваат во ут-
врдување и/или порамнување на трансакциите на регу-
лиран пазар и/или МПТ и ОПТ кое резултира со суспен-
дитрање на таа членка и за секое потешко прекршување 
на правилата на депозитарот од страна на членките. 

 
Имот на членките 

 
Член 321 

Финансиските инструменти и паричните средства на 
клиентите и членките на депозитарот не влегуваат во 
имотот, ниту во стечајната или ликвидационата маса на 
депозитарот и не можат да бидат предмет на постапка 
на присилна наплата и постапка на извршување која се 
спроведува спрема депозитарот. 

 
Примена на одредби 

 
Член 322 

Во поглед на постапката за инсолвентност на член-
ката/учесник и правните последици од инсолвентноста, 
се применуваат одредбите од оваа Глава Подглава 1 од 
овој закон со која се уредува конечноста на порамнува-
њето на финансиски инструменти и со прописите со кој 
се уредува конечноста на порамнувањето во платните 
системи. 

 
Гарантен фонд 

 
Член 323 

(1) Овластениот депозитар формира гарантен фонд. 
(2) Гарантниот фонд го сочинуваат задолжителните 

уплати на членките на депозитарот кои ги користат ус-
лугите на порамнување и/или утврдување на трансак-
ции. 

(3) Средствата на гарантниот фонд се користат 
единствено за намирување на обврските на членките на 
депозитарот, кога нема доволно парични средства за по-
рамнување на трговските трансакции со хартии од вред-
ност. 

(4) Депозитарот со правила го уредува начинот и ви-
сината на уплатите од ставот (2) на овој член и користе-
њето на средствата од гарантниот фонд. 

 
Регистрирање на потврда за депонирани хартии од 

вредност како нематеријализирана хартија  
од вредност 

 
Член 324 

(1) Потврда за депонирани хартии од вредност се ре-
гистрира како нематеријализирана хартија од вредност. 

(2) За регистрирање на потврдата за депонирани хар-
тии од вредност треба да бидат исполнети следните ус-
лови: 

1) Основната хартија од вредност да e: 
- издадена како нематеријализирана хартија од вред-

ност запишана во соодветен регистар на нематеријали-
зирани хартии од вредност или 

- на збирна сметка во тој овластен депозитар.  
2) Издавачот на потврдите за депонирани хартии од 

вредност треба да обезбеди доказ дека над хартиите од 
вредност од точка 1) од овој став е запишана забрана за 
располагање. 
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(3) Овластениот депозитар е должен да го провери 
исполнувањето на условите од став (2) на овој член пред 
да ги регистрира депонираните хартии од вредност. 

 
Услови за поврзување на овластениот депозитар 

 
Поврзување на депозитари 

 
Член 325 

(1) Овластениот депозитар со седиште во Република 
Северна Македонија може да се поврзе со друг депози-
тар кој има добиено соодветна дозвола за работа од над-
лежен регулаторен орган. 

(2) Пред да се воспостави поврзување меѓу депози-
тарите од став (1) на овој член но и по воставување на 
поврзувањето и во текот на целото времетраење на пов-
рзувањето, сите овластени депозитари ќе ги идентифи-
куваат, проценуваат и управуваат сите потенцијални из-
вори на ризик кои настануваат од поврзување, а се од-
несуваат на депозитарите, но и за членките на депозита-
рите. За настанaтите ризици поврзаните депозитари ќе 
преземаат соодветни мерки со цел истите да ги намалат. 

(3) Овластениот депозитар може да се поврзе со 
друг депозитар индиректно преку посредник кој ќе ги 
идентификува, проценува и управува дополнителните 
извори на ризик кои настануваат од индиректното пов-
рзување или од посредникот.  За настанaтите ризици 
поврзаните депозитари ќе преземаат соодветни мерки 
со цел истите да ги намалат истите. 

(4) Овластениот депозитар кој има намера да се пов-
рзе со друг депозитар согласно став (1) и став (3) на овој 
член поднесува барање за добивање одобрение за пов-
рзување до Комисијата согласно одредбите од член 317 
од овој закон. 

(5) Депозитарите кои имаат намера да се поврзат за 
тоа треба да склучат соодветен договор со кој ќе се про-
пишат правата и обврските од поврзувањето и кога е 
потребно правата и обврските на членките кои ќе про-
излезат од поврзувањето. Во договорт соодветно ќе би-
де наведено и законодавството кое е надлежно за секој 
аспект од поврзувањето.  

(6) Поврзаните депозитари треба да имаат сеопфат-
ни процедури за усогласување со цел да обезбеди точ-
ност на своите евиденции. 

(7) Поврзувањето помеѓу депозитарите ќе овозможи 
утврдувањето и порамнувањето да биде на основа на ис-
порака наспроти плаќање на трансакциите помеѓу член-
ките на поврзаните депозитари.  

(8) Интероперабилниот систем за утврдување и/или 
порамнување на хартии од вредност и депозитарите кои 
користат заедничка инфраструктура за порамнување 
воспоставуваат идентични моменти на: 

- внес на налозите во системот и 
- неотповикливост на налозите за пренос. 
(9) Системите за порамнување и депозитарите од  

став  (8) на овој член треба да користат идентични пра-
вила за моментот на коне ност за преносот на хартии од 
вредност и пари. 

(10) Комисијата со Правилник ја пропишува по-
стапката за издавање одобрение од став (4) на овој член, 
соджината на договорот од став (5) на овој член и про-
цедурите за усогласување од став (6) на овој член. 

 
Стандардно поврзување 

 
Член 326 

Овластениот депозитар може да стане член на друг 
депозитар и да воспостави стандардно поврзување со 
тој депозитар во согласност со одредбите од член 317 од 
овој закон. 

Прилагодено поврзување 
 

Член 327 
(1) Овластениот депозитар може да побара од друг 

депозитар да воспостави прилагодено поврзување со 
другиот депозитар без да стане членка.  

(2) Поврзувањето од став (1)  на овој член не може 
да биде одбиено доколку некои од депозитарите поради 
поврзувањето би изгубиле пазарно учество. 

 
Барање за поврзување 

 
Член 328 

(1) Овластениот депозитар поднесува барање за до-
бивање одобрение за членство во друг депозитар соглас-
но членовите  326 и 327 од овој закон. 

(2) Комисијата може да го одбие барањето од став 
(2) на овој член доколку утврди дека членството на ов-
ластениот депозитар ќе го загрози уредното функциони-
рање на финансиските пазари или би предизвикало сис-
темски ризик. 

(3) Комисијата со Правилник ја пропишува поста-
пката за издавање одобрение од став (2) на овој член и 
поблиску ги пропишува причините за одбивање на да-
вање одобрение од став (3) на овој член. 

(4) При постапување по барањето од став (1) на овој 
член, Комисијата по потреба може да соработува со над-
лежен регулаторен орган во земјата каде овластениот 
депозитар е лиценциран. 

 
Надзор над овластениот депозитар 

 
Надлежност на Комисијата 

 
Член 329 

(1) Комисијата е надлежна за надзор над овластени-
от депозитар во однос на сите дејности и работи кои 
депозитарот ги врши. На спроведување на надзорот на 
депозитарот соодветно се применуваат одредбитеза 
надзор  од членовите  455 до 468 на овој закон. 

(2) За потребите на надзорот, Комисијата може да 
побара известувања и податоци од следните лица и да 
изврши надзор на нивното работење: 

а) лица кои се во тесна поврзаност со депозитарот; 
б) лица на кои депозитарот им го пренел извршува-

њето на одредени активности;  
в) имателите на квалификувано учество во депозита-

рот. 
(3) За цели на надзорот од став (1) на овој член, Ко-

мисијата  соработува со Народна банка која врши над-
зор над извршувањето на порамнувањето на паричната 
страна на трансакциите од системот за утврдување и 
или порамнување на хартии од вредност со кој управува 
овластен депозитар. 

 
Член 330 

(1) Комисијата врши надзор над овластениот депо-
зитар и над другата договорна страна со: 

1) прибирање на документација и проверка на ин-
формациите и известувањата кои овластениот депози-
тар или друго лице мораат да ги доставуваат во соглас-
ност со одредбите од овој или друг закон; 

2) вршење на надзор на работењето на депозитарот 
и лицата од член 329 став (2) од овој закон; 

3) изрекување на надзорни мерки. 
(2) При вршење на надзорот од став (1) на овој член 

Комисијата особено: 
- ги проверува организациските барања, стратеги-

јата, политиките, постапките и мерките кои овластениот 
депозитар и другата договорна страна ги имаат вос-
поставено со цел да го усогласат своето работење со од-
редбите од овој закон и 
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- ја проверува и проценува финансиската стабилност 
и положба на овластениот депозитар и над другата до-
говорна страна, ризиците на кои се изложени или би мо-
жат да бидат изложени во текот на своетот работење ка-
ко и ризиците кои  овластениот депозитар и другата до-
говорна страна може да ги имаат врз финансиската ста-
билност земајќи ги во предвид карактеристиките, опсе-
гот и сложеноста на нивното работење, 

- ја проверува примената на меѓународните стандар-
ди во работењето на овластениот депозитар и на другата 
договорна страна. 

(3) Комисијата може на депозитарот и на другата до-
говорна страна, како и на членовите на нивните органи 
на управување и органи на надзор да им ги изрече след-
ните надзорни мерки: 

1) препорака; 
2) опомена, вклучувајќи и јавна опомена; 
3) да му наложи отстранување на утврдени незако-

нитости и неправилности што може да вклучи барање за 
промена или дополнување на правилата на депозитарот; 

4) привремена забрана за извршување на одредени 
функции/услуги, односно на физичко или правно лице 
забрана за вршење на дејност; 

5) целосно или делумно одземање на одобрението за 
работа,  

6) други сразмерни мерки, кои се потребни за усог-
ласување на работењето на субјектот со одредбите од 
овој закон, подзаконските акти донесени врз овој закон 
и други релевантни прописи. 

(4) Комисијата во случај на целосно или делумно од-
земање на одобрението за работа, може да му дозволи 
на овластениот депозитар да ги продолжи активностите 
сè додека Комисијата не издаде одобрение за работа на 
друго правно лице. 

(5) Одземањето на одобрението за работа на овлас-
тениот депозитар не влијае на правата и обврските на 
овластениот депозитар кои произлегуваат од склучени 
правни работи со трети лица. 

 
Одземање на одобрението за работа 

 
Член 331 

(1) Комисијата го одзема одобрението за работа на 
овластениот депозитар ако: 

а) престане да ги исполнува условите под кои одоб-
рението е издадено; 

б) сериозно и системски ги крши одредбите од овој за-
кон и правилниците донесени врз основа на овој закон; 

в) одобрението е издадено врз основа на невистини-
ти податоци; 

г) не постапи во согласност со решението на Коми-
сијата за отстранување на неправилности и незакони-
тости од член 330 од овој закон;  

д) не започне да ги извршува дејностите за кои има 
добиено одобрение во рок од една година од денот на 
издавање на одобрението за работа; 

ѓ) не ги врши дејностите за кои е издадено одобре-
нието за работа подолго од 6 месеци;  

е) на барање на овластениот депозитар, во моментот 
на достава на решението за одземање на одобрението за 
работа од страна на Комисијата; 

ж) на денот на отварање на стечајна постапка, однос-
но ликвидационата постапка. 

(2) Овластениот депозитар на кој Комисијата со ре-
шение го  одзела одобрението за работа и сите лица пов-
рзани со него, не можат да поднесат ново барање за до-
бивање на одобрение за работа  во рок 12  месеци  од 
денот на одземањето. 

Член 332 
Одредбите од членовите 329 до 331 од овој закон се 

применуваат на надзор над операторот на регистарот на 
финансиски инструменти и оператор на системот за ут-
врдување и/или порамнување  кога работите на управу-
вање со регистарот и системот за  утврдување и/или по-
рамнување  не ги врши овластен депозитар. 

 
ГЛАВА IX 

 
САНАЦИЈА НА ОВЛАСТЕН ДЕПОЗИТАР 

 
Примена на одредби 

 
Член 333 

(1) Одредбите од оваа Глава се однесуваат на овлас-
тени депозитари од  Глава VIII од овој закон.   

(2) На стечајна постапка над овластен депозитар со 
седиште во Република Северна Македонија се примену-
ваат одредбите од прописите од областа на инсолвен-
тноста (стечајот), освен ако со овој закон поинаку не е 
пропишано. 

 
ПОДГЛАВА I 

 
Закрепнување на овластениот депозитар 

 
План за закрепнување 

 
Член 334 

(1) Заради обезбедување на континуитет на главните 
функции, овластениот депозитар изработува  план за 
закрепнување. 

(2) Овластениот депозитар врши преглед и ажурира-
ње на планот за закрепнување еднаш годишно, како и по 
секоја промена на деловната или финансиската ситуаци-
ја на овластениот депозитар или на правната и органи-
зациската структура на овластениот депозитар или 
членките на групата чиј дел е овластениот депозитар, за 
која се изработува план за закрепнување, а која промена 
може значително да влијае на самиот план за закрепну-
вање или да создаде потреба за негово менување. 

(3) Планот за закрепнување на овластениот депози-
тар ги содржи најмалку следниве елементи: 

1) Резиме на планот кој овозможува преглед на пла-
нот и на неговата имплементација; 

2) Идентификација на клучните операции на овлас-
тениот депозитар, стрес сценарија и настани заради кои 
се активира план за закрепнување и опис на алатките за 
закрепнување кои ќе се користат од страна на овласте-
ниот депозитар; 

3) Информација околу проценката на влијанието на 
планот за закрепнување на засегнатите страни на кои 
овој план би можел да влијае; 

4) Проценка од страна на овластениот депозитар на 
спроведливоста  на планот за закрепнување  кој ги зема 
предвид можните правни ограничувања согласно закон. 

(4) Овластениот депозитар го доставува планот за 
закрепнување и секоја измена на планот до Комисијата 
на разгледување. 

(5), Комисијата го разгледува планот за закрепнува-
ње во рок од шест месеци и притоа ги зема предвид 
структурата на капиталот  и структурата на вложувања 
на овластениот депозитар. 

(6) Доколку при разгледување на планот за закреп-
нување на овластениот депозитар, Комисијата процени 
дека мерките предвидени во планот не се доволни за 
обезбедување на главните функции на овластениот 
депозитар, може да му наложи на депозитарот во рок од 
два месеца да направи измени на планот за закрепну-
вање. 



20 март 2024  Бр. 66 - Стр. 179 
 
 

(7) Пред да му наложи на депозитарот доставување 
на изменет план за закрепнување, Комисијата треба да 
му овозможи на депозитарот да даде образложение за 
предложените мерки во планот. 

(8) Доколку овластениот депозитар не ги направи из-
мените од став (3) на овој член во утврдениот рок или 
доколку мерките во изменетиот план не се доволни за 
обезбедување на главните функции на овластениот 
депозитар, Комисијата може да му наложи на депозита-
рот: 

а. да го намали профилот на ризик на овластениот 
депозитар; 

б. да овозможи навремени мерки за докапитализа-
ција; 

в. да ја преиспита деловната политика за финансира-
ње на овластениот депозитар; 

г.  да направи промени во деловната политика за фи-
нансирање со цел да го обезбеди континуитет во врше-
њето на суштинските функции; 

д. да направи промени во управувачката структура 
на овластениот депозитар. 

(9) Комисијата со Правилник поблиску ја пропишу-
ва содржината на планот за закрепнување. 

 
Услови и мерки за рана интервенција 

 
Член 335 

(1) Комисијата може на овластениот депозитар неза-
висно од надзорните мерки согласно член 330 од овој 
закон кои ги изрекува согласно овој закон да наложи 
мерка за рана интервенција на овој член, доколку е ис-
полнет било кој од следните услови: 

1) ако овластениот депозитар во своето работење со 
сторување или несторување постапило спротивно на 
овој закон или на други релевантни прописи кои се од-
несуваат на работата на овластениот депозитар, при што 
се доведува во прашање вршењето на главните фун-
кции, 

2) ако во согласност со податоците со кои располага 
Комисијата може оправдано да се очекува дека во блис-
ка иднина ќе дојде до прекршување на одредбите од овој 
закон или други релевантни прописи со кои се уредува 
работењето на овластениот депозитар, при што се дове-
дува во прашање вршењето на главните функции. 

(2) Комисијата ќе утврди дека настапиле околности-
те од став (1) точка 2) на овој член меѓу останатото и во 
случај на сериозно влошување на финансиското работе-
ње на овластениот депозитар, а на кој упатуваат следни-
те околности: 

1) нарушена ликвидност на овластениот депозитар, 
2) пад на висината на капиталот, 
3) зголемена концентрација на изложеност. 
(3) Кога Комисијата ќе утврди дека настапиле некои 

од околностите од став (1) на овој член на овластениот 
депозитар може на органите на овластениот депозитар 
да им изрече една од следните мерки за рана интер-
венција: 

1) спроведување на една или повеќе мерки од планот 
за закрепнување, 

2) измена на планот за закрепнување и доставување 
на изменетиот план за закрепнување ако околностите на 
кои се темели планот се изменети, 

3)  детално разгледување на финансиската состојба 
и изработка на план со активности за решавање на ут-
врдените слабости како и временска рамка за негово 
спроведување, 

4) да наложи свикување на собрание на акционери 
или сама да свика собрание на акционери со дневен ред 
кој во двата случаи го одредува Комисијата,  

5) да побара разрешување на еден или повеќе члено-
ви на органот на управување, на органот на надзор или 
на високото раководство доколку утврди дека истите не 
се соодветни да ја извршуваат својата должност,   

6) да му наложи изработка на план за преговори за 
реструктуирање на долгот на овластениот депозитар со 
поединечни или сите доверители во согласност со пла-
нот за закрепнување доколку тоа е применливо, 

7) да му наложи промена на правната или оператив-
ната структура на овалстениот депозитар, 

8) да му наложи доставување на сите потребни пода-
тоци со цел да се надополни планот за санација и да се 
подготви овластениот депозитар за можна санација и за 
вреднување на имотот и на обврските на овластениот 
депозитар во согласност со Правилникот од став (6) на 
овој член.   

(4) Освен мерките од став (3) на овој член Комисија-
та може на овластениот депозитар да му изрече било ко-
ја надзорна мерка предвидена со овој закон, како мерка 
за рана интервенција. 

(5) На постапката за изрекување на мерка за рана ин-
тервенција  не се применуваат одредбите за изрекување 
на надзорни мерки спрема овластен депозитар во сог-
ласност со овој закон.  

(6) Комисијата поблиску го пропишува начинот на 
вреднување на имотот и обврските на овластениот депо-
зитар кој ги исполнува условите за санација од член 336 
од овој закон. 

 
ПОДГЛАВА II 

 
Услови за санација и стечај 

 
Член 336 

(1) Стечајна постапка над овластен депозитар врз ос-
нова на предлог за отварање на стечајна постапка кој го 
поднела Комисијата, може да се отвори само доколку се 
утврди постоење на некој од следните услови: 

1) доколку имотот е помал од неговите обврски или 
постојат објективни околности врз основа на кои може 
да се утврди дека имотот наскоро ќе биде помал од  об-
врските 

2) доколку овластениот депозитар не е во можност 
да ги подмири своите доспеани долгови или други об-
врски или постојат објективни околности врз основа на 
кои може да се утврди дека овластениот депозитар нас-
коро нема да може да ги подмири. 

(2) Санација над овластен депозитар  може да се 
спроведе доколку се утврди постоење на некој од след-
ните услови: 

1) овластениот депозитар пропаѓа или е веројатно 
дека ќе пропадне; 

2) преземањето на  мерките од планот за закрепнува-
ње или мерките на надзор вклучувајќи ги и мерките за 
рана интервенција или отпис или конверзија на релеван-
тните инструменти на капиталот како и други мерки на 
приватниот сектор не би спречиле пропаѓање на овал-
стениот ддепозитар во разумен временски период и 

3) со планот за санација е предвидено дека санација-
та е неопходна за заштита на јавниот интерес. 

(3) Претходно донесување на мерки за рана интер-
венција согласно член 335 од овој Закон не е услов за 
преземање на мерки за санација.  

(4) За потребите на став (2) точка 1) се смета дека 
овластен депозитар ќе пропадне или веројатно ќе про-
падне доколку постојат една или повеќе од следните 
околности: 

- постојат објективни елементи врз основа на кои мо-
же да се утврди дека овластениот депозитар не ги испол-
нува или наскоро нема да исполнува некој од условите 
за добивање на одобрението за работа од Комисијата, 
вклучувајќи ги, но не и ограничувајќи се на загубите кои 
депозитарот ги претрпел или ќе ги претрпи, а со кој ќе 
се истроши значаен износ од или целиот негов капитал  
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- имотот на овластениот депозитар е помал од него-
вите обврски или постојат објективни околности врз ос-
нова на кои може да се утврди дека имотот наскоро ќе 
биде помал од  обврските и 

- овластениот депозитар не е во можност да ги под-
мири своите доспеани долгови или други обврски или 
постојат објективни околности врз основа на кои може 
да се утврди дека овластениот депозитар наскоро нема 
да може да ги подмири. 

- нужна е вонредна јавна финансиска поддршка 
предвидена со закон.  

(5) За потребите на став (2) точка 3) на овој член се 
смета дека санацијата е од јавен интерес доколку е пот-
ребна за постигнување на еден или повеќе цели на сана-
цијата од член 339 од овој закон и доколку е соодветна 
на нив и доколку со ликвидацијата на овластениот депо-
зитар во редовна постапка во случај на негова инсолвен-
тност не би се постигнале тие цели на санацијата во ед-
наква мерка.  

(6) За потребите на став (4) точка 4) потребна е вон-
редна јавна финансиска поддршка, освен ако кога би се 
отстранила сериозната пречка во економијата и би се 
одржала финансиската стабилност таа вонредна јавна 
финансиска поддршка се дава во некои од следните 
форми: 

1) државна гаранција за новоиздадени обврски на  
овластениот депозитар или 

2) вложувања во капиталот на овластениот депози-
тар или купување на инструменти на капиталот по па-
зарни цени и услови, ако за време на одобрувањето на 
вонредната јавна финансиска поддршка не постојат 
околностите утврдени во  став (4) точки 1), 2) и 3) на 
овој член ниту околности за намалување на вредноста 
на капиталот.  

(7) Вонредна јавна финансиска поддршка од став (4) 
точка 4) на овој член мора да ги исполнува следните ус-
лови: 

1) се однесува на поддршка на солвентноста на ов-
ластениот депозитар одобрена во согласност со закони-
те кои ја регуираат државната помош, 

2) преземените мерки се од привремен карактер и со-
одветни за отстранување на последиците од сериозно 
финансиско пореметување и 

3) преземените мерки не се користат за покривање 
на  загубите кои овластениот депозитар ги остварил или 
е веројатно дека наскоро ќе ги оствари.  

(8) Вонредната јавна финансиска поддршка од став 
(4) точка 4) на овој член која се дава во облик на вложу-
вања во капиталот на овластениот депозитар или купу-
вање на инструменти на капиталот се однесува на вло-
жувања потребни заради надополнување на недостато-
кот од капитал утврден во проценките кои ги спровела 
Комисијата.  

(9) Предлог за отварање на стечајна постапка над ов-
ластен депозитар може да поднесе само Комисијата ка-
ко санациско тело од причини наведени во овој член ако 
со донесениот санациски план е утврдено дека санаци-
јата не е нужна од јавен интерес и ако со санацискиот 
план е предвидено дека овластениот депозитар нема да 
биде саниран дококу се исполнети условите од став (4) 
на овој член, односно над него ќе се покрене стечајна 
постапка, односно постапка на присилна ликвидација.  

(10) Овластениот депозитар е должен веднаш да ја 
извести Комисијата доколку смета дека ги исполнува 
некои од условите од став (2) на овој член. 

(11) За настанување на околностите од став (1) и став 
(2) на овој член, Комисијата го известува Министер-
ството за финансии. 

Отварање на стечајна постапка 
 

Член 337 
(1) Комисијата согласно одредбите од овој закон но-

си одлука за поднесување или повлекување на предогот 
за отварање на стечајна постапка над овластениот депо-
зитар, која мора да содржи ден, час и минута на нејзи-
ното донесување.  

(2) Во рамки на одлуката од став (1) на овој член, 
Комисијата може да изрече привремена забрана за спро-
ведување на одредени активности на овластениот депо-
зитар. 

(3) Комисијата е должна до надлежниот суд да под-
несе предлог за отварање на стечајна постапка најдоцна 
следниот работен ден по донесување на одлуката од 
став (1) на овој член.  

(4) Во предлогот за отварање на стечајна постапка 
Комисијата ќе ги наведе сите факти и околности од кои 
произлегува исполнувањето на условите од член 336 на 
овој Закон.  

(5) Кога Комисијата поднесува предлог за отварање 
на стечајна постапка на овластен депозитар не се спро-
ведува претходна постапка согласно прописите од об-
ласта на стечајот. 

(6) Судот е должен во рок од осум дена од приемот 
на предлогот да закаже рочиште на кое ќе се расправаат 
условите за отварање на стечајна постапка.  

(7) Судот е должен во рок од 30 дена од денот на 
поднесување на предлогот за отварање на стечајна по-
стапка да донесе решение за отварање на стечајна поста-
пка или одбивање на предлогот за отварање на стечајна 
постапка. 

(8) На постапката за отварање на стечајна постапка 
не се применуваат одредбите со кои се регулира поста-
пката на преземање на долг која ја регулираат прописи-
те од областа на  стечајот.  

(9) Комисијата до судот доставува предлог за имену-
вање на стечаен управник од редот на стечајни управни-
ци со искуство во спроведување на стечај на финансис-
ки институции.  

(10) Финансиските инструменти и паричните сред-
ства на членките, учесниците и клиентите на овластени-
от депозитар како и финансиските инструменти и па-
ричните средства на законските иматели во смисла на 
член 270 од овој закон не влегуваат во имотот ниту во 
стечајната или ликвидационата маса на овалстениот 
депозитар и не можат да бидат предмет на присилна 
наплата против овластениот депозитар.  

(11) Судот е должен решението за отварање на сте-
чајна постапка, за одбивање на предлогот за отварње на 
стечајна постапка, како и за запирање и заклучување на 
стечајната постапка над овалстениот депозитар да ги 
достави до Комисијата.  

(12) Комисијата со Правилник подетално ги пропишу-
ва привремените забрани од став (2) на овој член  кои мо-
жат да се изречат со одлуката од став (1) на овој член.  

 
ПОДГЛАВА III 

 
Санација на овластениот депозитар 

 
Санациско тело 

Член 338 
(1) Комисијата е надлежна да ги извршува овласту-

вањата за санација и примена на санациските инстру-
менти во однос на  овластениот депозитар. 

 (2) Комисијата е должна да го известува Министер-
ството за финансии за одлуките кои се однесуваат на 
стечај или санација на овластениот депозитар, а кои се 
донесени согласно одредбите од овој закон.  

(3) Комисијата е должна да обезбеди оперативна и 
функционална независност со цел да се избегне судир 
на интереси меѓу надлежностите како санациско тело во 
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согласност со одредбите од овој дел од законот и над-
зорните функции кои ги извршува во согласност со Гла-
ва VIII од овој закон. Комисијата обезбедува и непрече-
на  соработка помеѓу лицата кои го спроведуваат надзо-
рот  и санациското тело.  

(4) За целите на спроведување на овластувањата од 
оваа Подглава на законот, Комисијата е овластена да 
врши прибирање и проверка на потребните информации 
од страна на овластениот депозитар и да наложува мер-
ки со цел спроведување на оваа глава од законот. 

(5) Овластениот депозитар е должен да ги достави 
сите извештаи и информации како и целокупната реле-
вантна документација која ќе биде побарана од страна 
на Комисијата.  

(6) Активностите од став (4) на овој член ги вршат 
вработени во Комисијата. За извршување на одредени 
стручни работи од став (4) на овој член, Комисијата мо-
же да овласти и други лица. 

(7) Комисијата со Правилник поблиску ги пропишу-
ва начинот на спроведување на активностите и начинот 
на наложување на мерките од став (4) на овој член и на-
чинот на постапување на овластениот депозитар од став 
(5) на овој член.  

 
Цели на санација 

 
Член 339 

(1) При примена на инструментите за санација и при 
примена на овластувањата за санација, Министерството 
за финансии и Комисијата ги имаат предвид целите на 
санацијата и согласно истите избираат инструменти со 
кои најдобро ќе се постигнат целите кои се релевантни 
во конкретниот случај. 

(2) Целите на санацијата се: 
1) обезбедување на континуитет на главни функции; 
2) спречување на поголема штета на финансиската 

стабилност, особено спречување на ширење на штетни-
те влијанија врз финансискиот систем, вклучувајќи и 
нивно ширење на пазарната инфраструктура, како и од-
ржување на пазарна дисциплина и функционирање на 
системот за порамнување; 

3) заштита на јавните средства со минимизирање на 
потпирањето на вонредна финансиска поддршка; 

4) заштита на средствата и имотот на членките на ов-
ластениот депозитар, нивните клиенти и  имателите на 
сметки во овластениот депозитар и  

5) обезбедување на правилно функционирање на 
системот за утврдување и/или порамнување согласно 
овој закон. 

 
Начела на санацијата 

 
Член 340 

При примена на инструментите за санација и при из-
вршување на овластувањата за санација, санацијата се 
спроведува во согласност со следните начела: 

1) Акционерите на овластениот депозитар во сана-
ција први ги поднесуваат загубите; 

2) Доверителите на овластениот депозитар во сана-
ција ги поднесуваат загубите по акционерите во соглас-
ност со редоследот на приоритет на нивните побарува-
ња во согласност со законот со кој се уредуваат стечај-
ните постапки; 

3) Се разрешуваат членовите на органот на управу-
вање, на органот на надзор  и носителите на клучни фун-
кции на овластениот депозитар во санација, освен во 
случаите кога нивното целосно или делумно задржу-
вање, во зависност од околностите е неопходно за сеоп-
фатна помош за постигнување на целите на санацијата; 

4) Органот на управување, органот на надзор  и но-
сителите на клучни функции на овластениот депозитар 
во санација е должно да ја овозможи потребната помош 
за постигнување на целите на санацијата; 

5) Физичките и правните лица кои се одговорни за 
пропаѓање на овластениот депозитар понесуваат одго-
ворност во согласност со важечките прописи од областа 
на граѓанското и кривичното право; 

6) Доверителите не трпат поголема загуба од онаа 
која би ја претрпеле во случај кога над овластениот 
депозитар би била отворена стечајна постапка и 

7) Имотот на членките и нивните клиенти, како и на 
имателите на сметки во овластениот депозитар  е целос-
но заштитен. 

 
Одговорност за штета 

 
Член 341 

Комисијата и Министерството за финансии, нивните 
вработени или кои било лица кои тие ќе ги овластат за 
извршување на работите и активностите на санацијата 
не одговараат за штетата што ќе настане во текот на из-
вршувањето на нивните должности во рамките на оваа 
глава од законот и прописите донесени во согласност со 
оваа глава од законот, освен доколку не се докаже дека 
одредена работа ја извршиле или пропуштиле да ја из-
вршат намерно или од крајно невнимание. 

 
Проценка на можноста за спроведување на стечај 

или санација на овластениот депозитар 
 

Член 342 
(1) За потребите на изработка и ажурирање на пла-

нот за санација од член 343 од овој закон Комисијата 
врши проценка на можноста за спроведување на стечај-
на постапка или можноста за санација на овластениот 
депозитар. 

(2) Се смета дека стечајната постапка е возможна до-
колку стечајот е спроведлив и оправдан.   

(3) Санацијата ќе се смета за можна доколку е спро-
ведлива и оправдана со цел да се избегнат негативни по-
следици врз финансискиот систем на Република Север-
на Македонија и да се обезбеди континуитет на главни-
те функции на овластениот депозитар. 

(4) При проценката од ставот (1) на овој член, Коми-
сијата е должна да го процени најмалку следново: 

1) степенот до кој основните линии на работење и 
главните функции на овластениот депозитар можат да 
бидат распределени на правни лица; 

2) степенот до кој правната и корпоративната 
структура ги следат основните линии на работење и 
главните функции; 

3) степенот до кој е обезбеден потребниот број на 
вработени, инфраструктурата, финансирањето, ликвид-
носта и капиталот за поддршка на основните линии на 
работење и главните функции и нивно одржување; 

4) дали овластениот депозитар има склучено догово-
ри за давање на услуги, колку се тие одржливи и до кој 
степен договорите за давање услуги во кои овластениот 
депозитар е договорна страна можат да се спроведат во 
случај на санација; 

5) степенот до кој овластениот депозитар, во случај 
на раздвојување на главните функции или основните ли-
нии на работење, има утврдена постапка за пренос на 
функции/ услуги кои се предмет на договор за вршење 
услуги на трети лица; 

6) степенот до кој постојат планови за континуитет 
на работењето и мерки за постапување во кризни ситу-
ации, а со кое се обезбедува континуиран пристап до 
платните системи и системите за утврдување и/или по-
рамнување на финансиски инструменти; 

7) степенот до кој овластениот депозитар може да 
обезбеди континуитет на неговите клучни информацис-
ки системи во сопствени рамки или во ново правно лице 
во случај на одделување на главните функции и основ-
ните линии на работење од другите функции и линии на 
работење; 
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8) дали овластениот депозитар има воспоставено со-
одветна постапка за да обезбеди ажурирани и целосни 
информации потребни за идентификација на доверите-
лите и информации за побарувања кои се заштитени со 
системот за заштита на инвеститорите во согласност со 
овој закон; 

9) спроведливост на инструментите за санација со 
кои се постигнуваат целите на санацијата од аспект на 
нивната достапност и структурата на овластениот депо-
зитар; 

10) оправданоста на употребата на инструментите за 
санација со кои се исполнуваат целите на санацијата, со 
оглед на можното влијание на тие инструменти врз до-
верителите, договорните страни, клиентите и вработе-
ните; 

11) степенот до кој санацијата на овластениот депо-
зитар може да има значително директно или индиректно 
негативно влијание врз финансискиот систем, доверба-
та на пазарот или стопанството и дали овој ефект може 
да се оцени; 

12) степенот до кој примената на инструментите за 
санација и овластувањата за санација може да спречат 
ширење на неповолни ефекти врз други институции или 
на финансиските пазари и 

13) степенот до кој санацијата на овластениот депо-
зитар може да има значително влијание врз функциони-
рањето на платните системи и системите за утврдување 
и/или порамнување на финансиски инструменти. 

(5) По исклучок од став (4) на овој член, Комисијата 
може да ја поедностави постапката на проценка на мож-
носта за спроведување стечајна постапка или можноса 
за санација на начин што нема да врши проценка на сите 
горенаведени елементи, доколку стечајната постапка 
или санацијата на овластениот депозитар заради приро-
дата, обемот и сложеноста на работењето, акционерска-
та структура, профилот на ризичност, големината, прав-
ната форма и статусот, поврзаноста со други институ-
ции или финансискиот систем воопшто, нема да имаат 
негативно влијание врз финансиските пазари, другите 
институции или условите за финансирање. 

 
План за санација 

 
Член 343 

(1) Комисијата изработува нацрт план за санација за 
овластениот депозитар. 

(2) Комисијата го доставува нацрт планот за санаци-
ја од став (1) на овој член на мислење до Министерство-
то за финансии и утврдува рок за доставување на мис-
лењето, што не може да биде пократок од еден месец. 
При изготвувањето на планот за санација, Комисијата ќе 
го земе предвид мислењето на Министерството за фи-
нансии. 

(3) По приемот на мислењето од Министерството за 
финансии, односно по истекот на рокот од став (2) на 
овој член, Комисијата донесува план за санација. 

(4) Резиме на клучните елементи на усвоениот план 
за санација се доставува до овластениот депозитар на 
кој се однесува планот. 

(5) Комисијата е должна да го преиспитува и по пот-
реба да го ажурира планот за санација најмалку еднаш 
годишно како и после секоја значајна промена во прав-
ната или организациската структура на овластениот 
депозитар, неговото работење или финансиската состој-
ба што може значително да влијае на ефективноста на 
планот и да создаде потреба за негова измена. На поста-
пката за измена на планот за санација се применува по-
стапката предвидена со овој член.  

Содржина на планот за санација 
 

Член 344 
(1) Планот за санација од член 343 од овој закон сод-

ржи можни стратегии за санација и опции за примена на 
инструменти за санација, како и други мерки за санација 
кои Комисијата може да ги преземе по донесувањето на 
решение за отворање на постапка за санација на овлас-
тениот депозитар. 

(2) Планот за санација содржи и доколку е можно, 
квантитативно ги искажува: 

1) резиме на клучните елементи на планот; 
2) резиме на значајните промени коишто настанале 

во депозитарот по последната измена на планот за сана-
ција; 

3) приказ на начинот на кој главните функции и ос-
новните линии на работење можат правно и економски  
да се одвојат од другите функции и линии на работење 
со цел да се обезбеди нивниот континуитет во случај на 
отварање на постапка за санација на овластениот депо-
зитар; 

4) проценка на роковите за спроведување на секој 
поединечен значаен дел од планот; 

5) резултат од проценката спроведена согласно член 
342 од овој закон и негово образложение; 

6) опис на постапките за утврдување на вредноста и 
преносливоста на главните функции, основните линии 
на работење и имотот на овластениот депозитар; 

7) детален опис на постапките со кои се обезбедува 
дека Комисијата има пристап до точни и навремени ин-
формации кои се потребни за изработка и ажурирање на 
планот за санација и за неговото спроведување; 

8) опис на можни начини на финансирање на различ-
ни стратегии за санација; 

9) опис на различните стратегии за санација кои мо-
жат да се применат на различни можни сценарија, како 
и проценка на роковите за нивно спроведување; 

10) опис на клучните меѓузависности; 
11) опис на можните начини за задржување на прис-

тап до платните системи, системите за утврдување/ по-
рамнување и друга неопходна инфраструктура и про-
ценка на преносливоста на позициите на клиентот; 

12) анализа на влијанието на спроведувањето на пла-
нот врз вработените во овластениот депозитар, вклучу-
вајќи проценка на сите поврзани трошоци и опис на 
предвидените процедури за консултации со вработени-
те за време на процесот на санација, земајќи го предвид 
дијалогот со социјалните партнери каде што е соод-
ветно; 

13) план за комуникација со медиумите и со јав-
носта; 

14) опис на основните процедури и системи за од-
ржување на континуитетот на оперативните процеси на 
овластениот депозитар и 

15) мислење од овластениот депозитар во врска со 
планот за санација, доколку е истото дадено од страна 
на депозитарот. 

(3) По исклучок од став (1) на овој член, Комисијата 
може да ја поедностави содржината на планот за сана-
ција ако со спроведувањето на стечајната постапка или 
санацијата на овластениот депозитар поради природата, 
обемот и сложеноста на работата што ја извршува, не-
говата акционерска структура, профилот на ризичност, 
големината, правната форма и статусот, меѓусебната 
поврзаност со други институции или финансискиот сис-
тем воопшто, депозитарот нема да има негативен ефект 
врз финансиските пазари или други институции. 

(4) Инструменти за санација се: 
1) продажба; 
2) определување на преодна институција која ќе ја 

врши функцијата на овластениот депозитар;  
3) одделување на имотот; 
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4) внатрешна санација (внатрешна распределба на 
загубите) и 

5) во случај на системска криза, државни инструмен-
ти за финансиска стабилизација.  

 
Информации потребни за изработка на планот  

за санација 
 

Член 345 
(1) Овластениотдепозитар е должен на барање на 

Комисијата да: 
1) ги достави сите информации потребни за изра-

ботка, измена и спроведување на планот за санација и 
2) да соработува и доколку е потребно да помогне 

при изработка и ажурирање на планот за санација. 
(2) Овластениот депозитар е должен да ја извести 

Комисијата за секоја промена на правната или организа-
циската структура на овластениот депозитар, неговото 
работење или финансиската состојба, како и за секоја 
друга промена која би можела да придонесе за измена 
на планот за санација, особено ако значително влијае на  
ефикасното спроведување на тој план.  

(3) Комисијата со Правилник поблиску ги пропишу-
ва изработката и роковите за донесување на планот за 
санација, како и содржината на планот за санација, 
инструментите за санација кои можат да се применат на 
овластениот депозитар во санација како и информации-
те кои се потребни за изработка и ажурирање на планот 
за санација и за неговото спроведување и роковите и на-
чинот за нивно доставување. 

 
Одлука за отварање на постапка за санација 

 
Член 346 

(1) Комисијата донесува одлука за отварање на по-
стапка за санација над овластениот депозитар ако ут-
врди дека се исполнети условите од член 336 став (2)  на 
овој закон.  

(2) Одлуката за отворање на постапка за санација на 
овластениот депозитар содржи: 

1) причини за отворање на постапка за санација на 
овластениот депозитар; 

2) образложение за исполнување на условите од 
член 336 став (2) на овој закон; 

3) мерки за санација кои Комисијата планира да ги 
преземе; 

4) именување на орган за управување со санацијата 
на овластениот депозитар и утврдување на мандат на ис-
тиот и  

5) датум и час и на отворање на постапката за сана-
ција на овластениот депозитар. 

(3)  За одлуката за отворање на постапка за санација 
на овластениот депозитар, Комисијата без одлагање ги 
известува Министерството за финансии и Комитетот за 
финансиска стабилност. 

(4) Одлуката од став (1)  на овој член е конечна и 
влегува во сила на денот на нејзиното донесување.  

 
Обврска за обелоденување на одлуката за отварање 

на санација 
 

Член 347 
(1) Комисијата е должна да ја објави одлуката за от-

ворање на постапката за санација и сите последователни 
акти со кои се спроведува оваа одлука на својата веб-
страница. 

(2) Комисијата е должна без одлагање да ги достави 
до овластениот депозитар во санација сите акти кои ги 
донесува заради спроведување на одлуката за отворање 
на постапката за санација, а овластениот депозитар во 
санација е должен без одлагање да ги извести лицата на 
кои се однесува одлуката за делот од истата кој се одне-
сува на тие лица. 

(3) Овластениот депозитар над кој се спроведува са-
нација е должен да ја објави одлуката за отворање на по-
стапката за санација и сите последователни акти со кои 
се спроведува одлуката на својата веб-страница. 

 
Правни лекови против одлуката за отворање  

на санација 
 

Член 348 
(1) Одлуката за отворање на постапка за санација од 

член 346 став (1) на овој закон, односно сите акти кои 
Комисијата ги донесува заради спроведување на таа од-
лука се конечни и против истите не е дозволена жалба. 

(2) Физичко и правно лице чии права и правни инте-
реси се засегнати со донесување на одлуката за отвора-
ње на постапка за санација, можат да поднесат тужба 
пред надлежниот управен суд во рок од 40 дена од денот 
на објавувањето на наведената одлука на својата веб-
страница.  

(3) Поднесувањето на тужба од став (2) на овој член 
не го одлага извршувањето на одлуката за отворање на 
постапка за санација, односно на другите акти донесени 
од Комисијата заради спроведување на оваа одлука, ни-
ту судот може да изрече привремена мерка за забрана за 
извршување. 

(4) Надлежниот управен суд одлучува за тужбата од 
став (2) на овој член итно, а најдоцна во рок од 90 дена 
од денот на приемот. 

(5) При одлучување по тужбата, надлежниот упра-
вен суд ќе ja земе предвид деталната и сеопфатна про-
ценка на финансиската состојба на овластениот депози-
тар спроведена од Комисијата. 

(6) Ако Управниот суд донесе одлука со која во це-
лост или делумно се поништува или укинува одлуката 
за санација или другите поединечни акти донесени врз 
основа на таа одлука ефектите од таквата одлука ќе ос-
танат во сила до донесување на нова одлука која ќе ја 
замени одлуката која е поништена или укината. Коми-
сијата по приемот на одлуката на Управниот суд може 
да одреди мерки заради намалување на штетите кои би 
настанале со понатамошната примена на одлуката која 
е поништена или укината. 

 
Назначување на орган за управување со санацијата 

 
Член 349 

(1) Со одлуката за отворање на постапка на санација 
од член 346 став (1) од овој закон, Комисијата именува 
орган за управување со санацијата на овластениот депо-
зитар во санација. 

(2) Правните ефекти од назначувањето на органот за 
управување со санацијата влегуваат во сила во времето 
определено во изреката на одлуката за отворање на по-
стапката за санација. 

(3) Органот за управување со санацијата мора да има 
најмалку два члена, од кои едниот е претседател. Член 
на органот за управување со санацијата може да биде 
само лице кое поседува соодветно професионално зна-
ење, способност и искуство потребно за управување со 
работите на овластениот депозитар, и кое ги исполнува 
условите за член на  управен одбор согласно одредбите 
од законот со кој се  уредува основањето и работењето 
на трговските друштва. 

(4) На именувањето на органот за управување со сана-
цијата не се применува постапката за именување и давање-
то одобрение од Комисијата за членовите на управниот од-
бор на овластениот депозитар согласно овој закон. 

 
Обврски на органот за управување со санацијата 

 
Член 350 

(1) Органот за управување со санацијата од член 349 
од овој закон е должен да ги преземе сите потребни мер-
ки за остварување на целите на санацијата од член 339 
од овој закон и за спроведување на мерките за санација 
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во согласност со одлуката за отворање на постапката на 
санација. Тие мерки можат да вклучуваат зголемување 
на капиталот, промена на сопственичката структура или 
преземање на имотот, правата или обврските од страна 
на институции кои се финансиски стабилни и организа-
циски  оспособени, а во согласност со одбраниот 
инструмент за санација. 

(2) Обврските од став (1) на овој член, доколку се 
разликуваат, имаат предност пред сите други обврски 
што произлегуваат од прописите или интерните акти на 
овластениот депозитар. 

(3) Обврските од став (2) на овој члена кои произле-
гуваат од други прописи или интерни акти, органот за 
управување со санацијата е должен да ги изврши вед-
наш по престанокот на причините поради кои нивното 
извршување  го загрозува или би можело да го загрози 
исполнувањето на обврските од став (1) на овој член. 

 
Именување и мандат на органот за управување со 

санацијата 
 

Член 351 
(1)  Одлуката за отворање на постапката за санација 

во делот со кој се назначува органот на управување за 
санација ги содржи најмалку следните елементи: 

1) именување на претседател и членови на органот 
за управување со санацијата; 

2) именување на помошници на органот за управу-
вање со санацијата; 

3) определување на мандатот на органот за управу-
вање со санацијата и 

4) одредување на содржината и роковите за доставу-
вање на извештаи до Комисијата во врска со економска-
та и финансиската состојба на овластениот депозитар и 
мерките преземени од органот за управување со санаци-
јата при извршување на своите должности и тоа во ре-
довни временски интервали утврдени од Комисијата и 
на почетокот и на крајот на нејзиниот мандат. 

(2) Помошниците на органот за управување со сана-
цијата извршуваат помошни, административни и тех-
нички задачи по налог на органот за управување со са-
нацијата. Помошниците на органот за управување со са-
нацијата не се членови на овој орган. 

(3) Органот за управување со санацијата и неговите 
помошници се именуваат за мандат кој не може да биде 
подолг од 12 месеци. По исклучок, Комисијата може да 
го продолжи нивниот мандат еден или повеќе пати за 
дополнителен период кој не може да биде подолг од 12 
месеци, доколку утврди дека и понатаму постојат при-
чини за именување на орган за управување со санаци-
јата. 

 
Права и обврски на органот за управување  

со санацијата 
 

Член 352 
(1) Комисијата може да го разреши именуваниот 

член или помошник на органот за управување со сана-
цијата во текот на мандатот на органот за управување со 
санацијата доколку тој не ја извршува својата должност 
или не ја извршува на задоволителен начин, како и од 
други оправдани причини и да назначи нов член или по-
мошник на органот за управување со санацијата, чиј 
мандат трае најдоцна до истекот на започнатиот мандат 
на органот за управување со санацијата. 

(2) Членовите на органот за управување со санација-
та имаат права и обврски од денот на донесување на од-
луката за отворање на постапката за санација, без оглед 
на датумот кога е извршен уписот во централниот ре-
гистар. 

(3) Членовите на органот за управување со санација-
та го застапуваат овластениот депозитар над кој се спро-
ведува санација индивидуално и самостојно. 

(4) Членовите и помошниците на органот за управу-
вање со санацијата имаат право на надомест за нивната 
работа, определен со одлуката од член 351 став (1) од 
овој закон, а кој го исплаќа овластениот депозитар во 
санација. 

(5) Мандатот на органот за управување со санацијата 
престанува: 

1) со денот на доставувањето на одлуката за завршу-
вање на постапката за санација; 

2) по истекот на мандатот за кој органот е назначен; 
3) со денот на донесување на одлука за отворање на 

стечајна постапка или 
4) денот на достава на одлуката за именување на лик-

видатор. 
(6) Со денот на престанокот на мандатот на органот 

за управување со санацијата, престанува и мандатот на 
помошниците на органот за управување со санацијата. 

 
Упис во централен регистар 

 
Член 353 

(1) Назначувањето на органот за управување со са-
нацијата се запишува во централниот регистар, истовре-
мено со запишување на промената на лицата овластени 
да го застапуваат овластениот депозитар во санација. 

(2) Пријава за упис на податоците од став (1) на овој 
член поднесува органот за управување со санацијата во 
рок од  пет дена од денот на донесување на одлуката за 
отворање на постапката за санација. Кон пријавата се 
приложува и одлуката за отворање на постапката за са-
нација. 

 
Правни последици од донесување на одлуката 

за отворање на санација 
 

Член 354 
(1) Со денот на донесување на одлуката за отворање 

на постапката за санација, престануваат сите овластува-
ња на дотогашните членови на  управниот и надзорниот 
одбор и на собранието на акционери на овластениот 
депозитар. 

(2) Органот за управување со санацијата ги има сите 
овластувања на  органот  на управување на овластениот 
депозитар во санација. Овластувањата на надзорниот 
одбор,  и на собранието на акционери на овластениот 
депозитар во санација ги врши Комисијата. Во тој слу-
чај на Комисијата не се применуваат одредбите за усло-
вите за именување и давање одобрение за именување на 
членовите на надзорниот одбор на овластениот депози-
тар на начин како што е утврдено со овој закон. 

(3) Со денот на носење на одлуката за отворање на 
постапката за санација престануваат да важат сите дого-
вори врз основа на кои биле ангажирани дотогашните 
членови на органот на управување во овластениот депо-
зитар. 

(4) Во случајот од став (3) на овој член, дотогашните 
членови на органот на управување немаат право на от-
премнина и други награди, без оглед дали остварување-
то на таквите права било договорено со овластениот 
депозитар или произлегува од друг акт на овластениот 
депозитар, односно одредбите за таквото право на ис-
плата се ништовни. 

(5) Членовите на органот на управување со санација 
и помошниците на  органот на управување со санација 
при  извршување на работите и активностите на санаци-
јата не одговараат за штетата што ќе настане во текот на 
извршувањето на нивните должности во рамките на 
оваа Глава  од законот, освен доколку не се докаже дека 
одредена работа ја извршиле или пропуштиле да ја из-
вршат намерно или од крајно невнимание. 
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Налози и упатства на органот за управување  
со санацијата 

 
Член 355 

(1) Комисијата е овластена да дава писмени налози 
и упатства на органот за управување со санацијата. 

(2) Органот за управување со санацијата е должен да 
постапува во согласност со налозите и упатствата на Ко-
мисијата и редовно да ја известува за нивното извршу-
вање, а особено за економската и за финансиската сос-
тојба на овластениот депозитар и мерките што ги презе-
ма при извршување на неговите должности, во рокови 
определени со одлуката за отворање на постапката за са-
нација. 

(3) Органот за управување со санацијата е должен 
без одлагање да ја извести Комисијата за сите околности 
што можат негативно да влијаат на постигнувањето на 
целите за санација од член 339 од овој Закон и спрове-
дувањето на мерките за санација во согласност со одлу-
ката за отворање на постапка за санација. 

 
Обврска за соработка на дотогашните членови на 

органот на управување и другите вработени  
во овластениот депозитар 

 
Член 356 

(1) Дотогашните членови на органот на управување 
и другите лица со посебни овластувања и одговорности 
на овластениот депозитар се должни на органот на уп-
равување со санација и неговите помошници веднаш да 
им овозможат пристап до целокупната деловна и оста-
ната документација на овластениот депозитар и да сос-
тават извештај за примопредавање на работењето. 

(2) Дотогашните членови на органот на управување 
на овластениот депозитар се должни на органот на уп-
равување со санација или на поединечен негов член да 
му ги дадат сите образложенија или дополнителни из-
вештаи за работењето на овластениот депозитар. 

(3) Сите вработени во овластениот депозитар се 
должни да соработуваат со органот за управување со са-
нацијата и неговите помошници. 

 
Заштитни мерки спрема акционерите  

и доверителите 
 

Член 357 
(1) Во случаите кога Комисијата, применувајќи еден 

или повеќе инструменти за санација на овластениот 
депозитар, врши пренос на дел од имотот, односно сред-
ствата, правата и обврските на депозитарот во санација, 
должна е, применувајќи го став (3) на овој член, да обез-
беди дека акционерите и доверителите чиишто побару-
вања не се пренесени, ќе добијат како надоместок за 
своите побарувања, најмалку износ којшто би го добиле 
доколку во времето кога е донесена одлуката од член 
346 на овој Закон над овластениот депозитар би била 
oтворена стечајна постапка. 

(2) По исклучок од став (1) на овој член, во случаите 
кога Комисијата го применува инструментот за внат-
решна санација (внатрешна распределба на загубите), 
должна е, применувајќи го став (3) на овој член, да обез-
беди дека акционерите и доверителите чиишто побару-
вања биле отпишани или претворени во акции не оства-
руваат поголеми загуби од оние коишто би ги имале до-
колку во времето кога е донесена одлуката од член 346 
на овој Закон над овластениот депозитар би била отво-
рена стечајна постапка. 

(3) По спроведување на пренос на дел од имотот, од-
носно средствата, правата и обврските на депозитарот 
во санација или откако ќе го примени инструментот за 
внатрешна санација (внатрешна распределба на загу-
бите), Комисијата е должна без одлагање, а со цел при-
мена на став (1) и став (2) на овој член, да обезбеди спро-
ведување на проценка на вредноста од независен проце-
нител, со која се утврдува следното: 

1) ефектот кој стечајната постапка би го предизвика-
ла на акционерите и доверителите доколку била отворе-
на во времето на донесувањето на одлуката од член 346 
од Законот; 

2) ефектот кој на акционерите и доверителите го 
предизвикува санацијата на овластениот депозитар и 

3) разлика  меѓу ефектите од точките 1) и 2) на овој 
став.   

(4) Независниот проценител е должен да ја спроведе 
проценката на вредноста врз основа на следниве прет-
поставки: 

1) над овластениот депозитар во санација е отворена 
стечајна постапка во времето на донесување на одлука-
та од член 346 на овој Закон; 

2) не се преземени мерки за санација на овластениот 
депозитар и 

3) на овластениот депозитар во санација не му е 
одобрена вонредна јавна финансиска поддршка. 

 (5) Доколку со процената на вредноста извршена во 
согласност со став (3) на овој член се утврди дека кој 
било акционер или доверител од став (1) и (2) на овој 
член, имале поголеми загуби од оние кои би ги имале 
доколку во времето кога е донесена одлука за санација 
над овластениот депозитар во санација е отворена сте-
чајна постапка, тие лица имаат право на надомест на 
разликата која се исплатува од средствата  опишани во 
став (6) на овој член.  

(6) Комисијата, како санациско тело, има право на 
надомест за сите разумни трошоци кои настанале во 
врска со користењето на инструментите на санација или 
овластувањата, како и на државните инструменти за фи-
нансиска стабилизација, на било кој од следните на-
чини: 

1) од овластениот депозитар во санација, како дове-
рител од повисок исплатен ред, 

2) со намалување на било кој надомест кој примате-
лот го платил на овластениот депозитар или акционери-
те и 

3) од вкупните приходи како резултат на престано-
кот на статусот на преодна институција, односно ликви-
дација или стечај на преодната институција, или носи-
телот за управување со имотот, како доверител од пови-
сок исплатен ред. 

(7) Комисијата со Правилник гo уредува редоследот 
на стечајните доверители соодветно на исплатните ре-
дови. 

 
Стечај над овластен депозитар во санација 

 
Член 358 

(1) Предлог за отварање на стечајна постапка над ов-
ластен депозитар во санација може да поднесе само Ко-
мисијата како санациско тело, доколку се исполнети ус-
ловите наведени во член 336 од овој закон. 

(2) По исклучок од прописите со кој се уредува  ин-
солвентноста (стечајот), ако над овластениот депозитар 
во санација е отворена стечајна постапка, правните ра-
боти на пренос на имотот, правата и обврските од овлас-
тениот депозитар во санација на друг субјект кои наста-
нале со примена на инструментите за санација или из-
вршување на овластувањата за санација или државните 
инструменти за финансиска стабилизација, не може да 
се побиваат ниту прогласат за ништовни. 
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(3) Комисијата може да бара од стечајниот управник 
на овластениот депозитар, кој пред отварање на стечај-
ната постапка бил во санација, користење на просторот 
и опремата и продолжување со давање на оние услуги 
кои и  се потребни на преодната институција за ефикас-
но извршување на работите кои се  пренесени во соглас-
ност со член 344 од овој закон. 

(4) Стечајниот управник е должен стечајната поста-
пка над овластениот депозитар, кој пред отварањето на 
стечајната постапка бил во санација, да ја спроведе во 
разумен рок, а во согласност со начелата на санација од 
член 340 од овој закон и на начин кој ќе и овозможи на 
преодната институција продолжување на пренесените 
активности во согласност со став (3) на овој член. 

(5) Комисијата може од судот кој ја води стечајната 
постапка над овластениот депозитар кој пред отварање-
то на стечајната постапка бил во санација да побара ми-
рување на постапката за определен разумен период, до-
колку тоа е потребно заради ефикасно спроведување на 
санацијата. 

(6) Комисијата може да го повлече предлогот за от-
варање на стечајна постапка пред донесување на реше-
ние за отварање на стечајна постапка, а доколку се ис-
полнети условите од член 336 став (2) од овој закон. 

(7) При донесување на одлуката за поднесување или 
повлекување на предлогот за отварање на стечајна по-
стапка над овластениот депозитар во санација, како и на 
стечајната постапка над  овластен депозитар во сана-
ција, на соодветен начин се применуваат одредбите од 
членовите 333, 336 и 337 од овој закон. 

 
ГЛАВА  X 

 
ЗАБРАНЕТИ ДЕЈСТВИЈА ВО ОДНОС НА  

ФИНАНСИСКИТЕ ИНСТРУМЕНТИ 
 

Член 359 
(1) Одредбите од оваа Глава се применуваат на: 
1) финансиски инструменти кои се примени на тргу-

вање на регулиран пазар или за кои е поднесено барање 
за прием на тргување на регулиран пазар; 

2) финансиски инструменти со кои се тргува на 
МПТ, кои се примени за тргување на МПТ или за кои е 
поднесено барање за прием за тргување на МПТ; 

3) финансиски инструменти со кои се тргува на 
ОПТ; 

4) финансиски инструменти кои не се опфатени со 
точките 1), 2) и 3) од овој став, а чија цена или вредност 
зависи од цената или вредноста на тие финансиски 
инструменти или влијае на цената или вредноста на тие 
финансиски инструменти; 

5) Постапки или трансакции, вклучувајќи понуди 
поврзани со аукции на аукциска платформа која дејству-
ва како регулиран пазар за емисиони квоти или понуди 
на други аукциски производи кои се засноваат на еми-
сиони квоти и кога тие аукциски производи не се финан-
сиски инструменти. 

(2) Одредбите од  членовите  368 и 369 од оваа Глава 
се применуваат и на: 

1) спот договори за стоки, кои не се големопродажни 
енергетски производи, кога трансакцијата, налогот или  
постапката влијае, веројатно ќе влијае или е со намера 
да влијае на цената или вредноста на финансискиот 
инструмент од став (1) на овој член; 

2) видови на финансиски инструменти, вклучувајќи 
деривативни договори или деривативни инструменти за 
пренос на кредитен ризик, ако трансакцијата, налогот, 
понудата или постапката влијае или веројатно ќе влијае 
на цената или на вредноста на спот договорот за стока, 
кај кој  цената или вредноста зависи од цената или вред-
носта на тие финансиски инструменти и на  

3) постапки во врска со референтни вредности.  

(3) Одредбите од оваа Глава се применуваат на тран-
сакции, налози или постапки во врска со финансиските 
инструменти од став (1)  и став (2) на овој член, независ-
но од тоа дали таквата трансакција, налог или постапка 
се случува на место за тргување или не. 

(4) Одредбите од оваа глава не се применуваат на:  
1) Тргување со сопствени акции во рамките на прог-

рамата за откуп согласно член 361 став (1) и (2) од овој 
закон; 

2) Тргување со хартии од вредност или поврзан 
инструмент за стабилизирање на финансиски инстру-
мент согласно член 361 став (4) и (5) од овој закон или 

3) трансакции, налози или постапки што ги спрове-
дуваат јавните органи во Република Северна Македони-
ја или Народната банка во водењето на монетарната по-
литика, девизната политика, политиката на девизниот 
курс, политиката за управување со јавниот долг, кли-
матската политика, земјоделската политика или полити-
ката за рибарство, доколку таквото тргување е извршено 
согласно со акт со кој се регулираат трансакциите, на-
лозите и процедурите кои произлегуваат од горенаведе-
ните политики, согласно член 379 од овој закон. 

 
Известувања и листа на финансиски инструменти 

 
Член 360 

(1) Пазарниот оператор кои управува со регулиран 
пазар, како и пазарниот оператор и инвестициските 
друштва кои управуваат со МПТ или ОПТ, должни се, 
веднаш, но не подоцна од еден работен ден да ја извес-
тат Комисијата за секој финансиски инструмент за кој е 
поднесено писмено барање за прием на тргување, за се-
кој финансиски инструмент кој е примен на тргување, 
или со кој се тргува за прв пат на местото на тргување.  

(2) Лицата од став (1) на овој член, должни се вед-
наш, но не подоцна од еден работен ден, да ја известат 
Комисијата, за престанокот со тргување на финансиски-
от инструмент, односно дека финансискиот инструмент 
повеќе не е вклучен за тргување, освен во случај кога 
информацијата за денот на престанокот со тргување на 
финансискиот инструмент или за денот кога истиот по-
веќе не е вклучен за тргување е однапред позната и е 
наведена во известувањето од став (1) на овој член. 

(3) Во известувањата од став (1) и (2) на овој член се 
наведуваат името и идентификациската ознака на фи-
нансиските инструменти, датумот и времето на барање-
то за нивен прием на тргување, одобрението за прием на 
тргување, датумот и времето на првото тргување на фи-
нансискиот инструмент, местото на тргување, како и да-
тумот и времето за престанокот со тргување на финан-
сискиот инструмент, односно датумот и времето кога 
финансискиот инструмент повеќе не е вклучен за тргу-
вање.  

(4) Комисијата поблиску ја пропишува формата и 
содржината на известувањето од став (1) и став (2) на 
овој член, прибирањето, објавувањето и одржувањето 
на списокот на известување од ставот (1) на овој член, 
како и роковите, форматот и обрасците за поднесување 
на известувањата од став (1) на овој член. 

 
Исклучок за програмите за откуп и мерките  

за стабилизација 
 

Член 361 
(1) Забраните за тргување врз основа на внатрешни 

информации и забраните за пазарни манипулации не се 
однесуваат на тргување со сопствени акции во рамки на 
програми за откуп, доколку: 

1) сите елементи на програмата за откуп се објавени 
пред почетокот на тргувањето; 

2) Комисијата и јавноста се известени за тргувањата, 
што се дел од програмата за откуп; 
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3) се почитуваат ограничувањата во врска со цената 
и количината во согласност со правилата на пазарот; 

4) тргувањето се врши во согласност со целите и ус-
ловите од став (2) на овој член; 

5) тргувањето се врши во согласност со подзакон-
ските акти донесени од Комисијата. 

(2) Тргувањето со сопствени акции од став (1) на 
овој член, може да се врши доколку програмата за откуп 
ги има следните цели: 

1) намалување на капиталот на издавачот; 
2) исполнување на обврските кои произлегуваат од 

должнички финансиски инструменти кои можат да се 
заменат за сопственички финансиски инструменти или 

3) исполнување на обврските кои произлегуваат од 
програмите за доделување на акции на вработените од 
страна на работодавачите или други програми за доде-
лување на акции на вработените или на членовите на уп-
равните или надзорните органи на издавачите или со 
нив поврзани друштва. 

(3) За да може да го користи исклучокот од ставот 
(1) на овој член, издавачот треба да ја извести Комиси-
јата за местото на тргување каде се примени на тргување 
односно се тргуваат акциите на тој издавач, за секоја 
трансакција поврзана со соодветната програма за откуп. 

(4) Забраните за тргување врз основа на внатрешни 
информации и забраните за пазарни манипулации не се 
однесуваат на тргување со хартии од вредност или пов-
рзани инструменти за стаблизација на тргувањето со 
хартии од вредност, доколку: 

1) стаблизацијата се однесува за ограничен времен-
ски период; 

2) се објавуваат релевантни информации за стабили-
зацијата и истите се доставуваат до Комисијата соглас-
но став (5) на овој член; 

3) се почитуваат ограничувања во однос на цената во 
согласност со правилата на пазарот;  

4) тргувањето се врши во согласност со условите за 
стабилизација пропишани со подзаконските акти од Ко-
мисијата, 

(5) Издавачот, понудувачот или друг субјект кој ја 
спроведува стабилизацијата должен е за сите детали од 
трансакциите за стабилизација да ја извести Комисијата 
најдоцна до крајот на седмиот трговски ден од денот на 
извршување на трансакцијата. 

(6) Стабилизација од став (4) и (5) на овој член, е ку-
пување или понуда за купување на хартии од вредност 
или трансакција со поврзани инструменти кои ги спро-
ведува овластена банка (кредитна институција) или ин-
вестициско друштво во рамки на значајна дистрибуција 
на тие хартии од вредност исклучиво за потребите за од-
ржување на цените на тие хартии од вредност во текот 
на однапред одреден период заради притисок за нивно 
продавање. 

(7)  Поврзани инструменти од став (4) на овој член 
се сметаат следните: 

1) договори или права на упис, стекнување или оту-
ѓување на хартии од вредност; 

2) финансиски деривативни инструменти издадени 
врз основа на хартии од вредност; 

3) хартии од вредност во кои должничкиот инстру-
мент има можност да се конвертира; 

4) инструменти кои ги издава или за кои гарантира 
издавач или гарант на хартијата од вредност, а чија цена 
има значајно влијание на цената на хартијата од вред-
ност;  

5) хартии од вредност кои се еквивалентни на акции. 
(8) Значајна дистрибуција од став (6) на овој член е 

иницијална или секундарна понуда на хартии од вред-
ност која е претходно најавена и која отстапува од воо-
бичаеното тргување во поглед на износот на вредности-
те на понудените хартии од вредност и во поглед на при-
менетите начини на продажба.  

(9) Комисијата со Правилник подетално ќе ги пропи-
ше условите што треба да ги исполнуваат програмите за 
откуп и мерките за стабилизација наведени во ставовите 
(1) и (4) на овој член за да истите бидат предмет на исл-
кучок согласно овој член од законот. 

 
Забрана за злоупотреба на внатрешни информации 

и нивно незаконско обелоденување 
 

Член 362 
Се забранува правно, односно физичко лице да: 
а) тргува или да се обидува да тргува со финансиски 

инструменти врз основа на внатрешни информации; 
б) препорачува или поттикнува друго лице да тргува 

врз основа на внатрешни информации  или 
в) обелоденува внатрешни информации спротивно 

на одредбите од овој закон. 
 

Внатрешни информации 
 

Член 363 
(1) Внатрешни информации во смисла на овој закон 

се: 
1) конкретни информации кои не се јавно објавени и 

кои директно или индиректно се однесуваат на еден или 
повеќе издавачи на финансиски инструменти, или на 
еден или повеќе финансиски инструменти, и кои, докол-
ку би биле јавно објавени, би можеле да имаат значајно 
влијание врз цените на тие финансиски инструменти 
или врз цените на поврзаните деривативни финансиски 
инструменти; 

2) конкретни информации кои не се јавно објавени, 
и кои директно или индиректно се однесуваат на еден 
или повеќе стокови деривативни финансиски инстру-
менти, или директно се однесуваат на поврзани спот до-
говори за стоки   и кои  доколку би биле јавно објавени 
би можеле да имаат значајно влијание врз цената на так-
вите деривативни финансиски инструменти или поврза-
ните спот договори за стоки, како и информации за кои 
може да се очекува да бидат објавени или кои мора јавно 
да се објават во согласност со закон, подзаконски акт, 
правилата на пазарниот оператор, договорите, праксата 
или со правилата на релевантните пазари на стокови де-
ривативи или на спот пазарите; 

3) конкретни информации во врска со емисионите 
квоти или аукциските производи кои се темелат врз нив, 
кои не се објавени и кои директно или индиректно се 
однесуваат на еден или повеќе финансиски инстру-
менти, и кои доколку би биле јавно објавени, би можеле 
да имаат значајно влијание врз цената на таквите 
инструменти или врз цената на поврзаните деривативни 
финансиски инструменти; 

4) конкретни информации кои ги поседува лицето 
што го извршува налогот на клиентот, а кои се добиени 
од клиентот и кои се однесуваат на активни налози на 
клиентот поврзани со еден или повеќе издавачи на фи-
нансиски инструменти, или на еден или повеќе финан-
сиски инструменти, кои кога би биле јавно објавени би 
можеле да имаат значајно влијание врз цената на тие фи-
нансиски инструменти, цената на поврзаните спот дого-
вори за стоки, или врз цените на поврзаните дериватив-
ни финансиски инструменти. 

(2) За внатрешни информации од став (1) на овој 
член, се сметаат оние информации кои се однесуваат на 
низа околности кои постојат или за кои постои разумно 
уверување дека  постојат, како и информации за настан 
кој се случил или за кој може да се очекува дека ќе се 
случи, кои се доволно конкретни за да овозможат да се 
донесе заклучок за можно влијание на тие околности, 
односно настани на цената на финансиските инструмен-
ти или поврзаните деривативни финансиски инстру-
менти, поврзаните спот договори за стока, или аукцис-
ките производи кои се темелат врз емисиони квоти.  
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(3) За конкретна информација од став (1) на овој 
член се смета и околност или настан, како и активност 
која е поврзана со предизвикување одредена околност 
или настан или последица од одредени околности или 
настани кои се случуваат во континуитет, од кои може 
да се очекува можно влијание на цената на финансиски-
те инструменти или поврзаните деривативни финансис-
ки инструменти, поврзаните спот договори за стока, или 
аукциските производи кои се темелат врз емисиони 
квоти. 

(4) За конкретни информации од став (1) на овој член 
се сметаат оние информациии кои инвеститорот би мо-
жел да ги искористи при донесување на одлука за инвес-
тирање, а кои доколку би биле јавно достапни, би може-
ле да имаат значајно влијание на цените на финансиски-
те инструменти, деривативните финансиски инстру-
менти, поврзаните спот договори за стока или аукциски 
производи кои се темелат врз емисиони квоти. 

 
Тргување врз основа на внатрешни информации 

 
Член 364 

(1) Tргување врз основа на внатрешни информации 
во смисла на овој Закон е користење на внатрешни ин-
формации при директно или индиректно стекнување 
или отуѓување на финансиски инструменти, на кои 
внатрешната информација се однесува, за сопствена 
сметка или за сметка на трето лице.  

(2) Тргување врз основа на внатрешни информации 
претставува и користење на внатрешните информации 
за повлекување или менување на налози во врска со  фи-
нансискиот инструмент на кој таа информација се одне-
сува, ако налогот е даден пред стекнувањето на внат-
решните информации.  

(3) За тргување врз основа на внатрешни информа-
ции се смета и поднесување, изменување или повлеку-
вање на понудата за купување од страна на лица за соп-
ствена сметка или за сметка на трето лице извршени врз 
основа на тие информации во случај на аукциите на еми-
сиони квоти или други аукциски производи. 

(4) Давањето препорака или поттикнување друго ли-
це да тргува врз основа на внатрешни информации по-
стои ако лицето кое поседува внатрешни информации 
даде препорака или поттикне друго лице:   

1) да стекнува или да отуѓува финансиски инстру-
менти на кои се однесува внатрешната информација, 
или  

2) да повлекува или менува налог во врска со финан-
сискиот инструмент на кој се однесува внатрешната ин-
формација. 

(5) Се смета дека лицето кое ги користи препораките 
или поттикнувањата од  став (4) на овој член тргува врз 
основа на внатрешни информации, доколку знае или мо-
жело да знае дека препораките или поттикнувањата се 
засновани врз основа на внатрешни информации.  

(6) лице кое поседува внатрешни информации се 
смета секое лице кое внатрешните информации ги стек-
нало:   

а) како член на орган на управување односно орган 
на надзор на издавачот или учесникот на пазарот на 
емисиони квоти; 

б) преку учество во капиталот на издавачот или на 
учесникот на пазарот на емисиони квоти; 

в) со тоа што има пристап до информациите во текот 
на извршувањето на работните обврски, професијата 
или должноста; 

г)  преку извршување на кривични дела и учество во 
извршување на кривични дела.  

(7) Лице кое поседува внатрешни информации во 
смисла на овој член ќе се смета и физичкото лице кое се 
стекнало со информациите на начин различен од начи-
ните опишани во став (6) и знае или морал да знае дека 
информациите кои ги поседува се внатрешни информа-
ции. 

(8) Ако лицето од ставот (6) на овој член е правно 
лице, овој член исто така се применува и на физичките 
лица кои учествуваат во процесот на донесување на од-
луката за стекнување, отуѓување, повлекување или из-
менување на налогот за сметка на тоа правно лице. 

 
Дозволено однесување во врска со употреба на 

внатрешните информации 
 

Член 365 
(1) Нема да се смета дека правно лице  искористило  

внатрешна информација  или тргувало, стекнало или 
отуѓило врз основа на внатрешна информација доколку 
правното лице: 

1) воспоставува, спроведува и одржува соодветни 
ефективни внатрешни постапки со кои обезбедува дека 
било кое физичко лице кое во негово име донесува од-
луки или има влијание во донесувањето на одлуките за 
стекнување или отуѓување на финансиски инструменти, 
не поседува внатрешни информации; и 

2) не поттикнало, не препорачало или на друг начин 
не влијаело на лице кое во негово име стекнало или оту-
ѓило финансиски инструменти на кои внатрешните ин-
формации се однесуваат. 

(2) Се смета дека лице кое поседува внатрешни ин-
формации не ги користело тие информации за стекнува-
ње или отуѓување на финансиски инструменти, ако тоа 
лице: 

1) е поддржувач на пазарот или лице овластено да 
дејствува како друга договорна страна за финансискиот 
инструмент на кој се однесува таа информација, а стек-
нувањето или отуѓувањето на финансискиот инстру-
мент на кој се однесува таа информација е направено во 
согласност со закон при вообичаено извршување на сво-
ите должности како поддржувач на пазарот или како 
друга договорна страна;  

2) е овластено за извршување на налози во име на 
трети лица, при што стекнувањето или отуѓувањето на 
финансиските инструменти на кои се однесува налогот 
е согласно закон во рамки на редовно извршување на 
работните задачи, професијата или должноста на тоа 
лице; 

3) извршило обврска која произлегува од даден на-
лог или склучен договор пред тоа лице да ја поседува 
таа внатрешна информација;  

4) извршило трансакција заради исполнување на за-
конски утврдена обврска која настанала пред тоа лице 
да ја поседува внатрешната информација или 

5) се стекнало со внатрешни информации при презе-
мање или спојување на друштва и ги користело само за 
потребите на постапката на спојување или преземање 
под услов во моментот на донесување на одлука за спо-
јување или прифаќање на понудата за преземање од 
страна на акционерите на друштвата, внатрешните ин-
формации да се веќе објавени или на друг начин преста-
нале да бидат внатрешни информации;  

(3) Одредбите од став (2) точка 5) на овој член не се 
применуваат на стекнување на хартии од вредност под 
контролниот праг согласно Законот за преземање на ак-
ционерски друштва. 

(4) Самиот факт дека лицето го користи сопственото 
знаење за да се одлучи да стекне или да отуѓи финансис-
ки инструменти при што стекнување или отуѓувањето 
на тие финансиски инструменти, само по себе нема да 
претставува употреба на внатрешни информации. 

(5) Независно од ставовите (1), (2) и (3) на овој член 
се смета дека дошло до повреда на забраната за тргува-
ње врз основа на внатрешна информација и доколку Ко-
мисијата утврди дека постоела незаконска причина за 
давање на налози, реализирање на трансакции или неза-
конски дејствија.  
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Незаконско обелоденување на внатрешни  
информации 

 
Член 366 

(1) Незаконско обелоденување на внатрешна инфор-
мација постои кога лице кое поседува внатрешна ин-
формација ја открива таа информација на друго лице ос-
вен кога таа информација се обелоденува во рамки на 
неговото редовно извршување на работните задачи, 
професијата или должност.  

(2) Ставот (1) на овој член се однесува на секое фи-
зичко или правно лице во случаите или под околности 
пропишани со член 364, став (6), точки а), б) и в) и став 
(7) од овој закон.  

(3) Натамошното обелоденување на препораките 
или поттикнувањето наведени во член 364, став (4) од 
овој закон претставува незаконско обелоденување на 
внатрешни информации согласно овој член, доколку ли-
цето кое ги обелоденува препораките или поттикнува-
њето знае или би можело да знае дека истите се темелат 
врз внатрешни информации. 

 
Истражување на пазарот 

 
Член 367 

(1) Истражување на пазарот во смисла на оваа глава 
претставува соопштување на информации на еден или 
повеќе потенцијални инвеститори, пред објавување на 
трансакцијата, со цел да се процени интересот на по-
тенцијалните инвеститори за можна трансакција и за ус-
ловите поврзани со неа како што се нејзината потенци-
јална големина или цена, од страна на: 

1) издавач; 
2) понудувач на финансиски инструменти на секун-

дарен пазар, во таква количина или вредност на трансак-
цијата, што се разликува од вообичаеното редовно тргу-
вање и вклучува метод на продажба која се темели на 
претходна проценка на можниот интерес на потенцијал-
ниот инвеститор; 

3) учесник на пазарот на емисиони квоти; или 
4) трето лице кое дејствува во име или за сметка на 

лицата од точките 1), 2) или 3) од овој став. 
(2) Во случај на приватна понуда на хартии од вред-

ност во смисла на Законот за проспекти и обврски за 
транспарентност на издавачите на хартии од вредност, 
соопштувањето на информации на оние квалификувани 
инвеститори со кои издавачот ги преговара условите на 
понудата и нивното учество во понудата не се смета за 
истражување на пазарот во смисла на оваа глава од за-
конот. Таквото соопштување на информации се смета 
дека се врши во рамките на редовното вршење на про-
фесијата, дејноста односно должноста и не претставува 
незаконско обелоденување на внатрешни информации. 
Во тој случај, издавачот или кое било лице кое дејствува 
во име и за сметка на издавачот треба да обезбеди 
писмена изјава од квалификуваните инвеститори кои ги 
примаат информациите дека се свесни за законските и 
регулаторните барања и дека се свесни за санкциите кои 
се применуваат за тргување со внатрешни информации 
и за незаконско обелоденување на внатрешни информа-
ции.  

(3) За истражување на пазарот се смета и обелодену-
вање на внатрешни информации од страна на лице кое 
има намера да даде понуда за преземање, при евентуал-
но присоединување или спојување на друштвата, на ак-
ционерите односно на лицата кои имаат право на тие 
хартии од вредност под услов:  

1) таквите информации да им се потребни на акцио-
нерите односно на лицата кои имаат права на хартиите 
од вредност при донесување на одлука за прифаќање на 
понудата за преземање или при присоединувањето од-
носно спојувањето, и 

2) таквите информации му се потребни на понудува-
чот да може да ја утврди подготвеноста на акционерите 
односно на лицата кои имаат право на тие хартии од 
вредност да ја прифатат понудата за преземање односно 
спогодбата за присоединување или спојување.  

(4) Лицето кое врши истражување на пазарот пред 
спроведување на истражувањето особено посветува 
внимание дали при спроведување на истражувањето на 
пазарот ќе дојде до обелоденување на внатрешни ин-
формации, и за тоа составува и ажурира писмена еви-
денција, која на барање на Комисијата е должно да ја 
достави. 

(5) Обврската од ставот (4) на овој член се однесува 
на секое обелоденување на информации за целото вре-
метраење на истражувањето на пазарот. 

(6) Лицето кое врши истражување на пазарот е долж-
но пред обелоденување на внатрешните информации да: 

а) добие согласност од лицето за кое е наменето ис-
тражувањето на пазарот, за добивање на внатрешните 
информации; 

б) да го извести лицето за кое е наменето истражува-
њето на пазарот дека не смее да ја користи внатрешната 
информација за директно или индиректно стекнување 
или оттуѓување на финансискиот инструмент за кој таа 
информација се однесува, за своја сметка или за сметка 
на трето лице; 

в) да го извести лицето за кое е наменето истражува-
њето на пазарот дека, не смее да ја користи внатрешната 
информација за менување или повлекување на налог во 
врска со финансискиот инструмент на кој таа информа-
ција се однесува и 

г)  да го извести лицето за кое е наменето истражу-
вањето на пазарот  дека е должно да ја чува внатрешната 
информација како доверлива информација.  

(7) Лицето кое врши истражување на пазарот е долж-
но пред да ги обелодени внатрешните информации од 
став (3) на овој член, да состави во писмена форма изја-
ва за причините за објавување на тие информации. 

(8) Лицето кое врши истражување на пазарот е долж-
но да води евиденција на сите дадени информации, сог-
ласности и известувања на лицето за кое се прави истра-
жувањето на пазарот, односно потенцијалните инвести-
тори или лицата кои дејствуваат во име на потенцијал-
ните инвеститори, како и за датумот и часот на давање 
на тие информации и известувања. 

(9) Лицето кое врши истражување на пазарот е долж-
но податоците од евиденцијата од став (6) на овој член 
да ги чува најмалку 5 години и истите да ги доставува 
до Комисијата на нејзино барање.   

(10) Доколку лицето кое врши истражување на паза-
рот процени дека информации кои биле објавени во те-
кот на истражувањето на пазарот престанале да бидат 
внатрешни информации, должно е за тоа без одложува-
ње да ги извести лицата кои имале пристап до истите.   

 
Забрана за пазарна манипулација 

 
Член 368 

(1) Пазарната манипулација е забранета. 
(2) Физичко или правно лице не смее да манипулира 

или да се обиде да манипулира со пазарот.  
 

Пазарни манипулации 
 

Член 369 
(1) За пазарни манипулации во смисла на овој закон 

се сметаат:  
а) склучување на трансакциja, давање на налог за тр-

гување или било кое друго дејство со кое: 
1) се создава или постои веројатност да се создаде 

лажна или неточна претстава во врска со понудата, по-
барувачката или цената на финансиски инструмент,      
поврзан спот договор за стока или аукциски производ 
врз база на емисиони квоти; или 
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2) се одржува или постои веројатност да се одржи цената 
на еден или повеќе финансиски инструменти, поврзани спот 
договори за стока или аукциски производ врз база на емиси-
они квоти на нереално или вештачко ниво, освен доколку 
лицето кое учествува во трансакцијата давајќи го налогот за 
тргување или учествувајќи на друг начин докаже дека таа 
трансакција, налогот или дејствието претставува дозволено 
однесување во врска со употреба на внатрешни информации 
или е извршено  во согласност со прифатената пазарна прак-
са на тој пазар. 

б) склучување на трансакција, давање налог за тргу-
вање или друга активност или дејство кое влијае или ве-
ројатно ќе влијае врз цената на еден или повеќе финан-
сиски инструменти, поврзани спот договори за стока 
или аукциски производ врз база на емисиони квоти, при 
кои се користат фиктивни методи или кој било друг вид 
на измама или заблуда; 

в) ширење на информација преку медиумите (сред-
ствата за јавно информирање), вклучувајќи интернет, 
или други средства преку кои може да се пренесат лаж-
ни или погрешни сигнали во поглед на понудата, поба-
рувачката или цената на финансискиот инструмент, 
поврзаниот спот договор за стока или аукциски произ-
вод врз база на емисиони квоти или одржува или постои 
веројатност да  ја одржи цената на еден или повеќе фи-
нансиски инструменти, поврзан спот договор за стока 
или аукциски производ врз база на емисиони квоти на 
нереално или вештачко ниво цената на еден или повеќе 
финансиски инструменти, вклучувајќи и ширење на ин-
формации од лица кои знаеле или морале да знаат, дека 
тие информации се невистинити и доведуваат до заб-
луда, со цел добивање за себе или за трето лице пред-
ност или корист од ширењето на тие информации и 

г) пренесување на информации и податоци кои се невис-
тинити или доведуваат до заблуда во врска со референтната 
вредност ако лицата кои ја пренеле информацијата или го 
дале податокот знаеле или морале да знаат дека тие инфор-
мации и податоци се невистинити и доведуваат до заблуда 
или каква било друга активност со која се манипулира 
пресметувањето на референтната вредност.  

(2) Пазарни манипулации покрај оние наведени во 
став (1) на овој член,  опфаќаат и :  

а) однесување на едно или повеќе лица, кои дејству-
ваат заеднички со цел да обезбедат доминантна позици-
ја во однос на  понудата или побарувачката на финан-
сискиот инструмент, поврзан спот договор за стока или 
аукциски производ врз база на емисиони квоти, кое има 
или би можело да има директно или индиректно влија-
ние врз одредувањето на куповните или продажните це-
ни или создавање на  други нефер услови на тргување; 

б) купување или продавање на финансиски инстру-
менти, на почетокот или крајот на трговскиот ден, дове-
дувајќи ги во заблуда инвеститорите кои дејствуваат врз 
основа на објавените цени, вклучувајќи ги почетните и 
крајните цени на тргување; 

в) давање, повлекување или менување на налозите 
со користење на било кои достапни средства на тргу-
вање, вклучително и електронски средства како што се 
алгоритамски и високофреквентни стратегии при тргу-
вање и со кои се  предизвикува еден од ефектите наве-
дени од став (1) точки а) или б) на овој член преку: 

1) попречување или одложување на функционира-
њето на системот за тргување на местото за тргување; 

2) отежнување други лица да ги идентификуваат 
вистинските налози во системот за тргување на местото 
за тргување, вклучувајќи и внесување на налози со кои 
доаѓа до преоптеретување или дестабилизација на кни-
гата на налози; 

3) создавање или е веројатно дека ќе дојде до созда-
вање на погрешен сигнал во однос на понудата или по-
барувачката на финансискиот инструмент или неговата 
цена, особено преку внесување налози за да се поттикне 
или зајакне одреден тренд; 

г) искористување на пристап до медиуми (или преку 
средствата за јавно информирање) за изнесување на 
мислење за одреден финансиски инструмент, поврзан 
спот договор за стока или аукциски производ врз база 
на емисиони квоти по претходно заземена позиција во 
однос на тој финансиски инструмент, поврзан спот до-
говор за стока или аукциски производ врз база на еми-
сиони квоти, со што се стекнува корист како резултат на 
влијанието на изнесеното мислење во однос на цената 
на тој финансиски инструмент, поврзан спот договор за 
стока или аукциски производ базиран на емисиони 
квоти, а јавноста не е на соодветен и ефикасен начин за-
познаена со судирот на интереси; 

д) купување или продавање на секундарниот пазар 
на емисиони квоти или поврзани деривативи пред од-
ржување на аукцијата,  со цел да се утврди конечната 
аукциска цена на производите на нереално или вештач-
ко ниво или измамување на понудувачите кои учеству-
ваат во аукциите. 

(3) Одредбите од став (1) и став (2) на овој член се 
однесуваат и за физички лица кои учествуваат во доне-
сување одлуки за извршување на трансакции за сметка 
на правно лице.  

(4) Во смисла на став (1) точка а) на овој член неог-
раничувајќи ги видовите на однесување определени во 
став (2) на овој член, при проверката на налозите за тр-
гување или трансакциите од страна на членките на мес-
тата за тргување или Комисијата, треба да се земе пред-
вид: 

а) во која мера дадените налози за тргување или ре-
ализираните трансакции претставуваат значаен дел од 
дневното тргување со релевантниот финансиски 
инструмент, поврзаниот спот договор за стока или аук-
циски производ врз база на емисиони квоти особено ко-
га овие активности доведуваат до значајна промена на 
нивната цена; 

б) во која мера налозите за тргување или реализира-
ните трансакции кои ги склучиле лицата со значајно 
учество на куповната или продажната страна на одреден 
финансиски инструмент, поврзан спот договор за стока  
или аукциски производ врз база на емисиони квоти  до-
ведуваат до значајни промени на цената на тој финан-
сиски инструмент, поврзани спот договор за стока или 
аукциски производ врз база на емисиони квоти; 

в) дали реализираните трансакции доведуваат до 
промена на вистинскиот сопственик  на финансискиот 
инструмент, поврзаниот спот договор за стока или аук-
циски производ врз база на емисиони квоти; 

г) во која мера дадените налози за тргување, реали-
зираните трансакции или повлечените налози доведува-
ат до промена на куповните и продажните позиции во 
краток временски период и претставуваат значаен дел 
од дневниот обем на трансакции со финансискиот 
инструмент, поврзаниот спот договор за стока или аук-
циски производ врз база на емисиони единици, при што 
можат да се поврзат со значајна промена на цената на 
финансискиот инструмент, поврзаниот спот договор за 
стока или аукциски производ врз база на емисиони 
квоти; 

д) во која мера дадените налози за тргување или ре-
ализираните трансакции се концентрирани во краток 
временски период во текот на дневното тргување, при 
што доведуваат до промена на цената која потоа се дви-
жи во обратен правец; 

ѓ) во која мера дадените налози за тргување ја мену-
ваат најдобрата цена на понудата или побарувачката на 
финансискиот инструмент, поврзаниот спот договор за 
стока или аукциски производ врз база на емисиони еди-
ници, односно се прикажани во книгата на налози, а се 
повлечени пред да бидат извршени; и 

е) во која мера дадените налози за тргување или ре-
ализираните трансакции извршени во специфично вре-
ме во кое се пресметуваат референтните цени, цените на 
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порамнување и се врши вреднувањето доведуваат до 
промена во цената која има влијание на тие цени и на 
вреднувањето.  

(5) Во смисла на став (1) точка б) на овој член неог-
раничувајќи ги видовите на однесување определени во 
став (2) на овој член, при проверката на налозите за тр-
гување или трансакциите од страна на членките на мес-
тата за тргување или Комисијата, следните индикатори 
треба да бидат земени предвид: 

а) лицата кои ги дале налозите или ги  реализирале 
трансакциите или лицата кои се поврзани со нив во пе-
риодот пред или по давање на налозите за тргување или 
реализирањето на трансакциите ширеле невистинити 
или погрешни информации  и 

б) лицата кои ги дале налозите или ги реализирале 
трансакциите или лицата кои се поврзани со нив даваат 
или дистрибуираат препораки за вложување кои се не-
точни, пристрасни или очигледно е дека истите се под 
влијание на одреден материјален интерес. 

 
Прифатена пазарна пракса 

 
Член 370 

(1) Комисијата со одлука може да прифати пазарна 
пракса тргнувајќи од следните критериуми:  

а) дали нивото на транспарентност на пазарните 
практики кон пазарот е високо; 

б) дали пазарната пракса обезбедува висок степен на 
сигурност за дејствување на пазарните механизми и со-
одветно взаемно дејствување на механизмите на пону-
дата и побарувачката; 

 в) дали пазарната пракса има позитивно влијание на 
ликвидноста и ефикасноста на пазарот; 

 г) степенот до кој пазарната пракса го зема предвид 
механизмот за тргување на релевантниот пазар и  им 
овозможува на учесниците на пазарот  да реагираат на 
соодветен начин и навремено и на новата пазарна ситу-
ацијата која ја предизвикува таа пракса; 

  д) дали пазарната пракса не го загрозува директно 
или индиректно интегритетот на поврзаните пазари, на 
релевантниот финансиски инструмент без разлика дали 
се регулирани или не; 

 ѓ) да е применета на други релевантни пазари во 
земји-членки  на Европската унија и влијанието која ис-
тата го имала на заштитата од пазарни манипулации и 

е) да имаат воспоставени структурни карактеристи-
ки на релевантниот пазар, уреденоста,  различните ви-
дови на финансиски инструменти со кои се тргува и ви-
дот на членките на местата за тргување, имајќи го пред-
вид и учеството на малите вложувачи  на релевантниот 
пазар. 

(2) Пазарната пракса која е воспоставена од страна 
на странски регулаторен орган како прифатена пазарна 
пракса за одреден пазар нема да се смета за применлива, 
освен доколку Комисијата не ја прифатила истата сог-
ласно одредбите од став (1) на овој член.  

(3) Комисијата е должна најмалку три месеци пред 
прифаќање на пазарната пракса, да ја извести ЕСМА за 
намерата да ја прифати пазарната пракса и проценката 
извршена во согласност со критериумите од став (1) на 
овој член.  

(4) Ако Комисијата прифати пазарна пракса спро-
тивно на мислењето на ЕСМА должна е на својата ин-
тернет страница, во рок од 24 часа од прифаќањето на 
пазарната пракса,  да објави известување за причините 
за прифаќање на пазарната пракса спротивно на мисле-
њето на ЕСМА. 

(5) Комисијата поблиску ги пропишува постапките и 
условите за воспоставување на прифатена пазарна 
пракса, и барањата за одржување, повлекување и изме-
нување на условите за нејзино прифаќање. 

Спречување и откривање на пазарни злоупотреби 
 

Член 371 
(1) Пазарните оператори и инвестициските друштва 

кои управуваат со местото за тргување, должни се да 
воспоставуваат и  одржуваат  ефикасни мерки, системи 
и постапки  со цел откривање и спречување на тргување 
врз основа на внатрешни информации или пазарни ма-
нипулации. 

(2) Лицата од став (1) на овој член, се должни, вед-
наш, без одлагање да ги пријават до Комисијата сите на-
лози и трансакции, вклучувајќи го и нивното повлеку-
вање или менување, кои може да претставуваат обид за 
тргување или тргување врз основа на внатрешни инфор-
мации или пазарни манипулации.  

(3) Секое лице кое во рамките на своите работни об-
врски, договара или извршува трансакции, должно е да 
воспостави и одржува ефикасни мерки, системи и про-
цедури за откривање и пријавување на сомнителни на-
лози и трансакции. Во случаи кога таквото лице има 
сомневање дека налогот или трансакцијата за  било кој 
финансиски инструмент, може да претставува тргување 
врз основа на внатрешна информација или пазарна ма-
нипулација, должно е без одлагање, но не подоцна од 
еден работен ден да ја извести Комисијата. 

(4) Комисијата со Правилник поблиску ги пропишу-
ва соодветните мерки, системи и постапки како и обрас-
ците за исполнување на барањата на овој член. 

 
Список на лица кои имаат пристап до внатрешни 

информации 
 

Член 372 
(1) Издавач или лице кое дејствува во име или за 

сметка на издавачот e должно да состави список на лица 
кои имаат пристап до внатрешни информации, вклучу-
вајќи и лица кои работат за него врз основа на договор 
за вработување или на друг начин извршуваат задачи 
преку кои имаат пристап до внатрешни информации. 

(2) Издавач или лице кое дејствува во име или за 
сметка на издавачот  е должно списокот од став (1) на 
овој член редовно да го ажурира, да го достави до Ко-
мисијата на нејзино барање и да го чува во период од 
најмалку пет години од денот на неговото составување 
односно ажурирање.  

(3) Издавач или лице кое дејствува во име или за 
сметка на издавачот должен е да обезбеди дека лицата 
кои имаат пристап до внатрешни информации постапу-
ваат во согласност со овој Закон и актите на издавачот 
и дека со писмена изјава ги прифатиле обврските ут-
врдени со овој закон и актите на издавачот и дека се за-
познаени со последиците (мерки и санкции) од открива-
ње на внатрешни информации. 

(4) Издавачот е целосно одговорен за постапувањето 
во согласност со овој член од Законот и во случај кога 
списокот од став (1) на овој член е составен од страна на 
друго лице кое дејствува во име или за сметка на изда-
вачот. Издавачот има право на пристап до списокот од 
став (1) на овој член во секое време.  

(5) Списокот на лица со пристап до внатрешни ин-
формации ги содржи најмалку следните податоци: 

1) име, презиме и место на живеење или престојува-
ње и адреса на лицата кои имаат пристап до внатрешни 
информации; 

2) причини за вклучување на тоа лице во списокот; 
3) датум и време кога лицето добило пристап до 

внатрешни информации; 
4) датум на кој бил составен списокот на лица кои 

имаат пристап до внатрешни информации. 
(6) Издавач или лице кое дејствува во име или за 

сметка на издавачот должно е веднаш, но не подоцна од 
еден работен ден да го ажурира списокот на лица кои 
имаат пристап до внатрешни информации, вклучувајќи 
го и датумот на ажурирање кога: 
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1) ќе дојде до промена на причините за вклучување 
на лицето кое е во списокот на лица кои имаат пристап 
до внатрешни информации; 

2) има ново лице кое има пристап до внатрешни ин-
формации и 

3)  некое лице веќе нема пристап до внатрешни ин-
формации. 

(7) Одредбите од став (1) до став (6) на овој член се 
однесуваат на: 

1) учесници на пазарот на емисиони квоти во врска 
со внатрешните информации кои се однесуваат на еми-
сионите квоти, а кои произлегуваат од активности на тој 
учесник на пазарот на емисиони квоти; 

2) аукциски платформи, учесници во аукции и лица 
кои имаат надзор над аукциите во врска со аукциските 
емисиони квоти или други производи на аукции кои се 
темелат на нив; 

3) издавачи кои поднеле барање или им е одобрен 
прием на нивните финансиски инструменти за тргување 
на регулиран пазар, МПТ или ОПТ; 

(8) Издавачите чии што финансиски инструменти се 
одобрени за тргување на растечки пазари за мали и сред-
ни претпријатија се исклучени од обврската за составу-
вање список на лица со пристап до внатрешни информа-
ции, доколку: 

1) издавачот ги преземал сите потребни чекори со 
цел да обезбеди дека секое лице со пристап до внатреш-
ни информации ги прифаќа во писмена форма об-
врските кои произлегуваат од тоа и дека лицето е свесно 
за санкциите кои се пропишани во случај на тргување 
врз основа на внатрешни информации и незаконско обе-
лоденување на внатрешни информации и 

2) издавачот, по барање на Комисијата може да дос-
тави список на лица со пристап до внатрешни информа-
ции.  

(9) Комисијата со Правилник подетално ја пропишу-
ва формата и содржината на списокот на лица со прис-
тап до внатрешни информации и начинот на неговото 
ажурирање. 

 
Објавување или дистрибуција на информации  

во медиумите 
 

Член 373 
(1) При објавувањето или дистрибуирањето на ин-

формациите од член 366, член 369 став (1) точка в) и 
член 378 за потребите на новинарско известување или 
друга форма на медиумско известување се земаат пред-
вид правилата кои се однесуваат на слобода на печатот 
и слобода на изразување во медиумите како и прави-
лата, и кодексите на новинарската професија.  

(2) Не е дозволено објавување и дистрибуција на ин-
формации согласно став (1) на овој член, доколку: 

1) имаат за цел доведување во заблуда на пазарот во 
однос на понудата, побарувачката или цената на финан-
сиските инструменти, и/или 

2) ги имаат објавено или дистрибуирано лица или со 
нив поврзани лица, заради стекнување поволности или 
корист од таквите информации.  

 
Објавување на трансакции на лица кои извршуваат 

раководни функции 
 

Член 374 
(1) Лицата кои извршуваат раководни функции и со 

нив тесно поврзани лица, се должни: 
1) да го известат издавачот и Комисијата за секоја 

трансакција извршена за сопствена сметка, која се одне-
сува на акциите или должничките хартии од вредност на 
тој издавач или на деривативните финансиски инстру-
менти или на други со нив поврзани финансиски 
инструменти; 

2) да го известат учесникот на пазарот на емисиони 
квоти и Комисијата, за секоја трансакција извршена за 
сопствена сметка која се однесува на емисионите квоти, 
на аукциските производи кои се темелат на нив или со 
нив поврзани деривативни финансиски инструменти. 

(2) Одредбите од став (1) на овој член се применува-
ат кога вкупниот износ на сите трансакции во една ка-
лендарска година надминува 300.000 денари и за секое 
наредно стекнување. Прагот од 300.000 денари се смета 
збирно без нетирање на сите трансакции од став (1) на 
овој член. 

(3) Известувањето од став (1) на овој член, се доста-
вува веднаш и без одлагање од денот на порамнување на 
трансакцијата во првиот момент кога е достигнат изно-
сот од став (2) на овој член. 

(4) Издавачот, односно учесникот на пазарот на еми-
сиони квоти e должен на својата интернет страница да 
ги објави податоците за трансакциите од став (1) на овој 
член веднаш, но не подоцна од три работни дена од де-
нот на порамнување на трансакциите, на начин кој ќе 
обезбеди брз и недискриминирачки пристап до тие ин-
формации согласно правилата пропишани од страна на 
Комисијата.  

(5) Издавачот или учесникот на пазарот на емисиони 
квоти ги користат официјалниот регистар на регулирани 
информации пропишан во Законот за проспекти и об-
врски за транспарентност на издавачите односно други 
официјално назначени механизми за објавување на ин-
формации согласно закон. 

(6) Одредбите од ставовите (1), (2), (3) и (4) на овој 
член се применуваат на издавачите кои: 

1) побарале или им е одобрен прием за тргување на 
нивните финансиски инструменти на регулиран пазар 
во Република Северна Македонија, или 

2) добиле прием за тргување на нивните финансиски 
инструменти на МПТ или ОПТ или поднеле барање за 
тргување на нивните финансиски инструменти на МПТ 
во Република Северна Македонија; 

(7) Издавачот, односно учесникот на пазарот на еми-
сиони квоти е должен да состави список на сите  лица 
кои извршуваат раководни функции и со нив поврзани 
лица. 

(8) Лица кои извршуваат раководни функции се 
должни да ги известат лицата кои се поврзани со нив за 
нивните обврски за известување од став (1) на овој член 
во писмена форма, и притоа да чуваат копија од тоа из-
вестување.  

(9) Известувањето за трансакциите од став (1) на 
овој ч ги содржи следните информации: 

1) име и презиме на раководното лице или податоци 
за поврзаното лице со раководното лице, живеалиште, 
престојувалиште и адреса; 

2) назив на издавачот, односно учесникот на пазарот 
на емисиони квоти; 

3) вид и ознака на финансискиот инструмент; 
4) опис на трансакцијата (пример; стекнување или 

отуѓување) со напомена дали е поврзана со користење 
на програмата на понуда на акции за вработените од 
страна на работодавачот или дали е поврзана со тран-
сакциите од став (11) на овој член; 

5) датум и место на трансакциите; 
6) износ и обем на трансакциите, а во случај на зало-

жен инструмент со променлива вредност, вредноста на 
тој инструмент на датумот на воспоставување на зало-
гот. 

(10) Покрај податоците од став (9) на овој член, во 
известувањето во врска со предметот на трансакцијата 
се наведува и: 

1) заложување или позајмување на финансиските 
инструменти од страна на лицата кои извршуваат рако-
водни функции или со нив поврзани лица; 
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2) трансакции кои ги извршило лице кое во рамки на 
своите работни обврски договара или извршува тран-
сакции во име на лицата кои извршуваат раководни 
функции или со нив поврзани лица; 

3) трансакции извршени во рамки на полиса за жи-
вотно осигурување во кои; 

- носител на полисата е лице кое извршува раковод-
ни функции или со него поврзано лице; 

- ризикот на вложување го сноси носителот на поли-
сата и 

- носителот на полисата има овластување или дис-
креционо право да одлучува за вложувањата или да из-
вршува трансакции во однос на конкретни инструменти 
поврзани со таа полиса за животно осигурување. 

(11) За потребите на став (10) точка 1) на овој член, 
воспоставување на залог или слично право над финан-
сиски инструмент во врска со депонирање на финансис-
киот инструмент на старателска сметка, раководното 
лице односно со него поврзано лице не  е должно да дос-
тавува известување за трансакции, освен ако таквиот за-
лог или другото право е наменето да се обезбеди одре-
дена кредитна линија.  

(12) Обврските од став (1) и став (2) на овој член се 
однесуваат и на трансакции на лицата кои извршуваат 
раководни функции при аукциски платформи, учесници 
на аукции, лица надлежни за контрола на аукциите и со 
нив поврзани лица во врска со трансакциите со емисио-
ни квоти, нивни деривативни финансиски инструменти, 
или производи на аукции кои се темелат на нив. 

(13) Лицата од став (12) на овој член, за трансакции-
те ги известуваат Комисијата и аукциските платформи, 
учесниците на аукциите или лицата надлежни за кон-
трола на аукциите во согласност со видот на трансакци-
ите. 

 
Забранети трансакции на лицата кои извршуваат 

раководни функции 
 

Член 375 
(1) Лицата кои извршуваат раководни функции не 

смеат да склучуваат трансакции за сопствена сметка или 
за сметка на трето лице, директно или индиректно, во 
врска со акции или должнички инструменти издадени 
од издавач во кој тие извршуваат раководни функции, 
во врска со деривативни финансииски инструменти или 
други со нив поврзани финансиски инструменти, во пе-
риод од 30 календарски дена пред објавувањето на фи-
нансискиот  (годишен, полугодишен или доколку изгот-
вува квартален) извештај на издавачот согласно овој за-
кон. 

(2) По исклучок од став (1) на овој член, издавачот 
може по барање на лицето кое извршува раководни фун-
кции да му дозволи да тргува за сопствена сметка или за 
сметка на трето лице, во периодот од став (1) на овој 
член: 

1) во случај на финансиски потешкотии, кои бараат 
итна продажба на акции или 

2) поради карактеристиките на тргувањето за тран-
сакциите во рамки на плановите за купување на акции 
од страна на вработени, плановите за штедење, акции на 
членовите на органот на управување или правата на ак-
ции или трансакции во кои материјалниот интерес над 
хартиите од вредност не се менува. 

(3) Комисијата со Правилник подетално  ги пропи-
шува околностите во кои издавачот може да одобри тр-
гување за време на периодот на забрана за тргување од 
став (1) на овој член. 

 
Објавување на внатрешни информации 

 
Член 376 

(1) Издавачот е должен без одлагање, но не подоцна 
од еден работен ден да ја извести јавноста преку офици-
јалниот регистар на регулирани информации пропишан 
во Законот за проспекти и обврски за транспарентност 

на издавачите за внатрешните информации на начин кој 
овозможува брз пристап до информациите и целосна, 
точна и навремена проценка на информациите. 

(2) Издавачот е должен внатрешните информации да 
ги објави на својата веб-страница и да ги чува најмалку 
пет години од денот на објавувањето.  

(3) Издавачот не смее да го комбинира објавувањето 
на внатрешните информации со рекламирањето на сво-
јата дејност. 

(4) Одредбите од ставовите (1), (2) и (3) на овој член 
се однесуваат на издавачи кои поднеле барање и им е 
одобрен прием на нивните финансиски инструменти за 
тргување на регулиран пазар во Република Северна Ма-
кедонија и/или издавачи на кои им е одобрено тргување 
на нивните финансиски инструменти на МПТ или на 
ОПТ во Република Северна Македонија или кои подне-
ле барање за прием на нивните финансиски инструмен-
ти за тргување на МПТ. 

(5) Внатрешните информации коишто се однесуваат 
на издавачи чиишто финансиски инструменти се вклу-
чени за тргување на растечки пазари за мали и средни 
претпријатија може да се објават на интернет страница-
та на местата за тргување, наместо на интернет страни-
цата на издавачот, во случај кога местото на тргување 
одлучи да ја обезбеди оваа можност на издавачите на тој 
пазар. 

 
Одложување на објавување на внатрешни  

информации 
 

Член 377 
(1) Издавач или учесник на пазарот на емисиони кво-

ти на своја одговорност може да го одложи објавување-
то на внатрешните информации, ако се исполнети сите 
од следниве услови: 

1) објавувањето би можело да го загрози интересот 
на издавачот или учесникот на пазарот на емисиони 
квоти; 

2) одложувањето на објавување на внатрешните ин-
формации, не ја доведува јавноста во заблуда; 

3) издавачот може да обезбеди доверливост на тие 
информации. 

(2) Банка (кредитна институција) или финансиска 
институција која е издавач може на сопствена одговор-
ност, а заради зачувување на стабилноста на финансис-
киот систем да го одложи објавувањето на внатрешните 
информации, вклучително и информации кои се однесу-
ваат на привремен проблем со ликвидноста и потребата 
за примање помош за решавање на проблеми со ликвид-
ност  доколку се исполнети кумулативно следниве ус-
лови: 

1) објавувањето на внатрешните информации сод-
ржи ризик по финансиската стабилност на издавачот и 
по финансискиот систем; 

2) одлагањето на објавувањето е од јавен интерес; 
3) банка (кредитна институција) или финансиска 

институција која е издавач може да обезбеди доверли-
вост на тие информации; 

4) за одлагање на објавувањето на информациите 
има согласност од надлежниот  орган кој врши надзор 
над таа институција. 

(3) Лицата од став (1) и став (2) на овој член, се долж-
ни за одлагањето на објавувањето на внатрешните ин-
формации да ја известат Комисијата односно надлежни-
от орган кој врши надзор над таа институција и кон из-
вестувањето да достават докази за исполнување на ус-
ловот од став (1), односно став (2) на овој член. Коми-
сијата по потреба разменува информации со надлежни-
от орган од став (2) алинеја 4 на овој член во врска со 
потребата за одложување од ставот (2) на овој член. 

(4) Комисијата односно надлежниот орган од став 
(3) на овој член обезбедува обелоденувањето на внат-
решните информации да се одложи само за период што 
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е неопходен за да се заштитат интересите на издавачот 
или учесникот на пазарот на емисиони квоти, односно 
за заштита на јавниот интерес и најмалку еднаш неделно 
да ја контролираат исполнетоста на условот од став (1) 
и став (2) на овој член.  

(5) Доколку надлежниот орган од став 3 не се согла-
си со одложување на обелоденувањето на внатрешните 
информации, лицата од став (1) и став (2) на овој член, 
се должни веднаш и  без одлагање да ги објават внат-
решните информации. 

(6) Во случај да не може да се обезбеди доверливост 
на информациите чие објавување е одложено, во соглас-
ност со став (1) и став (2) на овој член, лицата од став 
(1) и став (2) се должни да ги објават тие внатрешни ин-
формации без одлагање, но не подоцна од еден работен 
ден. 

 
Препораки за вложување и статистички податоци 

за вложувањето 
 

Член 378 
(1) Лицата кои подготвуваат или дистрибуираат 

препораки за вложување или други информации преку 
кои препорачуваат или предлагаат одредена инвести-
циска стратегија, се должни да посветат разумно внима-
ние за обезбедување на објективно прикажување на так-
вите информации и  обелоденување на нивниот интерес 
или посочување на судири на интереси во однос на фи-
нансиските инструменти на кои се однесува таа инфор-
мација. 

(2) Јавните институции кои дистрибуираат статис-
тички податоци или предвидувања кои би можеле да 
имаат значајно влијание врз финансиските пазари, исти-
те ги споделуваат на непристрасен и на транспарентен 
начин. 

(3) За секоја препорака за вложување мора јасно и 
видливо да е наведен идентитетот на изготвувачот на 
препораката, односно да биде наведено името и работ-
ното место на лицето кое во име на правно лице ја има 
изготвено препораката за вложување. 

(4) Кога е дадена препорака за вложување од страна 
на инвестициско друштво, банка (кредитна институ-
ција) која врши инвестициски услуги и активности или 
лице чија главна дејност e подготвување препораки за 
вложување во врска со финансиски инструменти, мора 
да се наведе органот кој е одговорен за негов надзор. 

(5) Давателот на препораката за вложување е должен 
во препораката да наведе дека: 

1) фактите јасно се разликуваат од толкувањата, про-
ценките, мислењата и од другите видови неформални 
информации; 

2) сите извори се веродостојни, односно кога постои 
сомнеж за веродостојноста на изворот, тоа јасно да е на-
ведено; 

3) сите предвидувања, прогнози и целни цени да се 
јасно означени како такви и да се наведени значајните 
претпоставки на кои се засновани. 

(6) Давателот на инвестициската препорака е должен 
во препораката на јасен и недвосмислен начин да го обе-
лодени евентуалниот судир на интерес со издавачот на 
финансиските инструменти за кои е изготвена препора-
ката. 

(7) На барање на Комисијата, давателот на препора-
ки за вложување е должен да ја образложи оправданоста 
на препораката за вложување. 

(8) Комисијата со Правилник поблиску ги определу-
ва категориите  на лица од став (1) на овој член и ги оп-
ределува стандарди за подготвување или дистрибуира-
ње препораки за вложување или други информации со 
кои се препорачува или предлага  инвестициска страте-
гија, и стандарди за обелоденување на конкретни инте-
реси или индикации за судир на интереси.  

Исклучоци од примена на активностите на водење 
на монетарна политика, управување со јавен долг и 

климатски политики 
 

Член  379 
(1) Одредбите од оваа Глава на овој закон не се од-

несуваат на трансакции, налози или постапки кои за це-
лите на монетарната, девизната и политиката на управу-
вање со јавниот долг, ги спроведува: 

1) Република Северна Македонија; 
2) Народната банка;  
3) Министерството за финансии на Република Се-

верна Македонија. 
(2) Одредбите кои се однесуваат на забранети деј-

ствија со финансиски инструменти не се применуваат на 
активности на Република Северна Македонија или кое 
било лице кое дејствува од нејзино име кога истите се  
однесуваат на емисиони квоти и кои се преземени во 
рамки на спроведување на климатските политики на Ре-
публика Северна Македонија. 

(3) Одредбите од став (1) и (2) на овој член не се при-
менуваат на лица вработени во субјектите од став (1) на 
овој член кога трансакциите ги склучуваат за сопствена 
сметка. 

 
ГЛАВА XI 

 
ОБУКА И СТРУЧЕН ИСПИТ ЗА РАБОТЕЊЕ СО 

ХАРТИИ ОД ВРЕДНОСТ И ЗА ИНВЕСТИЦИСКО 
СОВЕТУВАЊЕ 

 
Надлежно тело 

Член 380 
(1) Комисијата за надзор на пазарот на капитал орга-

низира и спроведува обука и полагање на стручен испит 
за работење со хартии од вредност и за стручен испит за 
инвестициско советување (во понатамошниот текст: 
стручни испити), издава на уверенија за положен стру-
чен испит за работење со хартии од вредност и положен 
стручен испит за инвестициско советување во Републи-
ка Северна Македонија и врши  признавање на докумен-
ти за стекнати квалификации во странство од областа на 
работење со хартии од вредност и инвестициско совету-
вање.  

(2) Содржината, условите и постапката за организи-
рање и спроведување на обука и полагање на стручен 
испит за работење со хартии од вредност и за инвести-
циско советување, издавање на уверение за положен 
стручен испит за работење со хартии од вредност и за 
инвестициско советување, и признавање на документ за 
стекнати квалификации во странство во областа на ра-
ботење со хартии од вредност и инвестициско совету-
вање, се уредуваат согласно со овој закон и со подзакон-
ските акти донесени врз основа на овој закон.   

 
Содржина на стручните испити 

 
Член 381 

(1)  Стручните испити во организација на Комисија-
та се состојат од два дела и тоа: 

а) Прв дел (теоретски дел), со кој се проверува тео-
ретското знаење на кандидатите и 

б) Втор дел (практичен дел), со кој се проверува спо-
собноста за примена на стекнатите теоретски знаења во 
практика.  

(2) Првиот дел од стручниот испит за работење со 
хартии од вредност се полага по предметите: 

1) суштина, функции и законска регулатива за фун-
кционирањето на пазарот на капитал на Република Се-
верна Македонија; 

2) акции и 
3) обврзници. 
(3) Вториот дел од стручниот испит за работење со 

хартии од вредност се состои од: 



20 март 2024  Бр. 66 - Стр. 195 
 
 

1) практичен пример и/или 
2) прашања кои треба кандидатот да ги одговори врз 

основа на анализата на практичниот пример и/или 
3) задачи кои треба кандидатот да ги реши врз осно-

ва на анализата на практичниот пример. 
(4) Комисијата со подзаконски акт поблиску ги про-

пишува испитните области кои се дел од првиот и вто-
риот дел од стручниот испит за работење со хартии од 
вредност. 

(5) Првиот дел од стручниот испит за инвестициски 
советник се состои од три модули: 

1) прв модул: 
а) регулатива за пазарот на капитал во Република Се-

верна Македонија; 
б) квантитативни методи и статистика; 
в) економика и 
г) анализа на финансиски извештаи; 
2) втор модул: 
а) финансии на корпорацијата (финансиски менаџ-

мент); 
б) анализа и вреднување на акциите и 
в) анализа и вреднување на инструментите со фик-

сен доход и 
3) трет модул: 
а) финансиски деривативи; 
б) анализа на алтернативни инвестиции; 
в) портфолио менаџмент и 
г) етика, професионални стандарди и односи со кли-

енти. 
(6) Вториот дел од стручниот испит за инвестициско 

советник се состои од: 
1) практичен пример и/или 
2) прашања кои треба кандидатот да ги одговори врз 

основа на анализата на практичниот пример и/или 
3) задачи кои треба кандидатот да ги реши врз осно-

ва на анализата на практичниот пример. 
(7) Комисијата со подзаконски акт поблиску ги про-

пишува испитните области кои се дел од првиот и вто-
риот дел од стручниот испит за инвестициски советник.  

(8) Комисијата ја утврдува и објавува на својата веб-
страница содржината од наставната пограма (испитните 
области) на стручните испити.  

 
Организирање и спроведување на обука и полагање 

на стручни испити 
 

Член 382 
(1)  Обука и полагање на стручни испити се спрове-

дува врз основа на констатирана потреба од страна на 
Комисијата, но не помалку од еднаш годишно. 

(2)  Комисијата, по предходно констатирана потреба 
за спроведување на обука и полагање на стручни ис-
пити, на својата веб страна и во два дневни весника кои 
излегуваат на цела територија на Република Северна 
Македонија на македонски и на албански јазик, објавува 
оглас со кој ја известува јавноста за организирање и 
спроведување на обука и полагање на стручни испити.  

(3) Стручните и административни работи за потре-
бите на спроведување на обуката и стручните испити ги 
вршат одговорни лица определени од страна на претсе-
дателот на Комисијата. 

(4) На одговорните лица од став (3) на овој член им 
се исплаќа годишен надоместок во висина која не го 
надминува износот на една просечна нето-плата во Ре-
публика Северна Македонија, за што Комисијата доне-
сува одлука. 

(5) Обуките на стручните испити може да се спрове-
дат како менторска настава или како обуки со организи-
рано предавање.  

(6) По спроведена обука за стручните испити, Коми-
сијата организира полагање на стручните испити во оп-
ределени термини за полагање кои ги објавува на своја-
та веб-страница во испитен календар.   

(7)   Стручните испити може технички да ги спрове-
дува правно лице избрано од Комисијата. Правното ли-
це  треба да поседува просторија за полагање на испит, 
која е посебно опремена со материјално-техничка и ин-
форматичка опрема, интернет врска и опрема за снима-
ње на полагањето. 

(8)  Комисијата може  да не организира и спроведе 
обуки и полагање на стручните испити објавени со оглас 
од став (2) на овој член поради оправдани околности.   

 
Право на следење на обука и полагање на стручни 

испити 
 

Член 383 
(1)  Право на следење на обука и полагање на стру-

чен испит за работење со хартии од вредност има лице 
кое или  има завршено четиригодишно високо образова-
ние VII/1 или студирал според Болоњската декларација 
или најмалку има 180 кредити според европскиот кре-
дит-трансфер систем (ЕКТС). 

(2)  Право на следење на обука и полагање на стру-
чен испит за инвестициско советување, има лице кое 
или има завршено четиригодишно високо образование 
VII/1 или студирал според Болоњската декларација или 
најмалку има 240 кредити според европскиот кредит-
трансфер систем (ЕКТС) и со искуство од најмалку една 
година од областа на финансиите; 

 (3) За обуките и за полагање на стручните испити 
Комисијата наплаќа надоместоци  кои се утврдени со 
Тарифникот од член 416 од овој закон и истите се упла-
туваат на сметката на Комисијата. 

(4) Висината на надоместоците од ставот (3) на овој 
член Комисијата ги определува врз основа на реално 
направените трошоци за обуките и полагањето на струч-
ните испити неопходни за спроведување на истите, под-
готовката на базите на прашања, спроведувањето на 
електронскиот тест, подготвување на материјали и по-
кани и подготвување на уверенија. 

(5) Лице кое сака да ги следи обуките и да ги полага 
стручните испити треба да поднесе барање до Комиси-
јата за следење на обука и полагање на стручен испит за 
работење со хартии од вредност и/или за инвестициско 
советување во рок определен во огласите за организира-
ње на обуки и полагање на стручни испити објавени сог-
ласно член 382 став (2) од овој закон. 

(6) Комисијата со решение утврдува дали лицето од 
став (5) на овој член кое поднело барање за следење на 
обука и полагање на стручен испит ги исполнува усло-
вите за да се стекне со статус кандидат за следење на 
обуката и полагањето на стручниот испит.  

(7) Во случај кога Комисијата со решение утврдила 
дека лицето од став (5) на овој член не ги исполнува ус-
ловите да следи обука и да полага стручен испит, во рок 
од 15 дена од денот на донесување на решението Коми-
сијата му ги враќа уплатените надоместоци. 

(8) На кандидатите за следење на обуките и полага-
ње на стручни испити Комисијата им доделува Прирач-
ник за обука и полагање на стручен испит.  

(9) На кандидатите за следење на обука и полагање 
на стручен испит мора да им се овозможи да започнат 
со полагање на стручниот испит во првиот нареден тер-
мин од денот на завршување на обуката, а доколку обу-
ката се спроведува како менторска настава во првиот на-
реден термин од денот на издаденото решение за право 
на следење и полагање на стручен испит од страна на 
Комисијата. 

(10) Кандидатите за следење на обука и полагање на 
стручен испит имаат обврска да го положат стручниот 
испит во рок од две години од денот на завршувањето 
на обуката, а доколку обуката се спроведува како мен-
торска настава, кандидатите за следење на обуката и по-
лагање на стручен испит имаат обврска да го положат 
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стручниот испит во рок од две години од денот на изда-
деното решение за право на следење на обуката и пола-
гање на стручниот испит од страна на Комисијата.   

(11) Доколку кандидатите не го положат стручниот 
испит во рокот од став (10) на овој член, ќе се смета дека 
не го положиле стручниот испит и за секој од нив Коми-
сијата ќе донесе решение со кое ќе му го одземе  правото 
за полагање на стручниот испит.  

(12) Доколку кандидатот не го полага стручниот ис-
пит во рок од една година од денот кога извршил уплата 
на надоместокот за полагање на стручниот испит, Коми-
сијата му го враќа уплатениот надоместок на кандида-
тот.  

(13) Комисијата со подзаконски акт поблиску го про-
пишува начинот и постапката за поднесување на барање 
и потребна документација за следење на обука и пола-
гање на стручен испит.  

 
Испитен календар и пријавување за полагање на 

стручни испити 
 

Член 384 
(1)   Комисијата определува термини за полагање на 

стручните испити во испитен календар кој го објавува 
на својата веб-страница.  

(2)   Кандидатот кој сака да полага прв или втор дел 
од стручните испити е должен да достави пријава за по-
лагање до Комисијата за еден од термините наведени во 
испитниот календар.  

(3) Комисијата со подзаконски акт поблиску ги про-
пишува испитниот календар, роковите и постапката за 
пријавување за полагање на стручните испити. 

 
Место за полагање на стручните испити 

 
Член 385 

(1) Стручните испити се полагаат во просторија по-
себно опремена за полагање на испитите со матери-
јално-техничка и информатичка опрема, интернет врска 
и опрема за снимање на полагањето. 

(2) Просторијата каде се полагаат стручните испити 
се снима и во живо се емитува на веб-страницата на Ко-
мисијата, а ако поради технички причини преносот во 
живо се прекине, снимката од целиот испит се поставува 
на веб-страницата на Комисијата. 

(3) Правното лице кое технички ги спроведува 
стручните испити е должно да го блокира радио фрек-
венцискиот опсег во просторијата за полагање на испи-
тите за време на спроведување на испитните сесии со 
соодветна опрема. 

 
Начин на спроведување на стручните испити 
 

Член 386 
(1) Полагање на стручните испити се спроведува во 

работни денови, но во одредени околности и во денови 
на викенд.  

(2) За време на полагањето на стручните испити, во 
просторијата за полагање на испитите, присутни се 
двајца овластени претставници од Комисијата, еден 
претставник од Министерството за финансии, еден 
претставник од Владата на Република Северна Македо-
нија на предлог на Канцеларијата на претседателот на 
Владата на Република Северна Македонија и еден ин-
форматичар предложен од Министерството за информа-
тичко општество и администрација.  

(3) На претставниците од ставот (2) на овој член ед-
наш годишно им се исплаќа паричен надоместок во из-
нос од една третина од просечната нето-плата во Репуб-
лика Северна Македонија, за што Комисијата донесува 
одлука.   

(4) Пред почетокот на полагањето на стручните ис-
пити, овластениот претставник на Комисијата го ут-
врдува идентитетот на кандидатите за полагање на ис-
питот со увид во нивната лична карта или патна ис-
права. 

(5) Доцнење на испит, се дозволува, но само доколку 
од почеток на испитот не поминале повеќе од 15 ми-
нути. 

(6) На кандидатот кој го полага стручниот испит не 
му се дозволува користење на закони и друга печатена 
или пишана содржина, мобилен телефон, преносни ком-
пјутерски уреди и други технички и информатички 
средства, предмети и слично, освен при полагање на од-
редени испитни области каде на кандидатот му се доз-
волува единствено користење на соодветни статистички 
табели без пишани коментари и/или објаснување, кал-
кулатор и пенкало. 

(7) При полагање на стручните испити, на кандида-
тот не му се дозволува да контактира со други кандида-
ти или лица освен со информатичарот од став (2) на овој 
член доколку има технички проблем со компјутерот.  

(8) Доколку кандидатот при полагањето на стручни-
те испити постапува спротивно од став (6) и став (7)  на 
овој член, тоа се констатира во записникот за полагање 
на стручниот испит, а на кандидатот нема да му се доз-
воли натамошно полагање на стручниот испит во таа ис-
питна сесија и ќе му се изрече забрана за полагање на 
стручниот испит во траење од две години, за што Коми-
сијата ќе донесе решение против кое може да се поведе 
управен спор пред Управен суд во рок од 30 дена од де-
нот на приемот на решението. Во тој случај се смета де-
ка кандидатот не го положил стручниот испит. 

(9) За време на полагање на стручните испити, лица-
та од ставот (2) на овој член не смеат да се задржуваат 
подолго од пет секунди во непосредна близина на кан-
дидидатите кои полагаат, освен во случај на отстрану-
вање на технички проблем кога не смеат да се задржат 
подолго од пет минути. 

(10) Успехот на стручните испити се оценуваат со 
„положил“ или „не положил“, а кандидатот се смета де-
ка успешно го положил стручниот испит доколку ус-
пешно ги положил и првиот и вториот дел од истиот. 

(11) Комисијата со подзаконски акт поблиску ја про-
пишува постапката и начинот на полагање на стручните 
испити.  

 
Спреченост за полагање на стручните испити 
 

Член 387 
(1) Доколку во текот на обуката и полагањето на 

стручните испити настанат оправдани причини поради 
кои кандидатот не може да присуствува, односно истиот 
е спречен да го полага поради болест, породилно отсус-
тво, школување во странство и слично, обуката и соод-
ветниот стручен испит се одлагаат за определено време. 

(2) Решение за продолжување на рокот за полагање 
на стручните испити донесува Комисијата по поднесено 
барање од страна на кандидатот.  

(3) Барањето од став (2) на овој член се поднесува во 
рок од осум дена од престанок на причините за одлага-
ње на стручниот испит. 

(4) Решението на Комисијата од ставот (2) на овој 
член е конечно и против него може да се поведе управен 
спор пред Управен суд во рок од 30 дена од денот на 
приемот на истото. 

(5) Во случајот од ставот (2) на овој член кандидатот 
не го полага оној дел од испитот што претходно веќе го 
има положено. 

 



20 март 2024  Бр. 66 - Стр. 197 
 
 

Полагање на првиот и вториот дел од стручните  
испити 

 
Член 388 

(1)  Полагање на стручните испити започнува со по-
лагање на првиот дел (теоретски дел) од истите. 

(2) Времето определено за одговарање на прашањата 
од првиот дел на стручните испити изнесува 120 минути 
за секоја испитна област.  

(3) Кандидатот има право да полага најмногу три па-
ти било која испитна област од првиот дел на стручниот 
испит за работење со хартии од вредност, односно нај-
многу три пати било кој модул од првиот дел од струч-
ниот испит за инвестициско советување. 

(4) Кандидатот се смета дека успешно го положил 
првиот дел од стручниот испит за работење со хартии од 
вредност ако ги положил секоја од испитните области 
со најмалку 70% од вкупниот број предвидени поени за 
секоја од нив. 

(5) Кандидатот се смета дека успешно го положил 
првиот дел  од стручниот испит за инвестициско сове-
тување доколку ги положил модулите кои го сочинуваат 
со најмалку 70% од вкупниот број на предвидени поени 
за секој модул, но не помалку од 40% од вкупниот број 
на предвидени поени за секоја од испитните области кои 
го сочинуваат соодветниот модул. 

(6) Вториот дел (практичен дел) на стручните испи-
ти се полага по успешно положен прв дел од истите. 

(7) Времето определено за одговарање на прашањата 
и/или решавање на задачите од студијата на случај из-
несува 120 минути за секоја испитна област од вториот 
дел од истите.  

(8) Кандидатот има право да полага најмногу два па-
ти било која испитна област од вториот дел на стручни-
те испити. 

(9) Кандидатот се смета дека успешно го положил 
вториот дел од стручните испити ако ги положил секоја 
од испитните области со најмалку 70% од вкупниот број 
предвидени поени за секоја од нив. 

(10) Доколку кандидатите не положат некоја од ис-
питните области од првиот или вториот дел од стручни-
те испити, при секое наредно полагање уплатуваат на-
доместок за повторно полагање на сметката на Комиси-
јата, чија висина е утврдена со Тарифникот од член 416 
од овој закон.  

(11) Се смета дека кандидатот успешно го положил 
стручниот испит доколку ги положил и првиот и втори-
от дел од истиот.  

(12) Доколку кандидатот не ги положи стручните ис-
пити согласно став (3) и став (8) на овој член, тогаш тој 
го губи правото за повторно полагање на стручниот ис-
пит за кој Комисијата му издала решение согласно член 
383 став (6) од овој Закон.  

(13) Лицето од став (12) на овој член по губењето на 
правото за повторно полагање на стручниот испит има 
право да се пријави на идна обука која ќе ја организира 
Комисијата. 

 
База на прашања 

 
Член 389 

(1) Полагањето на првиот дел од стручните испити 
се врши електронски на компјутер со одговарање на оп-
ределен број на прашања со избор на еден точен одговор 
од понудени пет можни одговори, организирани во фор-
ма на електронски тест при што секој од прашањата се 
вреднуваат со поени во зависност од нивната тежина.  

(2) Полагањето на вториот дел од стручните испити 
се врши електронски на компјутер со проучување на 
студија на случај и одговарање на определен број на 
прашања и/или задачи поврзани со студијата на случај 

кои кандидатот треба да ги одговори и/или реши со из-
бор на еден точен одговор од понудени пет можни одго-
вори, при што секој од прашањата или задачите се вред-
нуваат со поени во зависност од нивната тежина. 

(3) Бројот и тежината на прашањата од првиот дел и 
бројот и тежината на прашањата и задачите кои се пов-
рзани со студиите на случај од вториот дел на стручните 
испити поблиску ги пропишува Комисијата. 

(4) Резултатите од полагањето на првиот и вториот 
дел од стручните испити му се достапни на кандидатот 
на компјутерот на кој го полагал испитот, веднаш по не-
говото завршување.  

(5) Прашањата и нивните одговори од првиот дел на 
стручните испити, како и прашањата и задачите и нив-
ните одговори кои произлегуваат од студиите на случај 
од вториот дел на стручните испити се чуваат во елек-
тронска форма во единствениот електронски систем за 
полагање на стручните испити. 

(6) Електронскиот систем од став (5) на овој член 
содржи и јавно достапна база од најмалку 1.500 праша-
ња за првиот дел на стручните испити, како и јавно дос-
тапна база од студии на случај од најмалку 150 прашања 
и/или задачи за вториот дел од стручните испити. 

(7) Кандидатот има право на непосреден увид во 
електронските тестови и студиите на случај од стручни-
от испит кој го полагал.  

 
Резултати од полагање на стручените испити 
 

Член 390 
(1) По спроведување на стручните испити, во рок од 

три дена од денот на полагањето, Комисијата на својата 
инернет страна објавува неофицијален список на канди-
дати кои го полагале испитот и постигнатите резултати 
од истиот. 

(2) Секој од кандидатите кој полагал има право во 
рок од три дена од полагањето на стручниот испит да 
изврши непосреден увид во електронските тестови или 
студиите на случај кој ги полагал по претходно подне-
сено барање за увид до Комисијата, при што се прави 
записник од изршениот увид.  

(3) Секој од кандидатите кој полагал има право во 
рок од пет дена од денот на полагањето на стручниот 
испит да поднесе приговор до Комисијата доколку не се 
согласува со резултатот постигнат на испитот. 

(4) По приговорот одлучува Комисијата за спроведу-
вање на стручните испити во рок од седум дена од денот 
на прием на приговорот.  

(5) По истекување на рокот за одговор на последни-
от приговор доставен до Комисијата за спроведување на 
стручните испити, Комисијата на својата веб-страница 
објавува официјален список на кандидати кои го пола-
гале испитот. 

(6) Списокот од став (1) и став (5) на овој член ги 
содржи следните податоци: испитната област која се по-
лагала, датум на полагањето, име и презиме на кандида-
тите кои полагале и резултати кои ги постигнале.  

 
Пристап до електронскиот систем за полагање на 

стручните испити 
 

Член 391 
(1) На денот на полагањето на стручните испити, ов-

ластениот претставник на Комисијата му дава на канди-
датот пристапен код, односно лозинка со кој му се одоб-
рува пристап на кандидатот во електронскиот систем за 
полагање на стручните испити. 

(2) По одобрувањето на пристапот, кандидатот до-
бива компјутерски генериран електронски тест со опре-
делен број на прашања за првиот дел од стручните ис-
пити, односно студија на случај со прашања и задачи за 
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вториот дел од стручните испити, при што изборот на 
прашања и студии на случај електронскиот систем ја 
прави по случаен избор од базата на прашања.  

(3) Секое полагање во електронскиот систем за по-
лагање на стручните испити започнува со упатство за 
начинот на одговарање на поставените прашања и/или 
решавање на поставените задачи од стручните испити, 
како и времетраењето на испитот за кое овластениот 
претставник на Комисијата дава дополнително појасну-
вање. 

(4) Електронскиот систем за полагање на стручните 
испити не дозволува постоење на идентична содржина 
на електронски тест во еден термин за повеќе од еден 
кандидат. 

 
Спреченост за спроведување на стручните испити 

од техничка природа 
 

Член 392 
(1) Во случај на неможност да се спроведе првиот 

или вториот дел од стручните испити поради нефункци-
онирање на електронскиот систем за полагање на струч-
ните испити, полагањето на стручните испити се преки-
нува. 

(2) Доколку техничките проблеми со компјутерот 
кои ги има кандидатот кој го полага стручниот испит 
бидат отстранети за пет минути испитот продолжува, а 
доколку не бидат отстранети во тој рок испитот само за 
тој кандидат се прекинува и ќе се одржи во рок од нај-
многу три дена од денот кога испитот бил прекинат. 

(3) Доколку технички проблеми се појавиле на ком-
пјутерите кај повеќе од пет кандидати и истите не бидат 
отстранети во рок од пет минути испитот се прекинува 
за сите кандидати што го полагаат и истиот ќе се одржи 
во рок од најмногу три дена од денот кога испитот бил 
прекинат.  

 
Комисија за спроведување на стручните испити 
 

Член 393 
(1) Комисијата за спроведување на стручните испи-

ти ја сочинуваат компетентни и стручни лица и истата е 
формирана со посебна одлука на Комисијата за надзор 
на пазарот на капитал. 

(2)  Комисијата за спроведување на стручните испи-
ти ја сочинуваат три члена, од кои еден е надворешен 
член и двајца од редот на вработените во Комисијата за 
надзор на пазарот на капитал. 

(3)  Комисијата за спроведување на стручните испи-
ти ги верификува прашањата за полагање на стручните 
испити, ја одредува тежината и бројот на прашањата за 
стручните испити, врши ревизија и ажурирање на бази-
те на прашања и студии на случај и задачи по потреба, 
одлучува по поднесен приговор од страна на кандидат 
кој полагал стручен испит и учетвува во постапката за 
признавање на уверение за положен стручен испит во 
странство.  При ревизијата, Комисијата за спроведување 
на стручните испити ги има во предвид измените на про-
писите на кои е засновано прашањето, студијата на слу-
чај или задача, бројот на кандидати кои ги одговориле, 
успешноста во одговарањето на истите, како и други 
критериуми кои можат да придонесат за подобрување 
на квалитетот на прашањата, студиите на случај и зада-
чите, а врз основа на извршената ревизија Комисијата за 
спроведување на стручните испити одлучува кои од 
прашањата, студиите на случај или задачи да бидат из-
менети или целосно отстранети и заменети со нови.  

(4)  Комисијата за спроведување на стручните испи-
ти ги разгледува доставените понуди по предходно об-
јавената покана за едукатори на стручните испити и дос-
тавува предлог листа на едукатори на Комисијата за 
надзор на пазарот на капитал.  

(5)  Комисијата за спроведување на стручните испи-
ти е должна да ја обезбеди тајноста на податоците во 
врска со прашањата, студиите на случај и задачите од 
стручните испити и нивните одговори. 

(6) Членовите на Комисијата за спроведување на 
стручните испити добиваат годишен надоместок во ви-
сина која не го надминува износот на една просечна 
нето-плата во Република Северна Македонија, за што 
Комисијата за надзор на пазарот на капитал донесува 
одлука. 

 
Едукатори и нивни права и обврски 

 
Член 394 

(1) Наставната програма на обуките за стручните ис-
пити  ја спроведуваат лица – едукатори ангажирани од 
Комисијата, при што едукатор може да биде лице кое 
има универзитетско образование и работно искуство од 
десет години од соодветната област за која ќе држи пре-
давања или менторство. Во спроведување на обуките 
може да учествуваат и признати стручњаци од праксата 
од земјата и од странство. 

(2)  Комисијата за надзор на пазарот на капитал об-
јавува покана за доставување на понуди  за избор на еду-
катори на својата веб-страница. 

(3) Комисијата за спроведување на стручните испи-
ти согласно објавената покана од став (2) на овој член, 
ги разгледува доставените понуди и врз основа на кри-
териумите утврдени во поканата за доставување на по-
нудите, подготвува предлог листа на едукатори која ја 
доставува до Комисијата за надзор на пазарот на капи-
тал во рок од 7 дена од денот на затварање на објавената 
покана. 

(4) Во случај кога има повеќе кандидати кои ги ис-
полнуваат условите наведени во поканата за доставува-
ње на понуди, предлог листата од став (3) на овој член 
треба да содржи по два предлог кандидати за едукатор 
за секое наставно подрачје.  

(5) Комисијата прави конечен избор на едукатори 
врз основа на предлог листата од став (3) на овој член, 
по што ги известува едукаторите за нивниот избор и на 
својата веб-страница ја објавува листата на избраните 
едукатори. 

(6) Едукаторите за својата работа имаат право на па-
ричен надоместок утврден со посебна одлука на Коми-
сијата, додека пак нивните права и обврските се уреду-
ваат со договор. 

(7) Едукаторите се должни да ги одржуваат предава-
њата според утврдениот распоред од страна на Комиси-
јата за надзор на пазарот на капитал, за кој дале прет-
ходна согласност, при што за секое предавање тие се 
должни да подготват соодветна презентација и матери-
јал и во писмена или електронска форма да го достават 
до Комисијата најдоцна пет дена пред одржување на 
предавањето.  

(8) Во случај на спреченост за одржување на наста-
вата, едукаторите се должни да обезбедат адекватна за-
мена, по претходна согласност од Комисијата за надзор 
на пазарот на капитал. 

(9) Едукаторите се должни да подготват соодветни 
материјали и содржина за предавање за секое наставно 
подрачје за кое се избрани, согласно програмата и насо-
ките дадени од Комисијата за надзор на пазарот на ка-
питал и најдоцна 15 дена од доставата на известувањето 
за избор на едукатор да ги достават до Комисијата за 
надзор на пазарот на капитал. Подготвените материјали 
и содржина се составен дел на Прирачниците за обука и 
полагање на стручните испити.  

(10) Уредувачкиот совет од член 395 од овој закон 
ги разгледува доставените материјали и содржина од 
став (9) на овој член и во рок од 15 дена истите ги одоб-
рува или доколку има потреба им дава на едукаторите 
насоки и рок од пет дена истите да ги изменат или надо-
полнат. 
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(11) Едукаторите се должни да подготват испитни 
прашања, студии на случај и задачи за секое наставно 
подрачје за кое се избрани и да ги достават до Комиси-
јата за надзор на пазарот на капитал најдоцна 15 дена од 
доставата на известувањето за избор на едукатор. 

(12) Комисијата за спроведување на стручните испи-
ти ги разгледува доставените прашања, студии на случај 
и задачи од став (11) на овој член и во рок од 15 дена 
истите ги одобрува или доколку има потреба им дава на 
едукаторите насоки и рок од пет дена истите да ги изме-
нат или надополнат. 

(13) Одобрените прашања и задачи за спроведување 
на стручните испити од страна на Комисијата за спрове-
дување на стручни испити, едукаторите се должи во рок 
од 10 дена од денот на одобрување да ги внесат истите 
во електронскиот систем за полагање на стручните ис-
пити. 

(14) Комисијата за спроведување на стручните испи-
ти  во рок од 10 дена од денот на внесување на праша-
њата, студиите на случај и задачите во електронскиот 
систем за полагање на стручните испити од страна на 
едукаторите, ги верификува истите во електронскиот 
систем. 

 
Уредувачки совет 

 
Член 395 

(1) За потребите на подготовка на Прирачници за 
обука и полагање на стручните испити се формира Уре-
дувачки совет со посебна одлука на претседателот на 
Комисијата.  

(2) Уредувачкиот совет се состои од четири члена од 
кои еден е Претседател на советот. 

(3) Уредувачкиот совет, во рок од 30 дена од доста-
вата на материјалите и содржината од страна на едука-
торите, ги прегледува, уредува, подготвува и ги предава 
за печатење Прирачниците за обука и полагање на 
стручните испити.  

(4) Членовите на уредувачкиот совет имаат право на 
паричен надоместок за подготовка на Прирачниците за 
обука и полагање на стручните испити, кој го утврдува 
Комисијата за надзор на пазарот на капитал со посебна 
одлука. 

 
Издавање на уверение за положен стручен испит 

 
Член 396 

(1) На кандидатите кои положиле стручен испит, Ко-
мисијата им издава уверение за положен стручен испит 
во рок од 15 дена од денот на полагањето на стручниот 
испит. 

(2) Лице чие уверение за положен стручен испит е 
изгубено или уништено, може да поднесе барање до Ко-
мисијата за издавање на дупликат на истото. 

(3) Кон барањето од став (2) на овој член, се прило-
жува следново: 

1) причина за потребата од издавање на дупликат на 
уверение за положен стручен испит од Комисијата;  

2) во случај на губење на истото, доказ дека изгубе-
ното уверение за положен стручен испит е огласено за 
неважечко, согласно позитивните законски прописи и 

3) доказ за уплатен надоместок за издавање на дуп-
ликат на уверение за положен стручен испит. 

(4) Комисијата во рок од 15 дена од денот на прием 
на барањето со решение одлучува за издавање на дуп-
ликат на уврение за положен стручен испит. Решението 
е конечно и против истото може да се поведе управен 
спор пред Управен суд во рок од 30 дена од денот на 
приемот. 

(5) На барање на лице кое положило стручен испит 
од областа за работење со хартии од вредност и инвес-
тициско советување во странство, Комисијата му издава 
уверение доколку се исполнети следниве услови:  

1) квалификацијата на лицето да е со стандарди не 
пониски од стандардите што се бараат со овој Закон, за 
едно лице да се квалификува како лице кое има право да 
полага стручен испит;   

2) лицето успешно да ги положи испитните области 
од стручниот испит спроведен од Комисијата со кои се 
обезбедил со адекватно знаење од областа на работење-
то со хартии од вредност односно од областа на инвес-
тициско советување и 

3) приложи доказ за уплатен надоместок за разгле-
дување и признавање на уверение за работење со хартии 
од вредност,односно инвестициско советување соглас-
но Тарифникот од член 416 од овој закон. 

(6) Лицето од став (5) на овој член барањето и прид-
ружната документација ги поднесува до Комисијата за 
надзор на пазарот на капитал.  

(7) Комисијата за спроведување на стручните испити 
го разгледува барањето и доставената документација од 
став (6) и доколку лицето не го исполнува условот од став 
(5) точка 1 и предлага на Комисијата за надзор на пазарот 
на капитал кои  испитни области е потребно дополнително 
да ги полага лицето за да го исполни условот.  

(8) Комисијата за надзор на пазарот на капитал до-
несува решение за положен стручен испит на лицето од 
став (6) во рок од 15 дена од денот на успешно положу-
вање на дополнителните испитни области кои се дел од 
предлогот на Комисијата за спроведување на стручниот 
испит од став (7) на овој член. Решението на Комисијата 
за надзор на пазарот на капитал е конечно и против ис-
тото може да се поведе управен спор пред Управен суд 
во рок од 30 дена од денот на приемот. 

(9) Во рок од 15 дена од денот на издавање на Реше-
нието од став (8) на овој член, Комисијата издава увере-
ние за положен стручен испит.   

(10) Комисијата со подзаконски акт поблиску ги 
пропишува формата, содржината и постапката за изда-
вање на уверение за положен стручен испит. 

 
Ревизија на спроведени стручни испити 

 
Член 397 

(1) Материјалите од одржаните стручни испити, 
електронските верзии од тестовите, студиите на случај 
и задачите за полагање на стручниот испит и специме-
ните за проверка на точноста на одговорите на тестот и 
задачите, како и снимките од одржаните стручни испити 
се чуваат во Комисијата и во електронскиот систем за 
полагање на стручни испити. 

(2) Комисијата за надзор на пазарот на капитал фор-
мира Комисија за ревизија на одржаните стручни ис-
пити, која во својата работа ги користи материјалите од 
ставот (1) на овој член. Во Комисијата за ревизија задол-
жително членуваат и две лица предложени од Минис-
терството за финансии. 

(3) Комисијата за ревизија се состанува еднаш го-
дишно и врши ревизија на спроведување на стручните 
испити, вклучувајќи и дали стручните испити ги пола-
гале кандидати кои ги исполнуваат условите за полага-
ње на истите, за што доставува записник до Комисијата 
за надзор на пазарот на капитал. 

(4) На членовите на Комисијата за ревизија им сле-
дува паричен надоместок, кој на годишно ниво изнесува 
една просечна нето-плата во Република Северна Маке-
донија, за што Комисијата за надзор на пазарот на капи-
тал донесува одлука. 

 
Одземање на стекнато Уверение 

 
Член 398 

(1) Доколку Комисијата за ревизија од  член 397 став 
(2) од овој закон утврди нерегуларности во спроведува-
њето на стручните испити во смисла на членот 386 став 
(6) и став (7) од овој закон, предлага одземање на увере-
нието од членот 396 од овој закон. 
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(2) Комисијата за надзор на пазарот на капитал до-
несува решение за одземање на уверението врз основа 
на предлогот на Комисијата за ревизија во рок од три 
дена од приемот на предлогот. 

(3) Решението од ставот (2) на овој член е конечно. 
Во рок од 30 дена од денот на приемот на решението 
може да се поведе управен спор пред Управен суд.  

 
ГЛАВА XII 

 
КОМИСИЈА ЗА НАДЗОР НА ПАЗАРОТ НА КАПИТАЛ 

 
ПОДГЛАВА 1 

 
ОПШТИ ОДРЕДБИ 

 
Правен статус 

 
Член 399 

(1) Во областа на пазарот на капитал се основа Ко-
мисија за надзор на пазарот на капитал, која претставува 
самостојно и независно регулаторно тело со јавни ов-
ластувања утврдени со овој и друг закон со цел да ги 
регулира и да врши надзор на субјектите на пазарот на 
капитал и на работењето со финансиски инструменти на 
територијата на Република Северна Македонија.  За ме-
ѓународна употреба Комисијата ќе го користи името 
Capital Market Supervisory Authority (CAMSA). 

(2) Комисијата, во рамките на своите законски над-
лежности и овластувања, се грижи за законито и ефи-
касно функционирање на пазарот на капитал, заштитата 
на правата на инвеститорите со цел постојано јакнење 
на довербата на јавноста во институциите на пазарот на 
капитал и за стабилноста на пазарот на капитал во Ре-
публика Северна Македонија. 

(3) Комисијата е правно лице со административна, 
финансиска и управувачка самостојност со одвоеност и 
функционална независност во поглед на организацијата 
и одлучувањето од органите на централната и на локал-
ната власт.  

(4) Комисијата има овластувања за остварување на 
целите и за извршување на функциите утврдени со за-
кон. 

(5) Комисијата е независна во своето работење и од-
лучување и својата надлежност во регулирањето на па-
зарот на капитал ја остварува во рамките утврдени со 
закон и прописите донесени врз основа на закон и во 
согласност со начелата на објективност, транспарен-
тност и недискриминација, со примена на најдобрите 
меѓународни искуства и практики. 

(6) Комисијата за својата работа непосредно одгова-
ра пред Собранието на Република Северна Македонија. 

(7) Во спроведувањето и извршувањето на јавните 
овластувања, Комисијата е овластена со овој и со друг 
закон да донесува подзаконски правни акти, како што 
се: правилници, правила, упатства, методологии, од-
луки, решенија кодекси и други акти од општ карактер.   

(8) Комисијата е овластена со овој или друг закон да 
донесува интерни правни акти во врска со: организаци-
јата и функционирањето на Комисијата, прашањата пов-
рзани со работните односи и други прашања од интерен 
карактер. Интерните правни акти се објавуваат на веб-
страницата на Комисијата. 

(9) Комисијата може да зазема ставови, да дава мис-
лења, како и други облици на јавни соопштенија во при-
менувањето на законите од својата надлежност или од 
соодветната подзаконска регулатива. Комисијата под-
готвува, публикува и објавува прирачници, стручна ли-
тература и други материјали од областа на пазарот на 
капитал. Кога е тоа применливо, активностите на Коми-
сијата од овој став стануваат достапни за јавноста со об-
јава на веб-страницата или на друг соодветен начин. 

(10) Комисијата донесува статут со којшто се уреду-
ваат прашањата поврзани со нејзината внатрешна  орга-
низација и уредување, управување и раководење, начи-
нот на работа и одлучување, интерните правни акти, по-
стапките за донесување на акти и нивни измени и до-
полнувања, соработката со други домашни и странски 
институции и тела и други прашања од значење за рабо-
тата на Комисијата. 

(11) Собранието на Република Северна Македонија 
дава согласност на статутот на Комисијата, како и на не-
говите измени и дополнувања. 

(12) Комисијата донесува деловник со кој го уредува 
начинот на своето работење како колективно тело. 

 
Правна способност 

 
Член 400 

Комисијата како правно лице има правна способност 
да настапува во правниот промет, особено кога:  

1) склучува договори;  
2) покренува правни постапки и е предмет на истите 

и  
3) стекнува, управува, чува и располага со својот 

подвижен и недвижен имот, а средствата од располага-
њето се приход на Комисијата. 

 
Независност 

 
Член 401 

(1) Комисијата е независна при остварувањето на це-
лите и функциите и е одговорна за својата работа под 
услови и на начин утврдени со овој закон. 

(2) Комисијата за својата работа до Собранието на 
Република Северна Македонија доставува еднаш го-
дишно, најдоцна до 31 мај, годишен извештај за својата 
работа, заедно со финансиските извештаи ревидирани 
од ревизор согласно со меѓународните ревизорски стан-
дарди и финансискиот план за наредната година.   

(3) Комисијата во рок од 15 календарски дена од де-
нот на доставувањето на годишниот извештај од став (1) 
на овој член, го објавува на својата веб-страница и обја-
вува резиме од годишниот извештај со мислење од ов-
ластен ревизор во два дневни весници што излегуваат 
на територијата на Република Северна Македонија на 
македонски јазик и на јазикот што го зборуваат најмал-
ку 20% од граѓаните кои зборуваат службен јазик разли-
чен од македонскиот јазик.  

 
Начела за добро управување 

 
Член 402 

(1) Комисијата ги применува своите овластувања 
што ги има во согласност со начелата за добро управу-
вање.  

(2) Одлуките на Комисијата се непристрасни и се ба-
зираат на објективни претпоставки и разумна основа и 
се извршуваат на праведен, недискриминаторски и од-
мерен начин. 

 
Седиште и печат 

 
Член 403 

(1) Седиштето на Комисијата е во Скопје. 
(2) Комисијата има печат во кој е содржан целосниот 

назив испишан на македонски јазик со кирилско писмо 
како и јазикот кој го зборуваат најмалку 20% од граѓа-
ните и неговото писмо и грбот на Република Северна 
Македонија. 
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Член 404 
(1) Комисијата е составена од пет членови (комиси-

онери), од кои еден е Претседател на Комисијата, еден е 
заменик на претседателот на Комисијата и тројца се над-
ворешни членови – комисионери.  

(2) Претседателот на Комисијата и неговиот заменик 
професионално ја вршат својата функција во Комисија-
та со засновање на работен однос со полно работно вре-
ме (вработени лица) и не може да имаат друга функција 
и да бидат вработени на друго место или да добиваат 
друг надоместок освен платата како комисионери (чле-
нови) и надоместоци од повремени едукативни и автор-
ски хонорари. Во однос на остварувањето на правата, 
обврските и одговорностите од работен однос на прет-
седателот на Комисијата и неговиот заменик се приме-
нува Законот за работните односи.  

(3) Мандатот на членовите на Комисијата е пет го-
дини со право на повторен избор. 

(4) Претседателот на Комисијата, заменикот на прет-
седателот односно комисионерот чиј мандат е истечен, 
ја врши функцијата до именувањето на нов член, но не 
подолго од три месеци.  

(5) Три месеци пред истекот на мандатот на секој 
член на Комисијата, Комисијата писмено ја известува 
Владата на Република Северна Македонија со што за-
почнува постапката за избор на новиот член. 

(6) Претседателот на Комисијата ја претставува, ра-
ководи и ја застапува Комисијата во земјата и во стран-
ство и има други права, обврски, одговорности и овлас-
тувања утврдени со закон, подзаконски акт, статут и де-
ловник.  

(7) Надворешните членови – комисионери функци-
јата ја извршуваат без засновање на работен однос во 
Комисијата.  

 
Избор и разрешување на претседателот на Комисијата, 

заменикот на претседателот и другите комисионери 
 

Член 405 
(1) Претседателот на Комисијата, заменикот на прет-

седателот и комисионерите ги избира и разрешува Соб-
ранието на Република Северна Македонија, по предлог 
на Владата на Република Северна Македонија.  

(2) Претседателот на Комисијата, заменикот на прет-
седателот и комисионерите се избираат по пат на јавен 
оглас кој се објавува во најмалку три дневни весници 
кои се издаваат на целата територија на Република Се-
верна Македонија од кои еден од весниците е на јазикот 
што го зборуваат најмалку 20% од граѓаните кои збору-
ваат службен јазик различен од македонскиот јазик.  

(3) За претседател на Комисијата, заменик на прет-
седателот и комисионер може да биде избрано лице кое 
ги исполнува следниве услови и тоа да:  

1) е државјанин на Република Северна Македонија;  
2) има уверение за завршено високо образование;  
3) е експерт од областа на финансиите или деловно-

то право;  
4) поседува еден од следниве меѓународно признати 

сертификати или уверенија за активно познавање на ан-
глискиот јазик не постар од пет години: - ТОЕФЕЛ ИБТ 
– најмалку 74 бода, - ИЕЛТС (IELTS) – најмалку 6 бода, 
- ИЛЕЦ (ILEC) (Cambridge English: Legal) – најмалку Б2 
(B2) ниво, - ФЦЕ (FCE) (Cambridge English: First) – по-
ложен или – БУЛАТС (BULATS) – најмалку 60 бода; 
АПТИС (АPTIS) – најмалку ниво Б2 (B2). 

5) има најмалку пет години работно искуство во об-
ласта на финансиите или деловното право;  

6) не е член на органи на политичка партија;  
7) една година пред изборот лицето или неговиот 

брачен другар односно лицето со кое живее во вонбрач-
на заедница не било член на управен одбор или надзо-
рен одбор или одбор на директори, како и управител и 

член на надзоерен одбор или контролор на правно лице 
над кое надзор врши Комисијата, односно супервизија 
врши Народната банка на Република Северна Македо-
нија;  

8) не е содружник во правно лице над кое надзор 
врши Комисијата; 

9) не е акционер со над 5% учество во акциите со 
право на глас во акционерско друштво со чии акции се 
тргува на регулиран пазар и 25% од издадените акции 
на кое било друго акционерско друштво;  

10) не е функционер кој раководи со државен орган 
или орган на државната управа.  

 (4) Претседателот на Комисијата, заменикот на 
претседателот и другите комисионери (членови) можат 
да поднесат оставка со поднесување писмена изјава до 
Владата на Република Северна Македонија. Владата на 
Република Северна Македонија веднаш ја доставува 
писмената изјава за оставката до Собранието на Репуб-
лика Северна Македонија. Собранието на Република 
Северна Македонија, на првата наредна седница, без 
претрес констатира дека на претседателот на Комиси-
јата, заменикот на претседателот,   односно комисионе-
рот (членот) му престанува мандатот со денот на одржу-
вањето на седницата.  

 (5) Собранието на Република Северна Македонија 
на предлог на Владата на Република Северна Македони-
ја го разрешува претседателот на Комисијата, заменикот 
на претседателот односно комисионерот (член), ако:  

1) три пати едноподруго неоправдано отсуствувал 
од седниците на Комисијата; 

2) ако е правосилно осуден на казна затвор за кри-
вично дело подолго од шест месеци;  

3) ја изгуби работната способност за вршење на ре-
довните задачи;  

4) при извршувањето на неговата функција ги прек-
ршува правилата за однесување на Комисијата;  

5) обелодени деловна тајна која ја дознал во текот на 
неговото работење во Комисијата;  

6) обелодени внатрешна информација со која се 
стекнал во текот на неговото работење во Комисијата;  

7) стане член на орган на политичка партија;  
8) стане член на управен одбор, надзорен одбор или 

одбор на директори на правно лице над кое надзор врши 
Комисијата;  

9) стане содружник во правно лице над кое  Комиси-
јата  врши надзор ; 

10) стане акционер со над 5% од акциите со право на 
глас во акционерско друштво со чии акции се тргува на 
регулиран пазар и 25% од акциите со право на глас на 
кое било друго акционерско друштво;  

11)  стане функционер кој раководи со државен ор-
ган или орган на државната управа;  

12) ги исполнува условите за старосна пензија и 
13)  при губење или отпуст од државјанството на Ре-

публика Северна Македонија. 
 (6) Ако на заменикот на претседателот на Комиси-

јата и на комисионерот (член) му престане функцијата 
пред истекот на неговиот мандат, на предлог на Владата 
на Република Северна Македонија, Собранието на Ре-
публика Северна Македонија избира нов заменик на 
претседателот на Комисијата и комисионерот (член) за 
остатокот од мандатот. 

 
Престанок на мандат 

 
Член 406 

Мандатот на претседателот на Комисијата, замени-
кот на претседателот, односно комисионерот (член) 
престанува:  

1) со истекот на мандатот;  
2) во случај на смрт;  
3) исполнување на услови за старосна пензија; 
4) во случај на оставка,   
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5) во случај на разрешување од страна на Собрание-
то и 

6) во случај на повреда на обврската за чување на 
тајност на доверливи информации. 

 
Права и обврски по завршување на мандатот 
 

Член 407 
(1) Претседателот на Комисијата и комисионерите 

во период од една година од завршување на мандатот не 
смеат да бидат професионално ангажирани во инвести-
циско друштво и во друг субјект кој подлежи на одоб-
рение или на надзор од Комисијата во Република Север-
на Македонија. 

(2) Претседателот на Комисијата и заменикот на прет-
седателот имаат право на плата и придонеси од плата во 
висина на платата која ја примале за време на работниот 
однос во Комисијата, која се исплатува од средствата на 
Комисијата до нивно вработување, но најмногу за период 
од една година по завршувањето на мандатот. 

 
Пополнување на испразнето место во составот на 

Комисијата 
 

Член 408 
Испразнето место во составот на Комисијата се по-

полнува најдоцна во рок од 60 календарски дена од ис-
празнувањето со именување на нов член на Комисијата 
за остатокот од мандатот. 

 
ПОДГЛАВА 2 

 
ОРГАНИЗАЦИЈА НА РАБОТЕЊЕТО  

НА КОМИСИЈАТА 
 

Донесување на одлуки 
 

Член 409 
 (1) Комисијата е колективно тело кое работи на сед-

ници. Сите одлуки од делокругот и надлежноста на Ко-
мисијата согласно член 411 на овој закон ги донесува 
Комисијата на седници, а на секоја седница на Комиси-
јата мора да присуствува претседателот или во негово 
отсуство заменикот на претседателот или членот кој е 
овластен од претседателот.  

(2)  По правило со седниците претседава и раководи 
претседателот на Комисијата. 

(3) Седниците на Комисијата ги свикува претседате-
лот на Комисијата по сопствена иницијатива, во завис-
ност од потребите и активностите на Комисијата, или на 
барање на еден член на Комисијата. 

 (4) Одлуките на Комисијата се донесуваат со мно-
зинство од вкупниот број на членовит, односно кога за 
нив гласале најмалку три комисионери меѓу кои задол-
жително и претседателот на Комисијата или во негово 
отсуство заменикот на претседателот или членот кој е 
овластен од претседателот. Секој комисионер на Коми-
сијата има еден глас. Воздржување од гласање не е доз-
волено. 

(5) Комисијата може да одлучи да работи на отворе-
ни седници.  

(6) Деловникот за работа на Комисијата го уредува 
работењето како колективно тело со кој се уредува: на-
чинот на одржување на седниците кои  освен со физичко 
присуство можат да бидат организирани и со други 
електронски средства, со писмено гласање, телеконфе-
ренција или во исклучителни околности, по пат на те-
лекс или други тестирани електронски средства за теле-
комуникација или од нивна комбинација, водење и ред 
на седниците, претседавање, гласање, изземање од учес-
тво во седницата или од гласање, присуство на странки 
или други лица на седницата, како и други прашања 
поврзани со нејзиното постапување или со одлучување. 

(7) Седниците на Комисијата по правило се затворе-
ни кога на нив се расправа за непочитување на одредби-
те на овој закон и другите закони во нејзина надлежност, 
кога се разгледуваат доверливи материјали од спроведе-
ни надзори, кога се одлучува по барање за издавање на 
дозволи, одобренија и согласности и кога се разгледува-
ат други материјали со доверлив третман на информа-
циите или кога се расправа за прашања кои според закон 
не се достапни за јавност.  

 
Раководење со Комисијата 

 
Член 410 

(1) Комисијата е задолженa за дефинирање и форму-
лирање на политики, процедури и за контрола на спро-
ведувањето на политиките и процедурите во надзорот 
на работењето на Комисијата. 

(3) Претседателот на Комисијата раководи и  прет-
седава со Комисијата. 

 
Овластувања на Комисијата 

 
Член 411 

(1) Комисијата ги има следниве овластувања: 
1) ги донесува подзаконските акти од надлежност на 

Комисијата;  
2) одлучува за издавање или за одбивање на издава-

ње на одобренија за работа, како и за времено или трајно 
одземање на издадените одобренија, во согласност со 
закон и со подзаконските акти;  

3) одлучува за донесување на решенија за изрекува-
ње на надзорни мерки кон субјектите кои се предмет на 
надзор од  Комисијата во согласност со овој или со друг 
закон; 

4) одлучува и донесува решенија по поединечни ба-
рања поднесени согласно овој или друг закон; 

5) одлучува за спроведување на активности согласно 
овластувањата од Глава IX од овој закон за санација на 
овластен депозитар; 

6) одлучува по приговор на одлуките донесени од 
претседателот на Комисијата; 

7) го донесува Етичкиот кодекс на Комисијата;  
8) ја одобрува Годишната програма за работа; 
9) ги одобрува сите извештаи што Комисијата ги ис-

праќа до Собранието на Република Северна Македо-
нија; 

10)  ги утврдува општите политики, интерни правила 
и процедури поврзани со работењето на Комисијата;  

11)  ги пропишува интерните правила за примена на 
одредбите во врска со постоење судир на интереси;  

12) ја утврдува организацијата на Комисијата, вклу-
чувајќи отворање и локација на филијали, претставниш-
тва и други организациони делови;  

13) на предлог на претседателот на Комисијата, ги 
утврдува условите за вработување, вклучувајќи ги пла-
тите и надоместоците на плата, согласно со закон и ко-
лективен договор;  

14) го донесува годишниот финансиски план и пла-
нот за јавни набавки на Комисијата;  

15) ги утврдува сметководствените политики на Ко-
мисијата и ги одобрува финансиските извештаи на Ко-
мисијата;  

16) ги усвојува финансиските извештаи на Комиси-
јата; 

17) го усвојува нацртот и конечниот ревизорски из-
вештај;  

18) одлучува за задолжување на Комисијата и ги оп-
ределува условите на  задолжувањето;  

19) ги утврдува видовите на средства во кои Коми-
сијата може да ги инвестира финансиските средства;  

20) ги оценува ризиците и донесува планови за неп-
редвидени случаи за тековното работење и безбедноста 
во работата на Комисијата;  
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21) го донесува статутот и деловникот за работа на 
Комисијата; 

22) одлучува по прашања во надлежност на Комиси-
јата предложени од претседателот на Комисијата  и  

23) врши други работи утврдени со овој закон и дру-
ги закони кои се во надлежност на Комисијата, како и 
работи утврдени со подзаконските акти и со статутот на 
Комисијата. 

(2) При извршувањето на овластувањата и задачите 
членовите на Комисијата постапуваат исклучиво во ин-
терес на целите и задачите на Комисијата. 

(3) За одлучување по поединечните барања поднесе-
ни до Комисијата и кога Комисијата изрекува надзорни 
мерки, се спроведува посебна управна постапка во сог-
ласност со овој закон во која Комисијата донесува ре-
шенија како поединечни правни акти. 

(4) Решенијата на Комисијата се конечни во управ-
ната постапка и против нив незадоволната странка има 
право да поднесе тужба пред Управен суд.  

 
Овластувања и функции на претседателот  

на Комисијата 
 

Член 412 
(1) Со Комисијата раководи претседателот на Коми-

сијата. Во случај на отсуство или спреченост на претсе-
дателот на Комисијата, претседателот за време на него-
вото отсуство или спреченост го заменува заменикот на 
претседателот или член кој е овластен од него.  

(2) Претседателот на Комисијата:  
1) се грижи за редовно свикување седници на Коми-

сијата, го предлага дневниот ред на секоја седница, ги 
информира комисионерите за активностите на Комиси-
јата во периодот меѓу две седници им дава упатства на 
комисионерите и на вработените во Комисијата и го 
контролира нивното спроведување;  

2) претседава и раководи со седниците на Комиси-
јатa; 

3) ја организира и раководи Стручната служба на Ко-
мисијата, одлучува за засновање и престанок на работен 
однос на вработените, се грижи за нивно стручно усов-
ршување, како и одлучува за правата, одговорностите и 
за обврските на вработените поврзани со работниот од-
нос;  

4) ги донесува правните акти со кои се уредува рабо-
тењето на Стручната служба;  

5) ги потпишува актите и решенијата на Комисијата;  
6) ја претставува и застапува Комисијата пред трети 

лица;   
7) го контролира спроведувањето на решенијата на 

Комисијата;  
8) може самостојно да одлучува за предмети офор-

мени по барања, известувања, претставки, поплаки и 
други доставени од страна на инвеститори и  кои не спа-
ѓаат во овластувањата на Комисијата од член 411 на овој 
закон и кои не го нарушуваат интегритетот на пазарот, 
авторитетот на Комисијата како и интерни одлуки кои 
се од значење за непречено и тековно функционирање 
на Комисијата; 

9) ги носи сите интерни одлуки, превзема дејствија 
и активности поврзани со непречено, тековно и секој-
дневно функционирање на Комисијата.  

(3) Претседателот на Комисијата ги има следниве 
функции:  

1) раководи, ја претставува и ја застапува Комиси-
јата;  

2) ги спроведува политиките, плановите, процедури-
те и другите општи акти во согласност со интерните 
правила и одлуки на Комисијата;  

3) го следи спроведувањето на одлуките и актите на 
Комисијата и го следи управувањето и работењето на 
Комисијата;  

4) ја раководи Стручната служба при вршење на сите 
работи и преземање дејствија до одлучување за издава-
ње на одобренија, дозволи и согласности по сите поеди-
нечни барања од законите во надлежност на Комиси-
јата; 

5) ја раководи Стручната служба при вршење на сите 
работи и преземање до одлучување за преземање над-
зорни мерки кон субјектите кои се предмет на надзор на 
Комисијата во согласност со овој или со друг закон;   

6) врши други работи утврдени од страна на  Коми-
сијата; 

7) одлучува за поведување на судски и управни по-
стапки и активно учествува во поведени судски и управ-
ни постапки во кои е вклучена Комисијата; 

8) ги носи сите потребни акти во врска со остварува-
њето на правата, обврските и одговорностите од рабо-
тен однос за вработените во Комисијата; 

9) ги носи сите потребни акти и ги презема сите пот-
ребни дејствија за спроведување на актите донесени од 
Комисијата.  

(4) Во раководењето со Комисијата, претседателот 
на Комисијата е овластен да склучува и потпишува ме-
морандуми за соработка и да остварува соработка со 
државни органи и со други субјекти во земјата и во 
странство при спроведувањето на законите во надлеж-
ност на Комисијата. 

(5) Претседателот на Комисијата го насочува деј-
ствувањето на Комисијата во целина и на нејзините чле-
нови во согласност со програмските определби и насо-
ките што Комисијата ги утврдува и се грижи за нејзина-
та работа.  

(6) Во рамките на неговите функции, претседателот 
на Комисијата може да донесува акти и да ги преземе 
сите потребни или соодветни активности за работењето 
на Комисијата, согласно дадено овластување и одлука 
од  Комисијата. 

(7) Претседателот на Комисијата е овластен по пот-
реба да формира едно или повеќе советодавни тела во 
рамки на Комисијата во врска со прашања од негова 
надлежност или од надлежност на Комисијата.  

(8) Претседателот на Комисијата редовно ја известу-
ва  Комисијата за работењето и за спроведувањето на 
политиките, за прашањата поврзани со пазарот на капи-
тал, вклучувајќи ги сите настани и состојби што имале 
или се очекува да имаат значително влијание на работе-
њето на Комисијата, на спроведувањето на нејзините 
политики или на пазарот на капитал. 

 
Надворешни членови-комисионери 

 
Член 413 

 (1) Надворешните членови на Комисијата – комиси-
онери имаат право и должност да учествуваат на седни-
ци  на Комисијата, да даваат иницијатива за подготвува-
ње на прописи од надлежност на Комисијата и  други 
акти што ги донесува Комисијата, како и за утврдување 
на насоки и ставови; да даваат иницијатива за донесува-
ње на одлуки и други акти од надлежност на Комиси-
јата, како и да учествуваат во вршењето на други над-
лежности на Комисијата во согласност со заклучоците 
на Комисијата, статутот и  деловникот на Комисијата. 

(2) По овластување на претседателот на Комисијата, 
секој надворешен член на Комисијата може да ја прет-
ставува и да ја застапува Комисијата. 

 
Стручна служба на Комисијата 

 
Член 414 

(1) Стручните, нормативно-правните, управните, 
надзорните, материјално-финансиските, сметководстве-
ните, информатичките и другите работи на Комисијата 
ги извршува Стручна служба на Комисијата. 
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 (2) Работењето на Стручната служба поблиску се 
определува со статутот, со деловникот на Комисијата и 
со други интерни акти кои ги донесува Комисијата. 

(3) Претседателот на Комисијата раководи со Струч-
ната Служба. 

(4) Претседателот на Комисијата за цели на раково-
дење со Стручната служба формира извршна канцела-
рија. Во извршната канцеларија се распоредуваат врабо-
тени лица од Стручната служба кои му помагаат на 
претседателот на Комисијата да ја организира и коорди-
нира работата на Стручната служба во извршување на 
работите од став (1) на овој член, како и во постапува-
њето по предметите и во подготовка на материјали за 
седници на Комисијата.  

(5) Со актот за внатрешната организација и со актот 
за систематизација на рaботните места подетално се 
уредуваат прашањата поврзани со работењето на из-
вршната канцеларија од став (4) на овој член.     

 
Вработени во Комисијата 

 
Работни односи 

 
Член 415 

 (1) Вработените во Комисијата се професионално 
ангажирани во Комисијата (вработени лица) и можат да 
имаат друг работен ангажман само со согласност од 
претседателот на Комисијата, доколку тоа не е спротив-
но на интересите на Комисијата. 

(2) Комисијата при вработување применува недис-
криминаторска кадровска политика, по етничка, верска, 
родова и која било друга основа. 

 (3) За прашањата кои се однесуваат на работниот 
однос на вработените во Комисијата се применуваат од-
редбите од Законот за работните односи и се доуредува-
ат со колективен договор, со исклучок на постапката за 
вработување која се спроведува во согласност со зако-
нот кој ги уредува прашањата за административни 
службеници. 

(4) Претседателот на Комисијата одлучува за засно-
вање и престанок на работен однос во Комисијата и за 
други прашања од работен однос. Против одлуките на 
претседателот на Комисијата по право на приговор од-
лучува Комисијата.  

 
Средства за работа на Комисијата 

 
Член 416 

(1) Средствата за работа на Комисијата се обезбеду-
ваат од надоместоци кои Комисијата ги наплатува за из-
вршената работа и спроведниот надзор во согласност со 
јавните овластувања утврдени со овој и со друг закон во 
надлежност на Комисијата.  

(2) Надоместоците што ги наплатува Комисијата се:  
1) надоместоци за разгледување на барање на одоб-

рение за издавање на хартии од вредност, за разгледува-
ње на барање за одобрување  на проспекти и за разгле-
дување на други барања во согласност со Законот за 
проспекти и обврски за транспарентност на издавачите 
на хартии од вредност;  

2) надоместоци за водење на регистарот на регули-
рани информации, доколку Комисијата го води региста-
рот во согласност со Законот за проспекти и обврски за 
транспарентност на издавачите на хартии од вредност; 

3) надоместоци за разгледување на секое поединеч-
но барање по кое Комисијата донесува решение во сог-
ласност со овој закон;  

4) надоместоци утврдени со Законот за инвестицис-
ките фондови;  

5) надоместоци утврдени со Законот за преземање на 
акционерски друштва;  

6) надоместоци за надзор на регулиран пазар и други 
места за тргување, како и надоместоци од реалзација на 
ОТЦ трансакции;  

7) надоместоци за надзор на инвестициските друш-
тва/банки (кредитни институции);  

8) надоместоци за надзор на овластените депозитари 
и други договорни страни;  

9) надоместоци за надзор на акционерски друштва 
со чии акции се тргува на регулиран пазар; 

10) надоместоци за спроведување на надзор на суб-
јекти во согласност со закон;  

11) други надоместоци кои се утврдени со Тарифни-
кот на Комисијата.    

(3) Висината на надоместоците од ставот (2) на овој 
член соодветствува со висината на трошоците на Коми-
сијата утврдени со годишниот финансиски план, прог-
рамата за работа, како и на развојните потреби на Коми-
сијата.  

(4) Комисијата со тарифник ја утврдува висината на 
надоместоците од ставот (2) на овој член.  

(5) Тарифникот од ставот (4) на овој член Комисија-
та го објавува во Службен весник на Република Северна 
Македонија.  

 
Плата и надомест 

 
Член 417 

(1) Од средствата на Комисијата се исплатува плата на 
лицата со заснован работен однос (вработени лица) во Ко-
мисијата и надомест на надворешните комисионери. 

(2) Начинот на утврдување на основната плата и на 
додатоците на плата се уредува со колективен договор 
и/или со договор за работа, а вредноста на бодот на ос-
новната плата ја утврдува Комисијата. При утврдување-
то се земаат предвид пазарните услови, висината на пла-
тите што се исплатуваат во финансискиот сектор и пот-
ребите на самата институција.  

(3) Надворешните комисионери за својата работа 
имаат право на надомест кој се утврдува со одлука на 
Комисијата.  

(4) Доколку со други прописи се уредуваат поинаку 
прашањата за исплата на плата и надомест предност при 
уредувањето има овој закон.  

 
Резервен фонд на Комисијата 

 
Член 418 

(1) Од вишокот на приходи над расходи од работе-
њето на Комисијата се формира резервен фонд.  

(2) Средствата од резервниот фонд се користат за 
финансирање на недостигот на средства на Комисијата, 
премостување на временската неусогласеност на прихо-
дите над расходите на Комисијата и во функција на раз-
вој и унапредување на работењето на Комисијата.  

 
Сметководство на Комисијата 

 
Член 419 

(1) Сметководството на Комисијата се води согласно 
со прописите за сметководство на непрофитните орга-
низации.  

(2) Комисијата усвојува сметководствени политики 
со кои поблиску го пропишува водењето на сметковод-
ството. 

 
Етички кодекс 

 
Член 420 

(1) Комисијата донесува етички кодекс на однесува-
ње на комисионерите и вработените во Комисијата, со 
цел за избегнување и спречување судир на интереси и 
уредување на однесувањето на сегашните и поранешни-
те комисионери и вработени во Комисијата.  

(2) Сегашните и поранешните комисионери, сегаш-
ните и поранешните вработени во Стручната служба на 
Комисијата, како и секој соработник/советник, не смеат 
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за своја корист да ги употребуваат или да ги обелодену-
ваат деловните тајни или внатрешните информации со 
кои се стекнале во текот на работењето во Комисијата.  

(3) Информациите добиени во текот на работењето 
на Комисијата можат да им бидат обелоденети само на:  

1) вработените и комисионерите на Комисијата зара-
ди извршување на нивните службени обврски;  

2) службените лица од овластен депозитар и пазар-
ниот оператор во врска со спроведувањето на овој за-
кон;  

3) другите органи надлежни за супервизија на фи-
нансиските институции во Република Северна Македо-
нија, под услов меморандумот за соработка да овозмо-
жува обелоденување на таквите информации;  

4) органите и институциите за спроведување на за-
коните;  

5) надлежниот суд; 
6) регулаторите на пазарот на хартии од вредност во 

странски земји согласно со меморандумите за разбира-
ње или со меѓународните договори.  

(4) Обврските од ставовите (2) и (3) на овој член се 
однесуваат и на лице кое има право да добие доверливи 
информации од комисионерите или од вработените во 
Комисијата.  

(5) Заради спречување на судир на интереси, коми-
сионер и вработен на Комисијата се должни да ја извес-
тат Комисијата за своето портфолио за хартии од вред-
ност. 

(6) Информациите обелоденети на  лицата од став (3) 
и став (4) на овој член  претставуваат деловна тајна или 
внатрешна информација и за тие лица. 

 
Избегнување на потенцијален судир на интереси и 

фидуцијарна должност 
 

Член 421 
(1) Членовите на Комисијата и вработените се долж-

ни да избегнуваат ситуации кои можат да создадат су-
дир на интереси. Судир на интереси постои кога члено-
вите на Комисијата или вработените имаат приватни 
или лични интереси кои влијаат или можат да влијаат 
врз објективното извршување на нивните задачи. Под 
приватни или лични интереси на членовите на Комиси-
јата или вработените се подразбира каква било корист 
што потенцијално може да ја имаат лично тие, нивните 
семејства и нивни роднини до втор степен. 

(2) Членовите на Комисијата и вработените не смеат 
да постапуваат спротивно на Етичкиот кодекс при при-
мање на било каква корист  во финансиска или во нефи-
нансиска форма. 

(3) Прекршувањето на одредбите од ставот (2) на 
овој член од страна на вработените претставува сериоз-
но кршење на правилата и воедно претставува основа 
претседателот на Комисијата да одлучи за примена на 
дисциплински мерки. 

(4) Членовите на Комисијата и вработените не смеат 
да ги користат доверливите информации до кои имаат 
пристап заради извршување приватни финансиски тран-
сакции, без оглед дали тоа го прават директно или ин-
директно преку трети лица, за своја сметка и на свој ри-
зик или за сметка и на ризик на трето лице. 

 
Постапка при состојба на судир на интереси 

 
Член 422 

(1) Претседателот на Комисијата пред Комисијата, а 
неговиот заменик односно комисионерот кој има инте-
рес за некое прашање за кое треба да расправа и одлу-
чува Комисијата пред претседателот на Комисијата, се 
должни веднаш по добивањето на поканата за седница 
со предложен дневен ред  да ја откријат природата на 
таквиот интерес и да дадат писмена изјава со барање за 

изземање. Пред почетокот на седницата, за дадената из-
јава на заменикот на претседателот и на комисионерот 
одлучува претседателот на Комисијата, а за дадената из-
јава на претседателот одлучува Комисијата.   

(2) Во записникот од седницата на Комисијата, на 
која се разгледува и одлучува по прашање за кое е даде-
на изјава за состојба на судир на интереси се евидентира 
дека лицето кое пријавило состојба на судир на интере-
си не учествувало во работата на Комисијата и во доне-
сувањето на одлуката по тоа прашање. Должноста за от-
кривање на природата на интересот се однесува и во 
случаите кога на седницата на Комисијата се расправа и 
се одлучува за некое прашање за кое интерес имаат 
брачниот другар или лице во сродство во права линија 
на претседателот, заменикот на претседателот, односно 
на комисионерот.  

(3) Должноста за откривање на интересот од ставот 
(1) на овој член се однесува и на вработените лица во 
Комисијата. претседателот на Комисијата одлучува за 
состојбата на интерес која ја пријавил вработениот. 

 
Одговорност на Комисијата 

 
Член 423 

Комисијата не одговара за веродостојноста, потпол-
носта и точноста на податоците содржани во Проспек-
тот за јавна понуда и за вклучување за тргување на хар-
тии од вредност од издавачот, за соопштението за при-
ватна понуда и за друг извештаj доставен до Комиси-
јата, акционерите, инвеститорите и јавноста од страна 
на издавачот. Комисијата не одговара за веродостој-
носта, потполноста и точноста и за податоците содржа-
ни во документацијата која ја обезбедува, како и за до-
кументите доставени во прилог на барањата по кои по-
стапува и одлучува по овој закон или  законите од сво-
јата надлежност.  

 
Одговорност за штета 

 
Член 424 

(1) Комисијата не одговара за штетите спрема трети 
лица што може да настанат поради мерките и активнос-
тите од Комисијата во согласност со законите од својата 
надлежност преземени за зачувување на стабилноста и 
сигурноста на одделен субјект кој е под нејзин надзор 
или на пазарот на капитал во целина. 

(2) Вработените во Стручната служба, претседате-
лот на Комисијата и членовите на Комисијата, не можат 
да бидат лично одговорни за преземање или пропушта-
ње на преземање на било кое дејствие во текот на рабо-
тењето, односно ангажманот во Комисијата, при врше-
њето на службената должност и спроведувањето на за-
коните во надлежност на Комисијата, освен ако се дока-
же дека тие работеле спротивно на начелото за добро 
управување. 

(3) Вработените во Стручната служба, претседате-
лот на Комисијата и членовите на Комисијата, за време 
и по престанокот на работниот однос, односно ангажма-
нот во Комисијата, не одговараат за штетите спрема тре-
ти лица што ги предизвикале со извршување на работ-
ните задачи доколку истите ги извршувале во рамките 
на овластувањата утврдени со закон. 

 
Надоместок на трошоци 

 
Член 425 

(1) Комисијата е должна на вработените во Стручна-
та служба, претседателот на Комисијата и на членовите 
на Комисијата, да им ги надомести сите судски и други 
трошоци кои тие ги платиле во врска со постапка која 
против нив се води, а во врска со извршувањето на 
службените должности. 
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 (2) По исклучок од став (1) на овој член, во случај 
на судски спор во кој е тужен претседателот на Комиси-
јата, комисионер или вработен во Комисијата поради из-
вршување на неговите службени должности, Комисија-
та може да обезбеди правно застапување и да ги покрие 
трошоците на тоа застапување.  

(3) Претседателот на Комисијата, комисионер или 
вработен во Комисијата не одговара за штетата што нас-
танала во работењето под услов ако работел чесно и со-
весно.  

(4) Штетата предизвикана поради незаконско рабо-
тење на претседателот на Комисијата, комисионер или 
вработен во Стручната служба на Комисијата се надо-
местува од средствата на Комисијата, според општите 
прописи за надоместок на штета.  

(5) Комисијата има право на регресно побарување од 
лицата наведени во став (4) на овој член.  

 
Посебна управна постапка 

 
Член 426 

(1) Во водењето на постапка и во решавањето на уп-
равните работи по поединечните барања од овој и друг 
закон во надлежност на Комисијата, во постапката за 
надзор или истрага и во изрекувањето на надзорните 
мерки, Kомисијата спроведува посебна управна поста-
пка при што ги применува одредбите од овој закон и 
другите закони од нејзина надлежност, како и подзакон-
ските акти донесени врз основа на тие закони. Доколку 
одделни постапувања се разликуваат, оваа посебна уп-
равна постапка има предност пред општата управна по-
стапка.  

(2) Решенијата од овој закон и од другите закони од 
нејзина надлежност Комисијата ги донесува без прет-
ходно изјаснување на странката.   

(3) Решенијата на Комисијата се конечни, а против 
нив може да се поведе управен спор. 

(4) Комисијата има обврска изреките од донесените 
решенија да ги објави на својата веб-страница.   

(5) Тужбата со која се поведува управен спор против 
решение на Комисијата не го одлага неговото извршу-
вање. 

(6) Постапката пред Управниот суд кој одлучува по 
тужбата против решение на Комисијата е итна и треба 
да заврши најдоцна во рок од 180 дена од денот на при-
емот на тужбата, освен ако со овој закон поинаку не е 
регулирано.   

 
Донесување, изменување и укинување на 

правилници, подзаконски акти на Комисијата 
 

Член 427 
(1) Заради спроведување на законите од својата над-

лежност, Комисијата донесува подзаконски акти од оп-
шт карактер: правилници, упатства, методологии, од-
луки, правила и други општи акти. При донесување на 
актите,  Комисијата спроведува јавна расправа за пред-
логот на актот и овозможува поднесување на писмени 
забелешки од заинтересираните лица во период од 30 
календарски дена.  

(2) Постапката за изменување и дополнувања на ак-
тите се врши согласно со ставот (1) на овој член.  

(3) Комисијата може да донесе правилник или друг 
акт за престанување на важење на правилник или друг 
акт без претходна јавна расправа.  

(4) Комисијата може да донесува правилници и дру-
ги акти од времен карактер без претходна јавна рас-
права, доколку оцени дека потребата за донесување на 
таков акт е од итна природа, а особено заради: 

1) заштита на интересите на инвеститорите и зашти-
та на интегритетот на пазарот;  

2) обезбедување на финансиска стабилност; 

3) одржување на чесен, уреден и транспарентен па-
зар на финансиски инструменти,   

4) обезбедување на брзо, точно и сигурно утврдува-
ње и порамнување на трансакции; 

5) промоција на пазарот на капитал; 
6) развој на пазарот на капитал и  
7) во функција на интеграција на домашниот пазар и 

пазарни субјекти со други пазари и пазарни субјекти.   
 (5) Актите од времен карактер се со важност најмно-

гу до 90 дена.  
 

Донесување, изменување и укинување на актите на 
субјекти под надзор 

 
Член 428 

Комисијата може да им наложи на субјектите кои се 
под нејзин надзор да донесат, изменат или да укинат 
акти, доколку утврди дека тоа е неопходно за спроведу-
вање на овој закон, а со цел за:  

1) заштита на интересите на инвеститорите и зашти-
та на интегритетот на пазарот;  

2) обезбедување на финансиска стабилност; 
3) одржување на чесен, уреден и транспарентен па-

зар на капитал и 
4) обезбедување на брзо, точно и сигурно утврдува-

ње и порамнување на трансакции. 
 

Транспарентност 
 

Член 429 
(1) Комисијата ја информира јавноста за својата ра-

бота. 
(2) Комисијата нема да објави информации што 

претставуваат службена и деловна тајна. 
(3) Прашањата кои се однесуваат за начинот на ин-

формирање на јавноста за работата на Комисијата, се 
уредуваат со деловникот на Комисијата. 

(4) Правилниците донесени врз основа на овој закон 
и на другите закони во надлежност на Комисијата задол-
жително се објавуваат во „Службен весник на Републи-
ка Северна Македонија“. 

(5) За донесени решенија, одлуки, ставови, мерки, 
регистри кои ги води и друго, Комисијата ја известува 
јавноста преку својата интернет страница. 

 
Доверливост 

 
Член 430 

(1) Податоците што Комисијата ги прибира за актив-
ностите на субјектите под надзор, се сметаат за „довер-
ливи информации“ само во исклучителни ситуации и 
тоа кога нивното ширење може да ги повреди комерци-
јалните интереси, кога може да се осуети одредена по-
стапка пред надлежен орган, кога може да дојде до не-
оправдано нарушување на репутацијата и угледот на 
субјектот, како и во други пропишани ситуации. 

(2) Не се сметаат за доверливи информациите и  по-
датоците кои се обезбедени од субјектите под надзор 
согласно обврската за нивно објавување предвидена со 
овој или друг закон или со подзаконските прописи.  

(3) Класификација на информациите од став (1) и 
став (2) се прави со интерни прописи, одобрени од Ко-
мисијата. 

(4) Членовите на Комисијата и вработените во Коми-
сијата се должни да ја чуваат тајноста на доверливите 
информации. 

(5) Доколку дојде до докажано прекршување на об-
врските предвидени од став (4) на овој член спрема вра-
ботените се преземаат соодветни дисциплински мерки, 
а спрема членовите на Комисијата разрешување од фун-
кцијата. 
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ПОДГЛАВА 3 
 

Други овластувања 
 

Покренување на постапка пред надлежен орган 
 

Член 431 
Доколку Комисијата заклучи дека постои основано 

сомнение дека физичко или правно лице ги прекршило 
одредбите од овој закон или на  друг закон од нејзина 
надлежност, како и на прописите донесени врз основа 
на тие закони, Комисијата доставува информација или 
покренува постапка кај надлежен орган.  

 
Овластување за размена на информации со други 

надлежни органи 
 

Член 432 
Комисијата разменува информации со други над-

лежни органи вклучително и со органите надлежни за 
кривичен прогон и истражните органи.   

 
Обезбедување на платежни и депозитни сметки 
 

Член 433 
Во постапките кои ги води Комисијата може да обез-

беди документи, податоци и информации за состојбите 
на платежни и депозитни сметки на физички или на 
правни лица, со цел спроведување на законите во нејзи-
на надлежност. 

 
Собирање, обработка и чување на лични податоци 

 
Член 434 

(1) Комисијата собира, обработува и чува категории 
на лични податоци за идентификување на членови на 
органите на управување и надзор, акционери/иматели 
на удел, вработени и релевантни лица во инвестициски-
те друштва, во пазарниот оператор, во овластениот 
депозитар и останатите субјекти под надзор согласно 
овој закон и со нив поврзаните лица, лицата со кои деј-
ствуваат заеднички, тесно поврзани лица и нивни блис-
ки соработници, како и за физички лица, кандидати за 
полагање на стручни испити во организација на Коми-
сијата. 

(2) Комисијата ги собира, обработува и чува следни-
те категории на лични податоци за идентификување на 
лицата од став (1) на овој член; име, презиме, матичен 
број (ЕМБГ), адреса на живеење, образовни и професи-
онални квалификации, податоци за сопственоста и рас-
полагањето со акции и други финансиски инструменти  
податоци од  банкарски сметки, податоци за ангажмани-
те на раководни позиции, податоци за изречена прекр-
шочна санкција забрана за вршење професија, дејност 
или должност и податоци од казнена евиденција во об-
ласта на банкарството, финансиите, работните односи, 
имотот, мито и корупција и перење пари во последните 
пет години и други информации поврзани со однесува-
њето на овие лица на пазарот на капитал. 

(3) Податоците од став (2) на овој член се прибираат 
по правило, од друштвото кое поднело барањето за до-
бивање одобрение или директно од физичките и прав-
ните лица во постапката на спроведување надзор. 

(4) Комисијата ги собира, обработува и чува подато-
ците и информациите од став (2) на овој член за целите 
на утврдување на идентитетот на лицата од став (1) во 
врска со нивните активности  на пазарот на капитал и за 
целите на надзорот од страна на Комисијата, и истите се 
чуваат пет години од приемот во Комисијата. 

(5) Личните податоци можат да се користат 
единствено за целите на спроведување на овој закон, а 
согласно со прописите за заштитата на личните пода-
тоци. 

Овластување за соработка и размена  
на информации 

 
Член 435 

(1) Комисијата може да биде членка на меѓународни 
организации од областа на пазарот на капитал, од облас-
та на финансиската писменост и едукацијата, како и да 
соработува со соодветни странски надлежни органи и 
тела за надзор на финансиските пазари и со меѓународ-
ни финансиски институции. 

(2) Комисијата е овластена да склучува меморанду-
ми за разбирање и за соработка, како и други акти со до-
машни и со странски финансиски регулаторни и супер-
визорски тела, или со други органи, со цел за координи-
рање при вршење на надзорните активности, за соработ-
ка или за размена на информации во спроведувањето на 
одредбите од овој закон, друг закон и прописите доне-
сени врз основа на нив.  

(3) Комисијата може да разменува информации во 
согласност со актите од ставот (2) на овој член.  

(4) Информациите кои Комисијата ги добила во сог-
ласност со актите од став (2) на овој член ги чува како 
деловна тајна и истите може да ги споделува со трети 
лица само по добиена претходна согласност од давате-
лот на информацијата.  

(5) Размената на доверливи информации се врши врз 
основа на принципот на реципроцитет со земјите со кои 
се склучени тие акти.  

(6) Соработката и размената на информациите од 
ставот (2) на овој член ги опфаќаат: 

1) субјектите под надзор; 
2) информациите за издадени/одземени одобрениjа 

за работа; 
3) активностите поврзани со перење пари и финан-

сирање тероризам; 
4) активностите поврзани со забранетите дејства; 
5) податоци од финансиска природа; 
6) информации за физички лица кои се на одговорни 

позиции во субјектите под надзор; 
7) податоци и документација од спроведена ревизија 

над инвестициски друштва, друштва за управување со 
отворени и затворени инвестициски фондови, пазарни-
от оператор, овластениот депозитар, издавачите на фи-
нансиски инструменти и лицата од Глава V од овој за-
кон. 

(7) Комисијата може да спроведува надзор, по бара-
ње на други домашни или странски надзорни или регу-
латорни органи во финансискиот сектор или органи над-
лежни за спречување на перење пари и финансирање на 
тероризам или други надлежни институции. 

(8) Комисијата на барање на странски регулаторни 
органи со кои има склучено мемoрандуми за соработка 
може да обебзбеди информации и помош за целите на 
поведување постапки пред надлежни судови.   

 
Овластување за вклучување во постапка пред суд 

 
Член 436 

Комисијата е овластена да се вклучи во постапката 
што се води пред суд во врска со прекршувања на од-
редбите од овој закон или друг закон во надлежност на 
Комисијата, како и на прописите донесени врз основа на 
тие закони, при што Комисијата може да се јави како 
учесник во постапката единствено со цел да го инфор-
мира судот за нејзините ставови, мислења и толкувања.  

 
ПОДГЛАВА 4 

 
Цели и функции на Комисијата 

 
Цели на Комисијата 

 
Член 437 

(1) Целите на работа на Комисијата, според овој за-
кон се: 
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1) остварување на јавниот интерес за финансиска 
стабилност на пазарот на капитал; 

2) промовирање и обезбедување доверба во неприс-
трасноста, ефикасноста, слободната конкуренција, 
транспарентноста и законитоста на пазарот на капитал 
и секоја активност поврзана со овој пазар; 

3) одржување на уреден и транспарентен пазар на ка-
питал; 

4) заштита на интересите на инвеститорите и 
5) спречување на злоупотреба на пазарот на капитал. 
 

Функции на Комисијата 
 

Член 438 
За остварување на целите од членот 437 од овој за-

кон, Комисијата ги врши следниве функции:  
1) врши надзор на законитоста на работењето на суб-

јектите на надзор согласно овој закон и другите закони 
во надлежност на Комисијата за надзор; 

2) врши надзор на законитоста на издавањето, рабо-
тењето и тргувањето со финансиските инструменти; 

3) врши надзор на работењето на инвестициските 
фондови и на работењето на друштвата за управување 
со фондови; 

4) врши надзор над исполнувањето на обврските за 
давање на понуда за преземање на акционерско друш-
тво; 

5) врши надзор на субјектите од пазарот на капитал 
во областа на спречувањето на перењето пари и финан-
сирањето на тероризам; 

6) врши надзор и презема мерки за зачувување на 
финансиската стабилност согласно со Законот за финан-
сиска стабилност; 

7) спроведува активности согласно овластувањата 
од Глава IX од овој закон за санација на овластен депо-
зитар; 

8) презема мерки за спроведување на овој закон и на 
законите кои се во нејзина надлежност;  

9) донесува подзаконски акти врз основа на законите 
кои се во нејзина надлежност и презема мерки за нивно 
спроведување;  

10) врши надзор на законитоста на работењето на 
субјектите со одобрение за работа издадена од Комиси-
јата; 

11) врши надзор над целокупната документација на 
издавачите на хартии од вредност, презема мерки и до-
несува одлуки за заштита на интересите на лицата кои 
се сопственици или инвестираат во финансиски инстру-
менти и спречува нечесни и незаконски дејствија пов-
рзани со работењето со финансиски инструменти;  

12) издава одобренија, согласности и дозволи врз ос-
нова на овој закон и другите закони во нејзина надлеж-
ност;  

13) го регулира начинот на тргување со финансиски 
инструменти во согласност со овој закон;  

14) може привремено или трајно да го прекине тргу-
вањето со определен финансиски инструмент;  

15) врши следење и надзор на функционирањето на 
пазарот на капитал;  

16) носи решение за замрзнување на средствата на 
сметките на сите субјекти на кои Комисијата дава одоб-
рение за работа во банка (кредитна институција) или 
друга финансиска институција за период од најмногу 15 
работни дена; 

17) одредува стандарди на конкуренција меѓу суб-
јектите на кои им е издадено одобрение за работа по пат 
на надзор или на друг начин;  

18) дава одобрение за именување на директори и 
членови на органи на управување и органите на надзор 
во согласност со законите од својата надлежност; 

19) дава одобрение на физички и на правни лица да 
стекнуваат квалификувано учество во согласност со за-
кон;  

20) го регулира издавањето на хартии од вредност, 
ги одобрува барањата за издавање на хартии од вред-
ност, го одбрува објавувањето на проспекти за јавна по-
нуда на хартии од вредност и за прием на тргување;  

21) води регистар на регулирани информации сог-
ласно Законот за проспекти и обврски за транспарен-
тност на издавачите на хартии од вредност односно из-
дава одобрение пазарен оператор или друго правно лице 
да го води тој регистар; 

22) се грижи за законит, чесен и транспарентен пазар 
на финансиски инструменти;  

23) ги одобрува донесувањето и сите измени на ак-
тите на овластен депозитар, пазарен оператор и систем 
за утврдување/порамнување на финансиски инстру-
менти; 

24) соработува со други институции во Република 
Северна Македонија и од странство;  

25) се грижи за имплементација на меѓународните 
стандарди за работењето на пазарот на капитал и корпо-
ративното управување; 

26) донесува акти, односно правилници за внатреш-
ната организација на Комисијата, акти за систематиза-
ција на работните места и донесува одлука за утврдува-
ње на вредноста на бодот за исплата на плата;  

27) врши други работи во врска со работењето со фи-
нансиските инструменти согласно со овој закон и со 
други закони во нејзина надлежност;  

28) врши други активности во врска со извршување-
то на нејзините задачи во согласност со овој и друг за-
кон;  

29) членува во меѓународни организации; 
30) води регистри во согласност со овој и друг закон; 
31) врши активности на оператор  на фонодт за 

обесштетување на инвеститори; 
32) разменува информации со други надлежни ор-

гани; 
33) врши едукација и презема активности за зголе-

мување на финанисиката писменост; 
34) организира обуки и спроведува стручни испити 

и  
35) врши други работи утврдени со овој или друг за-

кон од нејзина надлежност.  
  

Јавен интерес 
 

Член 439 
Стабилноста на пазарот на капитал и мерките кои 

Комисијата ги презема заради постигнување и одржува-
ње на неговата стабилност се од јавен интерес. 

 
ПОДГЛАВА 5 

 
НАДЗОР, СУБЈЕКТИ НА НАДЗОР И НАДЗОРНИ 

МЕРКИ 
 

Надзор и основни цели на надзорот 
 

Член 440 
(1) Основните цели на надзорот кој го спроведува 

Комисијата се проверка на законитоста и, кога е при-
менливо, проценка на сигурноста и стабилноста на ра-
ботењето на субјектите на надзор, со цел заштита на ин-
тересите на инвеститорите и на јавниот интерес, стабил-
носта на финансиските системи, и промоција и зачуву-
вање на довербата на пазарот на капитал. 

(2) Во смисла на овој закон, надзорот опфаќа следе-
ње и проверка: 

1) дали субјектот на надзор или друго лице работи 
во согласност со овој закон и/или други релевантни про-
писи и, доколку е применливо дали работи и во соглас-
ност со своите интерни акти, актите на пазарниот опе-
ратор и на овластениот депозитар и/или домашните и 
меѓународните правила и стандарди на професијата; 
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2) дали субјектот на надзор или друго лице кое е 
должно да постапува во согласност со овој закон во сво-
јата работа постапува во најдобар интерес на клиентот 
или на потенцијалниот клиент; 

3) дали субјектот на надзор или друго лице кое е 
должно да постапува согласно овој закон и/или друг ре-
левантен пропис спроведува соодветни мерки и актив-
ности со цел отстранување на незаконитости и непра-
вилности утврдени од негова страна или од страна на 
Комисијата; 

4) дали субјектот на надзор или друго лице кое е 
должно да постапува согласно овој закон и/или друг ре-
левантен пропис ги спроведува надзорните мерки на Ко-
мисијата; 

5) дали тргувањето, утврдувањето и порамнувањето 
на финансиски инструменти се врши во согласност со 
овој закон и  

6) дали информациите кои се објавени ги исполну-
ваат законските барања.  

(3) Комисијата е овластена да врши надзор преку: 
1) собирање, анализа и проверка на извештаи, пода-

тоци, објавени информации и континуирано следење на 
работењето на субјектите на надзор и други лица кои 
согласно одредбите од овој закон или соодветните про-
писи се должни да ја известат инвеститорската јавност 
или да ги  достават до Комисијата; 

2) вршење непосреден надзор над субјектите на над-
зор, увид во работењето и постапувањето на субјектите 
на надзор и други лица од опфатот утврден со овој закон 
и други соодветни прописи; 

3) изрекување на надзорни мерки на субјектите на 
надзор или други лица во рамките на опфатот од овој 
закон или друг закон во надлежност на Комисијата и  

4) давање мислења, одобренија и/или согласности на 
субјектите на надзор и други лица доколку оцени дека 
тоа е во согласност со овој закон и други соодветни про-
писи. 

(4) Овластувањата од став (3) на овој член, Комиси-
јата ги врши: 

1) самостојно; 
2) во соработка со други надлежни органи или со од-

редени субјекти на пазарот, во согласност со одредбите 
од овој закон и други релевантни прописи и  

3) со поднесување на барања и извештаи до надлеж-
ните обвинителски, судски или други надлежни органи. 

(5) Во смисла на овој закон, незаконитости се ситуа-
ции и постапки за кои Комисијата утврдува дека не се 
во согласност со овој закон или други релевантни про-
писи. 

(6) Во смисла на овој закон, неправилности се ситу-
ации и постапки кои според Комисијата се оценети дека 
не се во согласност со сопствените деловни политики и 
усвоените правила на субјектот на надзор, со стандар-
дите и правилата на професијата или доследно не се 
применуваат, со што се загрозува нивното работење, 
особено во однос на организациските барања и управу-
вањето со ризици, односно не постапување во најдобар 
интерес на клиентите и на потенцијалните клиенти. 

(7) Комисијата при вршење на надзор или истрага 
има право на места кои не се приватни станбени прос-
тории на физички лица, да влезе во просториите и да 
има пристап до документи и до други податоци во која 
било форма, доколку постои основано сомневање дека 
документите и другите податоци се поврзани со предме-
тот на надзорот или истрагата и може да бидат релеван-
тни за докажување на повредите и прекршувањето на 
законот. 

(8) Комисијата поблиску со Правилник ги пропишу-
ва условите и начинот на вршење на надзорот или ис-
трагата, издавањето наредби и преземањето мерки и 
санкции, начинот на извршување на наредбите и други 
прашања од значење за спроведување на надзорот или 
истрагата.  

Надзор над примената на другите релевантни  
прописи 

 
Член 441 

(1) Покрај надзорот кој се спроведува во согласност 
со одредбите од овој закон, Комисијата врши надзор на 
субјектите под надзор и на други лица во согласно со 
други релевантни закони за чие спроведување Комиси-
јата е надлежна. 

(2) На надзорот од став (1) на овој член  на соодветен 
начин се применуваат одредбите на оваа Глава, освен 
ако со поединечните релевантни закони и прописи не е 
поинаку пропишано. 

 
Субјекти на надзор 

 
Член 442 

(1) Во смисла на овој закон субјекти на надзор се: 
- инвестициско друштво со седиште во Република 

Северна Македонија, 
- банка (кредитна институција) со седиште во Репуб-

лика Северна Македонија и нејзина филијала надвор од 
Република Северна Македонија во делот на  инвести-
циските услуги и активности во согласност со овој или 
друг закон во  надлежност на Комисијата, 

- друштво за управување со отворени и затворени 
инвестициски фондови со седиште во Република Север-
на Македонија во делот што се однесува на инвестицис-
ките услуги и активности кои друштвата за управување 
со отворени и затворени инвестициски фондови ги има-
ат согласно со овој или друг закон во надлежност на Ко-
мисијата, 

- подружница на инвестициско друштво со седиште 
во друга земја која добила одобрение за работа врз ос-
нова на овој закон, 

- врзан застапник на субјектите под надзор од алине-
ите 1, 2 и 3 од овој став со седиште во Република Север-
на Македонија, 

- пазарен оператор на регулиран и/или организиран 
пазар, 

- даватели на услуги за доставување на податоци со 
седиште во Република Северна Македонија во делот на 
работењето кое се однесува на давањето услуги на дос-
тава на податоци за кое има добиено одобрение за рабо-
та од Комисијата согласно одредбите од овој закон, 

- системи за утврдување и/или порамнување, 
- овластен депозитар, 
- централна друга договорна страна, 
- издавачите на финансиски инструменти и издава-

чите на хартии од вредност кои издале хартии од вред-
ност, објавиле проспект и ги вклучиле хартиите од вред-
ност за тргување и сите правни и физички лица кои има-
ат обврски согласно Законот за проспекти и обврски за 
транспарентност за издавачите на хартии од вредност, 

- лица кои треба да дадат понуда или дале понуда за 
преземање на акционерско друштво, 

- правни и физички лица кои учествуваат во пренос 
на финансиски инструменти и со нив поврзани, 

- овластен депозитар во санација со седиште во Ре-
публика Северна Македонија,  

- вработените и членовите на органите на субјектите 
на надзор, 

- сите правни и физички лица од  Глава X  од овој 
закон и  

- други лица за кои Комисијата смета дека можат да 
добијат статус на субјект на надзор во одделен случај.   

(2) Овластените лица на Комисијата заради пости-
гнување на целите на надзорот, можат во рамки на по-
стапката за надзор над еден субјект на надзор, доколку 
е применливо, да извршат и надзор на дел од деловното 
работење на тесно поврзаните лица со субјектот на над-
зор или на лица на кои субјектот на надзор ги пренел  
своите деловни активности. 
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(3) Надзор врз работењето на субјектите на надзор 
може да вршат и други институции и регулаторни тела 
согласно законот во рамки на делокругот на нивното ра-
ботење. 

(4) Доколку друг надлежен орган е одговорен за над-
зор на одреден субјект, Комисијата може да учествува 
во надзорот на деловното работење на тој субјект заедно 
со другиот надлежен орган или може да побара од дру-
гиот надлежен орган да ги добие потребните податоци 
за целите на надзорот на субјектот на надзорот. 

(5) Субјекти на надзор може да бидат и лица за кои 
Комисијата има  сознанија дека неовластено вршат или 
се обидуваат да вршат услуги на начин спротивен на од-
редбите од овој закон. 

(6) За вршење на надзорот, субјектите на надзор и 
плаќаат на Комисијата надомест за надзор, чија висина, 
начин на пресметување и начин на плаќање се пропиша-
ни со Тарифник на Комисијата. 

 
Обезбедување на податоци 

 
Член 443 

(1) Заради остварување на своите надзорни овласту-
вања, Комисијата може да ги преземе дејствијата од став 
(2) на овој член, како и да побара доставување на било 
кои податоци за кои таа смета дека и се  потребни од 
следните лица: 

1) субјектите на надзор и од тесно поврзаните лица 
со субјектите на надзор од член 442  од овој закон; 

2) имателот на квалификувано учество; 
3) ревизори, овластени ревизори и лица ангажирани 

од субјектите на надзор од член 442 од овој закон и  
4) секое друго лице кое по проценка на Комисијата 

има податоци од интерес за надзор, вклучувајќи, но не 
ограничувајќи се на вработените, клиентите и потенци-
јалните клиенти на субјектот на надзор. 

(2) За утврдување на фактите и околностите потреб-
ни за вршење на нејзините надзорни овластувања, Ко-
мисијата е овластена да ги преземе следните дејства: 

1) да врши непосреден надзор во деловните просто-
рии на лицата од ставот (1) на овој член; 

2) да пристапи до кој било документ и податоци во 
која било форма и да побара доставување копии од нив 
од секое лице од ставот (1) на овој член за кое смета дека 
има релевантни сознанија, во форма што смета дека е 
соодветна, вклучувајќи деловни книги и документација;  

3) да ги повика лицата од став (1) на овој член, реле-
вантните лица вклучувајќи ги брокерите, инвестициски-
те  советници да и дадат усни информации, во форма на 
изјави или одговори;  

4) од субјектите на надзор да ги прибави постојните 
записи од телефонски разговори, електронски комуни-
кации и други записи од комуникацијата со клиентите 
или потенцијалните клиенти, кои субјектите на надзор 
се должни да ги водат согласно со овој закон или да ја 
остваруваат; 

5) да побара за субјект на надзор од мобилните опе-
ратори да ги достават  постоечките записи за сообраќај 
на податоци во сопственост на операторот, доколку по-
стои основано сомневање за прекршување на релеван-
тните прописи од субјектот на надзор и доколку таквите 
записи се релевантни за надзорот или истрагата кои се 
спроведуваат; 

6) доколку е применливо на надлежното обвинител-
ство и надлежен суд да предложи  замрзнување и/или 
конфискација на имот на субјект на надзор. 

(3) Кое било лице кое доставува или обелоденува ин-
формации и податоци до Комисијата релевантни за над-
зорот или истрагата на Комисијата нема да се смета за 

прекршување на законските или договорните забрани 
или ограничувања во врска со откривањето на тие ин-
формации, ниту пак може да сноси одговорност во врска 
со доставување или соопштување на тие информации. 

(4) Лицата од став (1) на овој член се должни да по-
стапуваат согласно одредбите на овој член.   

 
ПОДГЛАВА 6 

 
ПОСТАПКА НА НАДЗОР 

 
Начин на спроведување на надзор 

 
Член 444 

(1) Комисијата, по службена должност врши: 
1) Непосреден надзор кој се врши во деловните 

простории на субјектите на надзор или на правно лице 
со кое субјектот на надзор е директно или индиректно 
поврзано преку управување или капитал, со овластува-
ње на службеното лице од Комисијата, да ја провери 
оригиналната документација, да го провери целокупно-
то работење, да ги повика и да спроведе разговор и да 
земе изјави од членовите на органите и другите релеван-
тни лица од субјектот на надзор во седиштетото на Ко-
мисијата; 

2) Посреден надзор кој се врши во просториите на 
Комисијата, врз основа на анализа на извештаите кои 
субјектите на надзор се должни да ги достават до Коми-
сијата согласно со овој или друг закон, ја прегледуваат 
и ја проверуваат доставената документација. Лица кои 
го спроведуваат  посредниот надзор ги проверуваат и ги 
прегледуваат  известувањата и податоците добиени и на 
барање на Комисијата, како и вршат  следење, собирање 
и проверка на објавените податоци и други податоци и 
сознанија од други извори, а вршат и проверка и оцена 
на целокупното деловно работење или активностите кои 
ги врши субјектот на надзор врз основа на доставени из-
вештаи и собрани податоци, прибавени изјави и/или 
писмени изјави од лицата од член 443 став (1) од овој 
закон. 

3) Давање препораки и мислења до субјектите на 
надзор заради подобрување и усогласување на нивното 
работење, и кога е применливо, препораки за подобру-
вање на нивната финансиска стабилност и за намалува-
ње на ризиците на кои тие се изложени или можат да 
бидат изложени во нивното работење. 

(2) Непосредниот надзор од став (1) точка 1) на овој 
член може да биде редовен или вонреден. 

(3) Планот за спроведување на редовен непосреден 
надзор го носи претседателот на Комисијата.  

(4) Во спроведувањето на надзорот, Комисијата води 
посебна управна постапка од член 426 од овој закон ос-
вен во случај кога дава препораки.  

 
Лица овластени да вршат надзор 

 
Член 445 

(1) Надзор од член 444 од овој закон вршат вработе-
ни лица во Комисијата (во натамошниот текст: овласте-
ни лица на Комисијата). 

(2) Претседателот на Комисијата носи решение за 
спроведување на непосреден надзор со кој овластува ли-
ца да го спроведат надзорот. 

(3) По исклучок од став (1) на овој член, за вршење 
на одделни работи поврзани со надзорот над работењето 
на субјектите на надзорот, Комисијата може да побара 
професионално учество и да ангажира овластени реви-
зори или други стручни лица, за кои подеднакво и соод-
ветно важат обврските за тајност и доверливост, како и 
за лицата од став (1) на овој член. 
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Известување за непосреден надзор 
 

Член 446 
(1) Пред почетокот на непосредниот надзор, на суб-

јектот на надзорот им се дава писмено известување кое 
содржи информации најмалку за: 

1) предметот на надзор; 
2) податоци за лицата овластени за надзор; 
3) наведување на локацијата каде што ќе се врши 

надзорот; 
4) датум на отпочнување на надзорот и 
5) временскиот период на кој се однесува надзорот. 
(2) Известувањето од ставот (1) на овој член може да 

содржи  барања за документација и за информации кои 
субјектот на надзор е должен да ги подготви за овласте-
ните лица на Комисијата за целите на спроведување на 
непосреден надзор. 

(3) Комисијата може да го дополни известувањето за 
надзор и во текот на  вршењето на надзорот. Одредбите 
од став (1) на овој член соодветно се применуваат и за 
дополнувањето на известувањето за надзор. 

(4) Известувањето за непосреден надзор се доставу-
ва до субјектот на надзорот во рок кој не може да биде 
пократок од три дена пред денот на започнувањето на 
надзорот. 

(5) По исклучок од став (4) на овој член, овластеното 
лице на Комисијата може да достави известување за 
непосреден надзор најдоцна на денот односно во момен-
тот на започнувањето на надзорот доколку е неопходен 
итен надзор или ако на друг начин не е можно да се по-
стигне целта на надзорот. 

(6) Во секој друг случај на надзор во согласност со 
овој закон, известувањето од став (1) на овој член воо-
бичаено се доставува на начинот пропишан со ставот (5) 
на овој член. 

 
Непосреден надзор 

 
Член 447 

(1) По добиеното известување за надзор, субјектот 
на надзорот е должен да му овозможи непречен пристап 
на овластеното лице на Комисијата, да врши непосреден 
надзор во просториите на субјектот на надзор, како и на 
други места надвор од просториите на субјектот на кои 
се врши дејноста за која Комисијата врши надзор. 

(2) На барање на овластеното лице на Комисијата, 
субјектот на надзорот е должен да му овозможи да врши 
прегледување и проверка на деловните книги, на делов-
ната документација, административната или деловната 
евиденција, како и да ги прегледува и проверува инфор-
мациските системи и технологиите кои овозможуваат 
работа на информациските системи на субјектот на над-
зор, во опфат неопходен за спроведување на надзорот. 

(3) Субјектот на надзор е особено должен на барање 
на овластеното лице на Комисијата да му ја предаде це-
локупната побарана деловна документација, исписите 
од електронска евиденција, фотокопија од деловни 
книги, тонски записи или транскрипти од снимени теле-
фонски разговори, записи од сите средства за електрон-
ска комуникација, друга документација од правниот 
промет на субјектот на надзор независно од обликот во 
кој се бара. Субјектот на надзор е должен на овластено-
то лице од Комисијата да му обезбеди пристап до базата 
на сите податоци и да му даде испис за цели и во опфат 
неопходен за спроведување на надзорот. 

(4) Документацијата, исписите, записите и снимките 
од став (3) на овој член, финансиските инструменти, па-
рите или предметите кои можат да послужат како доказ 
во кривична или прекршочна постапка, овластените ли-
ца на Комисијата со издавање на потврда можат прив-
ремено да ги одземат од субјектот на надзор се до пове-
дување на постапка кога доказите ги предаваат на над-
лежниот орган за водење на таа постапка.  

(5) Релевантните лица на субјектот на надзор и дру-
гите лица кои имаат информации од интерес и за цели 
на постапката која ја води Комисијата должни се на ов-
ластеното лице на Комисијата да му дадат изјава, како и 
други информации битни за надзорот кои стануваат сос-
тавен дел на записникот.  

(6) Одредбите на овој член,  на соодветен начин се 
применуваат и на други лица од член 442  од овој закон 
во делот кој се однесува на субјекти на надзор.  

 
Услови за спроведување на непосреден  надзор 
 

Член 448 
(1) Субјектот на надзорот е должен на овластеното 

лице на Комисијата да му обезбеди соодветни просто-
рии во кои ќе може непречено и без присуство на други 
лица да врши надзор. 

(2) На барање на овластено лице на Комисијата, суб-
јектот на надзор е должен да обезбеди стручно-техничка 
помош, да даде потребни појаснувања и да ги овозможи 
сите други услови неопходни за спроведување на надзо-
рот. 

(3) По правило, надзорот се врши во текот на работ-
ното време на субјектот на надзор. Доколку е потребно 
поради обемот или природата на надзорот, субјектот на 
надзор е должен на овластеното лице на Комисијата да 
му дозволи спроведување на надзорот и надвор од ра-
ботното време. 

 
Надзор на информациски систем 

 
Член 449 

(1) Субјектот на надзор кој користи информациски 
систем во своето работење е должен на барање на овлас-
тено лице на Комисијата да обезбеди услови за увид во 
информацискиот систем и можност за тестирање дали 
податоците обработени во информацискиот систем се 
обработуваат на соодветен начин. 

(2) Субјектот на надзор е должен на барање на ов-
ластено лице на Комисијата да достави документација 
(испис од информацискиот систем) од која може јасно и 
точно да се види целосниот опис на работењето на ин-
формацискиот систем. Компонентите на информацис-
киот систем мора да бидат видливи од документацијата. 
Документацијата треба да биде расположлива независ-
но од обемот и од видот за овластеното лице од Коми-
сијата да може да направи увид во: 

1) софтверски решенија; 
2) процедури за обработка на податоци со користење 

на информатичка технологија; 
3) контроли кои обезбедуваат правилна обработка на 

податоците и 
4) контроли кои обезбедуваат доверливост, интегри-

тет и достапност на податоците. 
       

Увид во списи 
 

Член 450 
(1) Од поведувањето на постапката за надзор од 

страна на Комисијата, субјектот на надзорот може да из-
врши увид во списите кои Комисијата ги обезбедила. 

(2) Списите од ставот (1) на овој член се состојат од 
сите документи што Комисијата ги примила, креирала 
или собрала во текот на спроведувањето на постапката 
на надзор, без оглед на тоа на кој медиум се чуваат. 

(3) Со исклучок од ставот (1) на овој член, правото 
на увид во списите не се однесува на доверливите ин-
формации кои што Комисијата ги добила во рамките на 
постапката за надзор или пак кога се добиени во процес 
на размена на информации со други домашни или стран-
ски надлежни органи. 
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(4) Со исклучок од ставот (1) на овој член, правото 
на увид во списите на предметот не се однесува на ин-
формации што претставуваат деловна или професио-
нална тајна на правно или физичко лице кое не е странка 
во постапката на надзор. 

(5) Правото на субјектот на надзорот за увид во спи-
сите на предметот не влијае на правото на Комисијата 
да открива или користи информации потребни за дока-
жување повреда на обврските и одговорностите на суб-
јектот на надзор. 

 
Завршување на постапката за непосреден надзор 

 
Член 451 

(1) По завршување на непосредниот надзор, овласте-
ните лица на Комисијата  составуваат записник за из-
вршениот надзор, кој се доставува до субјектот на над-
зор, со детален опис на утврдените факти, односно опис 
на дејствија на субјектот на надзор и одговорни лица 
кои довеле до недостатоци, незаконитости и неправил-
ности во работењето на субјектот на надзор, доколку би-
ле утврдени во постапката за надзор.  

(2) На доставениот записник, субјектот на надзор 
има право да поднесе приговор до Комисијата во рок оп-
ределен во записникот, кој не може да биде пократок од 
осум дена од денот на неговиот прием. 

(3) По исклучок од ставот (2) на овој член, со запис-
ник може да се утврди рок пократок од минималниот 
рок од ставот (2) на овој член кога тоа е неопходно за-
ради спречување на можни значителни негативни по-
следици за субјектот на надзор, учесниците на пазарот 
на капитал и трети лица.   

(4) Доколку во постапката за надзор не се констати-
рани незаконитости и/или неправилности, за кои е пот-
ребно да се изрече надзорна мерка или се утврдени, но 
истите се отстранети до составување на записникот, тоа 
ќе се внесе во записник, а Комисијата ќе го извести суб-
јектот на надзор дека постапката за надзор е завршена. 

(5) Пред известувањето од ставот (5) на овој член, 
Комисијата може да го провери постапувањето на суб-
јектот на надзор и да бара доставување на документаци-
ја или друг доказ за да се утврди дали утврдените неза-
конитости и/или неправилности се отстранети на соод-
ветен начин и во соодветна мерка. 

(6) По исклучок од став (1) на овој член, само  во ит-
ни и неодложни случаи кои можат да доведат до нару-
шување на интегритетот и стабилноста на пазарот на ка-
питал или при посериозни повреди на законските и на 
подзаконските акти во надлежност на Комисијата, како 
и кога тоа е неопходно за зачувување на стабилноста на 
пазарот во целина, за спречување на извршување на 
кривично дело или за спречување на настанување на 
штета од поголеми размери за учесниците на пазарот на 
капитал или на трети лица, овластените лица на Коми-
сијата не составуваат записник од извршениот надзор, а 
фактичката состојба се утврдува директно врз основа на 
обезбедената документација од спроведениот надзор со 
решението со кое се изрекува надзорна мерка. 

 
Причини и задолжителна содржина на приговорот 

 
Член 452 

(1) Приговор против записникот од непосреден над-
зор е дозволен доколку: 

1) записникот се однесува на лице над кое Комиси-
јата нема надлежност на надзор  или 

2) ако во записникот погрешно или нецелосно е ут-
врдена фактичката состојба. 

(2) Приговорот од став (1) на овој член задолжител-
но ги содржи следниве елементи: 

1) наведување на записникот на кој се поднесува 
приговорот; 

2) изјава дека наодите од записникот се побиваат во 
целост или во одреден дел; 

3) причини за приговорот и 
4) други податоци утврдени со подзаконскиот акт на 

Комисијата со кој подетално се пропишува постапката 
за надзор.  

(3) Во приговорот се наведуваат и фактите и окол-
ностите од кои се докажува погрешно утврдување на 
фактичката состојба во записникот. Ако приговорот се 
повикува на документ, во прилог се доставува и тој до-
кумент.   

(4) По истекот на рокот за приговор, субјектот на 
надзор нема право да изнесува нови факти и нови до-
кази. 

(5) Поднесениот приговор на записникот е составен 
дел на записникот. 

 
Вршење на посреден надзор 

 
Член 453 

(1) Овластено лице на Комисијата при вршење на по-
среден надзор на субјектите од член 442 од овој закон: 

1) утврдува дали во пропишаниот рок и во пропиша-
ната форма се доставени пропишаните извештаи и дру-
ги податоци; 

2) доколку е применливо бара од субјектите на над-
зор да ја докажат вистинитоста, точноста и исправноста 
на извештаите и другата барана документација; 

3) доколку е применливо, утврдува дали субјектот на 
надзор или друго лице чии обврски се пропишани со 
овој или друг закон работи или постапува во согласност 
со овој закон и други релевантни прописи; 

4) доколку е применливо, ја проверува и проценува 
финансиската стабилност и состојбата на субјектот на 
надзор и ризиците на кои е изложен или би можел да 
биде изложен во неговото работење и 

5) доколку е применливо, прави анализа и ги прове-
рува достапните информации за да ја утврди усогласе-
носта на деловните практики на субјектот на надзор со 
обврските за постапување во најдобар интерес на кли-
ентите и на потенцијалните клиенти. 

(2) Комисијата, при проверка и проценка на финан-
сиската стабилност и состојба и при проценка на ризи-
ците на кои е изложен или би можел да биде изложен 
субјектот на надзор, ќе ги земе предвид видот, обемот и 
сложеноста на неговото  деловно работење. 

 
Завршување на постапката за посреден надзор 
 

Член 454 
(1) Во случај на констатирано непочитување на за-

коните и на подзаконските акти во надлежност на Ко-
мисијата, утврдено во постапката за посреден надзор, 
овластеното лице на Комисијата составува записник. 

(2) Записникот за извршениот надзор се доставува 
до субјектот на надзор, со детален опис на утврдените 
факти, односно опис на недостатоците, незаконитостите 
и неправилностите во работењето на субјектот на над-
зорот утврдени во текот на постапката за надзор. 

(3) Во постапката на посреден надзор соодветно се 
применуваат одредбите од член 451 и член 452 од овој 
закон. 

(4) По исклучок од став (1) на овој член овластеното 
лице не составува записник од извршен посреден надзор 
доколку при вршење на надзорот констатира дека суб-
јект на надзор постапува спротивно на обврската за од-
ржување на нивото на капитални барања, односно од-
ржување на сопствените средства согласно со овој за-
кон. 

(5) Во случајот од став (4) на овој член, Комисијата 
директно пристапува кон изрекување на надзорна мерка 
со решение.  



20 март 2024  Бр. 66 - Стр. 213 
 
 

Надзорни мерки 
 

Член 455 
(1) Врз основа на записникот, приговорот на запис-

никот и други факти утврдени во постапката за надзор, 
Комисијата може со решение на субјектот на надзор да 
му изрече надзорни мерки пропишани со овој закон или 
друг релевантен  закон или пропис, со цел да обезбеди 
дека субјектите на надзор, одговорните лица и други ли-
ца на кои се однесуваат обврските пропишани со овој 
или друг релевантен закон  и пропис треба да го усогла-
сат своето работење со тие закони. 

(2) При одлучувањето и донесувањето на решението 
за изрекување на  надзорните мерки, Комисијата ќе ги 
земе предвид сите применливи релевантни околности, 
вклучувајќи но не ограничувајќи се на: 

1) сериозноста и времетраењето на повредата; 
2) степенот на одговорноста на одговорното физич-

ко или правно лице; 
3) финансиската моќ на одговорното физичко или 

правно лице, како што е наведено со годишниот приход 
на тоа физичко лице и вкупниот промет на  тоа правно 
лице; 

4) висината на остварената добивка или спречената 
загуба на одговорното физичко или правно лице, докол-
ку е можно истите да се утврдат; 

5) загубите/штетите што ги претрпеле трети лица по-
ради повредата доколку е можно истите да се утврдат; 

6) степенот на соработка на одговорното физичко 
или правно лице со Комисијата и другите надлежни ор-
гани; 

7) претходните повреди на одговорното физичко или 
правно лице и 

8) можните системски последици од повредата. 
(3) Покрај околностите од став (2) на овој член, при 

одлучување за изрекување на надзорните мерки Коми-
сијата ги зема предвид и влијанието на повредата за која 
се изрекува надзорната мерка врз интересите на малите 
вложувачи  и/или мерките преземени од лицето одго-
ворно за повредата со цел да спречи понатамошно прек-
ршување. 

(4) Доколку донесувањето на решение со кое се из-
рекува надзорна мерка е потребно поради обезбедување 
на непречено функционирање на пазарот и/или заштита 
на интересите на инвеститорите, а се однесува на над-
зорна мерка која не може да се одложи, а фактите и 
околностите на кои мерката е заснована се утврдени или 
утврдени со голема веројатност, Комисијата може да до-
несе решение за изрекување на таквата мерка и без спро-
ведување на постапка за надзор од оваа Подглава .  

(5) Кога Комисијата ќе утврди постоење на основано 
сомнение за сторено кривично дело или прекршок од 
овој или друг закон во нејзина надлежност, поднесува 
соодветна пријава до надлежниот орган. 

(6) Кога во постапката за надзор, Комисијата ќе до-
знае за можни незаконитости и неправилности во облас-
ти кои што не се регулирани со овој закон или друг за-
кон во нејзина надлежност, може за тоа да го извести 
соодветниот надлежен орган со кој има склучено мемо-
рандум за соработка. 

(7) Субјектот на надзор е должен да ги отстрани кон-
статираните незаконитости и неправилности и да под-
несе извештај до Комисијата за преземените мерки за 
нивно отстранување, во рокот определен од Комисијата. 

(8) Кон извештајот од ставот (7) на овој член, субјек-
тот на надзорот е должен да приложи документација и 
други докази од кои е видливо или се докажува дека се 
отстранети утврдените незаконитости и неправилности. 

(9) Кога извештајот од ставот (7) на овој член не е 
целосен или од приложената документација произлегу-
ва дека незаконитостите не се отстранети, Комисијата 
ќе побара да се дополни извештајот и ќе утврди допол-
нителен рок до кој треба да се дополни извештајот. 

(10) Кога Комисијата нема да побара дополнување 
на извештајот наведен во ставот (9) на овој член, во рок 
од 60 дена од поднесувањето на извештајот од ставот (7) 
на овој член, ќе се смета дека незаконитостите и непра-
вилностите се отстранети. 

(11) Доколку Комисијата од извештајот од ставот (7) 
и од дополнувањето на извешатајот од ставот (9) на овој 
член, приложената документација и од други докази 
констатира дека се отстранети констатираните незако-
нитости и неправилности, ќе достави известување до 
субјект со  кое ќе го извести дека незаконитостите и неп-
равилностите се отстранети и дека постапката за надзор 
е завршена 

(12) Пред донесување на решението од ставот (11) 
на овој член, Комисијата може да изврши повторен над-
зор на субјектот на надзор во мера и обем кој е неопхо-
ден за да утврди дали на соодветен начин и во соодветна 
мерка се отстранети утврдените незаконитости и непра-
вилности.  

 
Начела во изрекување на надзорни мерки 

 
Член 456 

 (1) При изрекување на надзорните мерки, Комиси-
јата се раководи и од фактот дали секое прекршување на 
одредбите од овој закон или друг закон од нејзина над-
лежност кое е извршено со сторување или несторување 
изразено со пасивност, за кое се предвидени надзорни 
мерки, може да го смета само за прекршок без да изре-
кува надзорна мерка.  

(2) При изрекувањето на надзорната мерка, Комиси-
јата се раководи и од мислењето на соодветно совето-
давно тело кое е формирано со цел да обезбеди одмеру-
вање на надзорна мерка која е:  

а) ефективна и превентивна;  
б) сразмерна на степенот на последиците што довеле 

до изрекување на надзорната мерка. 
(3) Комисијата ја определува надзорната мерка сог-

ласно со одредбите од овој закон, оценувајќи ја приро-
дата на повредата и последиците што ги предизвикува. 

(4) Комисијата при изрекувањето на надзорната мер-
ка по правило го применува начелото на униформност,  
според кое за слични повреди изрекува слични санкции 
кога тоа е применливо, а во зависност од околностите на 
случајот. 

(5) Изрекувањето на надзорна мерка, според овој за-
кон, не ја спречува Комисијата да поднесе кривична 
пријава до надлежен орган за сторени кривични дела. 
Основаното сомневање за сторено кривично дело и по-
ведувањето на кривична постапка против сторителот не 
спречува на истиот субјект да му се изрече и надзорна 
мерка или прекршочна казна, согласно со овој закон. 

 
Воедначување на надзорната практика 

 
Член 457 

(1) Заради воедначување на својата надзорната прак-
тика, Комисијата може преку различни видови на објави 
и публикации да го објаснува начинот на примена на од-
редени прописи од нејзина надлежност. 

(2) Комисијата за постигнување на целите за воедна-
чување на својата надзорна практика соработува со над-
лежните управни судови, со институции за обуки на су-
дии и јавни обвинители, со други институции, инсти-
тути, комори и сл.  

 
Објавување на решенијата 

 
Член 458 

(1) Комисијата на својата интернет страница објаву-
ва податоци за секое решение со кое се изрекува адми-
нистративна мерка за прекршување на одредбите  од 
овој закон веднаш откако лицето кое е предмет на тоа 
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решение ќе биде известено за истото. Објавата за изре-
чената мерка најмалку содржи информации за видот и 
природата на прекршокот и идентитетот на одговорните 
лица. 

(2) Обврската од став (1) на овој член не се однесува 
на решенија со кои е изречена административна мерка 
за лица за кои Комисијата води истрага. 

(3) Доколку Комисијата врз основа на процена за по-
единечна административна мерка изречена согласно 
овој закон утврди дека објавувањето на податоците за 
идентитетот на правното лице или за идентитетот на фи-
зичкото лице би било несоодветно или кога објавување-
то ја загрозува стабилноста на финансискиот пазар, или 
постапка на надзор која е во тек, Комисијата  може да 
одлучи: 

1. да го одложи објавувањето на донесеното реше-
ние за изрекување мерка до моментот кога ќе престанат 
да постојат причините за необјавување; 

2. да ја објави донесената мерка без наведување на 
податоци за идентитетот на лицата на начин што е во 
согласност со закон, кога таквото деперсонализирано 
објавување обезбедува ефикасна заштита на личните 
податоци; 

3. да не ја објави изречената мерка доколку во опци-
ите дадени во точка 1) и 2)  од овој став не се доволни за 
да се обезбеди: 

- стабилност на финансискиот пазар; 
- пропорционалност на објавувањето на таквите од-

луки во однос на мерките за кои се смета дека се поб-
лаги. 

(4) Во случај Комисијата да одлучи да ја објави до-
несената санкција или мерка без наведување на подато-
ци за идентитетот на лицата, како што е наведено во точ-
ка 2) од став (3) на овој член, објавувањето на релеван-
тните податоци може да се одложи за разумен период за 
кој може да се предвиди дека причините за необјавува-
ње на идентитетот на лицата ќе престанат да постојат. 

(5) Кога решението за изрекување санкција или мер-
ка е предмет на тужба пред надлежен суд, Комисијата, 
на својата веб-страница задолжително објавува  инфор-
мации за тужбата како   и другите поврзани информации 
за исходот од тужбата. Комисијата ја објавува и секоја 
одлука со која се поништува претходна одлука на Коми-
сијата за изрекување мерка.  

(6) Секоја објава, согласно овој член, ќе остане дос-
тапна на веб-страницата на Комисијата во период од пет 
години од нејзиното објавување. Личните податоци сод-
ржани во објавата се чуваат на веб-страницата на Коми-
сијата само за периодот што е неопходен согласно ва-
жечките правила за заштита на податоците. 

 
ГЛАВА XIII 

 
ПРЕКРШОЧНИ САНКЦИИ 

 
Член 459 

(1) За прекршоците утврдени со овој закон прекр-
шочна постапка води и прекршочна санкција изрекува 
надлежен суд. 

(2) Комисијата поднесува барање за поведување 
прекршочна постапка за прекршоците од овој закон. 

(3) При поднесувањето на барањето од став (2) на 
овој член како и при одмерувањето на прекршочната 
санкција од страна на  надлежниот суд, Комисијата и су-
дот ги земаат во предвид околностите од член 455 став 
(2) од овој закон. 

(4) Прекршоците од оваа глава се изрекуваат во де-
нарска противвредност по среден курс на Народната 
банка на Република Северна Македонија. 

Постапка за издавање на прекршочен платен налог 
 

Член 460 
(1) Пред поведување на прекршочната постапка за 

прекршоците утврдени со овој закон, овластеното служ-
бено лице во Комисијата на сторителот на прекршокот 
му дава предлог за порамнување со издавање на прекр-
шочен платен налог, согласно со Законот за прекршо-
ците. 

(2) Овластено службено лице е должно да води еви-
денција за издадените прекршочни платни налози од 
ставот (1) на овој член и за исходот на покренатите по-
стапки.  

(3) Личните податоци од ставот (2) на овој член се 
чуваат пет години од денот на внесување во евиденци-
јата. 

(4) Формата и содржината на прекршочниот платен 
налог од ставот (1) на овој член ја пропишува Комиси-
јата.  

 
Прекршоци сторени од инвестициски друштва 
 

Член 461 
(1) Глоба во износ од  8.000 евра до  10.000 евра ќе 

се изрече за прекршок на инвестициско друштво ако: 
1. не постапи  согласно член 15 став 1 од овој закон, 
2. постапи спротивно на член 69 став (1), став (3) од 

овој закон. 
(2) Глоба во износ од 5.000 евра ќе му се изрече за 

прекршоците од ставот (1) на овој член и на одговорно-
то лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршок на од-
говорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истите предизвикало по-
голема имотна штета. 

 
Член 462 

(1)  Глоба во износ од 6.000 евра до 8.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на инвестициско друштво ако: 

1. не постапи согласно со член 61 став (2) и став (3) 
од овој закон;  

2. постапи спротивно на член 70 став (1) и став (3) од 
овој закон. 

(2) Глоба во износ од 3.000 евра ќе му се изрече за 
прекршоците од ставот (1) на овој член и на одговорно-
то лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2)  на овој член ќе му се изрече за прекршок на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став  (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истите предизвикало по-
голема имотна штета. 

 
Член 463 

(1) Глоба во износ од 3.000 евра до 6.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на инвестициско друштво ако по-
стапи спротивно на член 54 став (1)  од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 1.500 евра ќе му се изрече за 
прекршоците од ставот (1) на овој член и на одговорно-
то лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршок на од-
говорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истите предизвикало по-
голема имотна штета. 
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Прекршоци сторени од банка (кредитна  
институција) 

 
Член 464 

(1) Глоба во износ од 17.000 евра до 20.000 евра ќе 
се изрече за прекршок на банка (кредитна институција) 
ако нема добиено претходно одобрение од Комисијата 
за вршење на инвестициски услуги и активности и со 
нив поврзани помошни услуги согласно член 14 став (1) 
од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 10.000 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршок на од-
говорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршокот од став (1) на овој член го сторило 
од користољубие или со истиот предизвикало поголема 
имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од инвестициско друштво 

или банка (кредитна институција) 
 

Член 465 
(1) Глоба во износ од 8.000 евра до 10.000 евра ќе се 

изрече за прекршок на инвестициско друштво односно 
банка (кредитна институција), кога е применливо ако: 

1. не ја одржува висината на почетниот капитал од 
член 9 став (5) и став (6) од овој закон; 

2. постапи спротивно на член 31  од овој закон; 
3. постапи спротивно на член 42 став (1),  став (3), 

став (4)  и став (5) од овој закон; 
4. постапи спротивно на обврската од член 45 став 

(1) и став (2)  од овој закон; 
5. постапи спротивно на обврската од член 48 став 

(1)   од овој закон; 
6. не постапи во согласност со член 72 став (3) и став 

(4) од овој закон;  
7. постапи спротивно на член 73 став (1), став (2) и 

став (3) од овој закон; 
8. постапи спротивно на член 75 став (1) од овој за-

кон; 
9. не постапи согласно со член 108 став (1) од овој 

закон;  
10. постапи спротивно на член 108 став (4) од овој 

закон; 
11. не постапи согласно на член 109 став (1) од овој 

закон;  
12. постапи спротивно  на член 109 став (2) од овој 

закон;  
13. постапи спротивно  на член 110 став (1)  од овој 

закон; 
14. не постапи согласно на член 110 став (2)  од овој 

закон;  
15.  постапи спротивно  на член 111 од овој закон;  
16. не постапи согласно на член 112 став (2)   од овој 

закон;  
17. не постапи согласно на член 113 став (1) став (2) 

и став (3)   од овој закон;  
18. постапи спротивно  на член 113 став (4)  од овој 

закон;  
19. постапи спротивно  на член 114 став (1) и став (3)  

од овој закон;  
20. не постапи согласно на член 115 став (3)   од овој 

закон;  
21. не постапи согласно член 118 став (3) од овој за-

кон,  
22.  
23.не постапи согласно член 157 од овој закон и 
24. не постапи согласно член 161 став (2)  од  овој 

закон. 

(2) Глоба во износ од 5.000 евра ќе му се изрече за 
прекршоците од ставот (1) на овој член и на одговорно-
то лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истите предизвикало по-
голема имотна штета. 

 
Член 466 

1) Глоба во износ од 6.000 евра до 8.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на инвестициско друштво односно 
банка кредитна институција кога е применливо ако: 

1. не постапи согласно  на член 56 став (3)  од овој 
закон; 

2. постапи спротивно на член 56 став (6)   од овој 
закон; 

3. постапува спротивно на забраната од член 10 став 
(4)  од овој закон; 

4. постапува спротивно на обврските од член 26  од 
овој закон; 

5. постапува спротивно на обврските од член 27 став 
(1)  од овој закон; 

6. постапува спротивно на обврските од член 28 став 
(1)  од овој закон; 

7. не постапува согласно член 28 став (2) и став (5)  
од овој закон; 

8. постапи спротивно на член 29   од овој закон; 
9. постапи спротивно на член 30  став (1) став (2) и 

став (3)  од овој закон; 
10. постапи спротивно на член 32 став (1)   од овој 

закон; 
11. постапи спротивно на член 33 став (1)   од овој 

закон; 
12. постапи спротивно на член 34 став (1) и став (2)   

од овој закон; 
13. постапи спротивно на член 35   од овој закон; 
14. постапи спротивно на член 36 став (1)    од овој 

закон; 
15. постапи спротивно на член 37 став (1)  и став (3)  

од овој закон; 
16.  не постапи согласно со член 38 став (3)  од овој 

закон; 
17. постапи спротивно на член 38 став (4)   и став (5)  

од овој закон; 
18.  постапи спротивно на член 39 став (1)   и став (3)  

од овој закон; 
19. постапи спротивно на член 40 став (1),  став (3), 

став (4) и став (5)  од овој закон; 
20. постапи спротивно на член 41 став (2),  став (3), 

став (6),  став (8) и став (10)  од овој закон; 
21. постапи спротивно на обврската од член 47 став 

(1) и став (2)   од овој закон; 
22. постапи спротивно на обврската од член 49 став 

(1) и став (2)   од овој закон; 
23. постапи спротивно на обврската од член 50    од 

овој закон; 
24.  не постапи согласно со член 51 став (1)  од овој 

закон; 
25. постапи спротивно на член 51 став (3)  од овој 

закон; 
26. постапи спротивно на член 52  од овој закон; 
27. постапи спротивно на член 65 став (3), став (4), 

став (5) и став (6)  од овој закон; 
28. постапи спртивно на член 71  став (1), став (2), 

став (3), став (4) став (5), став (6), став (7), став (8), став 
(9) и став (10)  од овој закон; 

29. постапи спротивно на член 72 став (1), став (2)  
од овој закон; 

30. постапи спротивно на член 80 став (2) и став (5)  
од овој закон; 



 Стр. 216 - Бр. 66                                                                                   20 март 2024 
 

31. не постапи согласно член 80  став (4)  и став (6)   
од овој закон; 

32. постапи спротивно на член 81 став (1) и став (5) 
од овој закон;  

33. не постапи согласно на член 81 став (2), став (3)   
од овој закон, 

34. не постапи согласно на член 82 став (4) на овој 
закон;  

35. не постапи согласно на член 83 став (2)  од овој 
закон; 

36. постапи спротивно на член 84 од овој закон;  
37. постапи спротивно на член 85 од овој закон,  
38. постапи спротивно на член 86 од овој закон;  
39. постапи спротивно на член 87 од овој закон;  
40. постапи спротивно на член 89 став (1) и став (2) 

од овој закон; 
41. постапи спротивно на член 90 став (1)  од овој 

закон; 
42. постапи спротивно на член 92 став (2) , став (3) и 

став (5)  од овој закон; 
43. не постапи согласно на член 93 став (2) и став (3)   

од овој закон; 
44. не постапи согласно на член 94 став (2) и став (4)   

од овој закон;  
45. не постапи согласно на член 95 став (3)   од овој 

закон; 
46. не постапи согласно на член 96 став (1) и став (2)   

од овој закон;  
47. постапи спротивно на член 96 став (4) и став (5)   

од овој закон, 
48. постапи спротивно на член 97  од овој закон; 
49. постапи спротивно на член 98 став (1) и став (4)  

од овој закон; 
50. не постапи согласно на член 99    од овој закон; 
51. постапи спротивно на член 100 став (2)   од овој 

закон; 
52. не постапи согласно член 116 став (1), став (4), 

став (5), став (6), став (10), став (11), став (12) и став (13)  
од овој закон; 

53. постапи спротивно  на член 122 став (2)   од овој 
закон; 

54. не постапи согласно член 139 став (2) и став (3)  
од овој закон; 

55. постапи спротивно на член 195 став (3), став (4)  
став (5)  од овој закон; 

56. не постапи согласно член 248 став  (1)  од овој 
закон и 

57. не постапи согласно член 249 став  (1)  од овој 
закон. 

2) Глоба во износ од 3.000 евра ќе му се изрече за 
прекршоците од ставот (1) на овој член и на одговорно-
то лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2)  на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршокот од став (1) на овој член ги сторило 
од користољубие или со истите предизвикало поголема 
имотна штета. 

 
Член 467 

(1) Глоба во износ од 3.000 евра до 6.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на инвестициско друштво односно 
банка (кредитна институција), кога е применливо ако: 

1. не ја извести Комисијата согласно член 9 став (8) 
од овој закон; 

2. постапи спротивно на обврската од  член 17 став 
(2)  и став (3) од овој закон;  

3. постапи спротивно на член 54 став (1)  од овој за-
кон; 

4. постапи спротивно на член 57 од овој закон; 
5. постапи спротивно на член 58 став (1) став (2), 

став (3) и став (4)  од овој закон; 

6. постапи спротивно на член 60 став (7) од овој за-
кон; 

7. постапи спротивно на член 74 став (1), став (2) и 
став (6)  од овој закон; 

8. не постапи согласно член 74 став (7) и став (8)  од 
овој закон; 

9. не постапи согласно со член 76 став (1) од овој за-
кон 

10. постапи спротивно на член 77 од овој закон;  
11. постапи спротивно на член 78 од овој закон; 
12. постапи спротивно на член 79 став (5) од овој за-

кон;  
13. не постапи согласно на член 102 став (1)    од овој 

закон; 
14. не постапи согласно на член 103 став (1)    од овој 

закон; 
15. не постапи согласно на член 104    од овој закон; 
16. не постапи согласно на член 105 став (4)    од овој 

закон; 
17. не постапи согласно на член 106 став (3)    од овој 

закон; 
18. не постапи согласно член 117  од овој закон; 
19. не постапи согласно член 121 став (5)  од овој за-

кон; 
20. не постапи согласно член 140 став (3)  од овој за-

кон и 
21. постапи спротивно  на член 167   од овој закон. 
(2) Глоба во износ од 1.500 евра ќе му се изрече за 

прекршоците од ставот (1) на овој член и на одговорно-
то лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршок на од-
говорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истите предизвикало по-
голема имотна штета. 

Прекршоци сторени од членовите на орган на упра-
вување на инвестициско друштво или банка (кредитна 
институција). 

 
Член 468 

(1) Глоба во износ од 6.000 евра до 8.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на членовите на органот на управу-
вање на инвестициско друштво и банка (кредитна инс-
титуција) ако постапи спротивно на член 65 став (2)  од 
овој закон. 

(2) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (1) на овој член ќе им се изрече за прекршок на чле-
новите на органот на управување од ставот (1) на овој 
член, ако прекршокот од став (1) на овој член го сториле 
од користољубие или со истиот предизвикале поголема 
имотна штета. 

 
Член 469 

(1)  Глоба во износ од 5.000 евра до 7.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на членовите на органот на управу-
вање на инвестициско друштво и банка (кредитна инс-
титуција) кога е применливо ако: 

1. постапат спротивно на член 64  став (2), став (3) , 
став (4) и став (5) од овој закон и 

2. постапат спротивно на член 70 став (2)  од овој 
закон. 

(2) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (1) на овој член ќе им се изрече за прекршок на ли-
цата од ставот (1) на овој член, ако прекршоците од став 
(1) на овој член ги сториле од користољубие или со ис-
тите предизвикале поголема имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од релевантно лице 

 
Член 470 

(1)  Глоба во износ од 2.500 евра до 3.500 евра денари 
ќе се изрече за прекршок на релевантно лице ако: 
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1. постапи спротивно на член 108 став (4)  од овој 
закон; 

2. постапи спротивно  на член 111  од овој закон;  
3. не постапи согласно на член 112 став (2)    од овој 

закон; 
4. не постапи согласно на член 113 став (1) став (2) и 

став (3) од овој закон; 
5. постапи спротивно  на член 113 став (4) од овој 

закон; 
6. постапи спротивно  на член 114 став (1) и став (3)   

од овој закон; 
7. не постапи согласно на член 115 став (3)    од овој 

закон; 
8. не постапи согласно член 116  став (4), став (5), 

став (6), став (11), став (12) и став (13)  од овој закон; 
9. постапува спротивно на член 123 став (1) од овој 

закон и 
10. постапи спротивно член 126 став (1)  од овој за-

кон. 
(2)  Глоба во трикратен износ од износот утврден во 

став (1) на овој член ќе му се изрече за прекршок на ли-
цето од ставот (1) на овој член, ако прекршоците од став 
(1) на овој член ги сторило од користољубие или со ис-
тите предизвикало поголема имотна штета. 

 
Член 471 

(1)  Глоба во износ од 1.500 евра до 2.500 евра ќе се 
изрече за прекршок на релевантно лице ако не постапи 
согласно член 117 став (4)  од овој закон. 

(2)  Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (1) на овој член ќе му се изрече за прекршок на ли-
цето од ставот (1) на овој член, ако прекршокот  од став 
(1) на овој член го сторило од користољубие или со ис-
тиот предизвикало поголема имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од врзан застапник 

 
Член 472 

(1) Глоба во износ од 2.500 евра до 3.500 евра ќе се 
изрече за прекршок на правно лице - врзан застапник 
ако: 

1. постапи спротивно на член 118 став (3) и став (4)  
од овој закон и 

2. постапи спротивно на член 121 став (4)  од овој 
закон. 

(2) Глоба во износ од 1.500 евра ќе му се изрече за 
прекршоците од ставот (1) на овој член и на одговорно-
то лице во правното лице од ставот (1) на овој член.  

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице - врзан застапник од 
ставот (1) на овој член, ако прекршоците од став (1) на 
овој член ги сторило од користољубие или со истите 
предизвикало поголема имотна штета.  

(4) Глоба во износ од 1.500 евра  ќе му се изрече на 
физичко лице - врзан застапник за прекршоците од ста-
вот(1) на овој член. 

(5) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (4) на овој член ќе му се изрече за прекршоците од 
став (1) на овој член  на физичкото лице - врзан застап-
ник од став (4) на овој член, ако прекршоците од став (1) 
на овој член ги сторило од користољубие или со истите 
предизвикало поголема имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од физички и правни лица 
 

Член 473 
(1) Глоба во износ од 7.000 евра до 9.000 евра ќе се 

изрече за прекршок на секое правно лице ако врши ин-
вестициски услуги и активности и помошни услуги 
спротивно на член 6 од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 3.500 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во износ од 3.500 евра во денарска против-
редност ќе му се изрече на физичко лице за прекршокот 
од ставот(1) на овој член. 

(4) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) и став (3) на овој член ќе му се изрече за прекр-
шок на одговорното лице во правното лице од ставот (1) 
на овој член, и на физичкото лице од став (3) на овој 
член ако прекршокот од став (1) на овој член го сторило 
од користољубие или со истиот предизвикало поголема 
имотна штета. 

 
Член 474 

(1) Глоба во износ од 3.500 евра до 6.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на секое правно лице ако постапи 
спротивно на забраната од член 10 став (5) и став (6) од 
овој закон. 

(2) Глоба во износ од 1.500 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршок на од-
говорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршокот од став (1) на овој член го сторило 
од користољубие или со истиот предизвикало поголема 
имотна штета. 

 
Член 475 

(1) Глоба во износ од 8.000 евра до 10.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на секое правно лице ако стекне ква-
лификувано учество спротивно на член 16 став (1) од 
овој закон. 

(2) Глоба во износ од 3.500 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член.  

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршок на од-
говорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршокот од став (1) на овој член го сторило 
од користољубие или со истиот предизвикало поголема 
имотна штета. 

(4) Глоба во износ од 3.500 евра  ќе му се изрече на 
физичко лице за прекршокот од ставот (1) на овој член. 

(5) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (4) на овој член ќе му се изрече за прекршокот од 
став (1) на овој член  на физичкото лице од став (4) на 
овој член, ако прекршокот од став (1) на овој член го 
сторило од користољубие или со истиот предизвикало 
поголема имотна штета. 

 
Член 476 

(1) Глоба во износ од 1.000 евра до 1.500 евра ќе се 
изрече за прекршок на секое правно лице ако постапи 
спротивно на членот 17 став (1) од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 500 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член.  

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
ставот (2) на овој член ќе му се изрече за прекршок на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршокот од ставот (1) на овој член го сто-
рило од користољубие или со истиот предизвикало по-
голема имотна штета. 

(4) Глоба во износ од 1.000 евра  ќе му се изрече на 
физичко лице за прекршокот од ставот (1) на овој член. 

(5) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (4) на овој член ќе му се изрече за прекршок на фи-
зичкото лице од став (4) на овој член, ако прекршокот 
од став (1) на овој член го сторило од користољубие или 
со истиот предизвикало поголема имотна штета. 
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Член 477 
(1) Глоба во износ од 8.000 евра до 10.000 евра ќе се 

изрече за прекршок на секое правно лице ако постапи 
спротивно на решението за продавање на акциите или 
уделите и достави доказ за продажбата од член 23 став 
(1) од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 3.500 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член.  

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршок на од-
говорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршокот од став (1) на овој член го сторило 
од користољубие или со истиот предизвикало поголема 
имотна штета. 

(4) Глоба во износ од 3.500 евра  ќе му се изрече на 
физичко лице за прекршокот од ставот (1) на овој член. 

(5) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
ставот (4) на овој член ќе му се изрече за прекршок на 
физичкото лице од ставот (4) на овој член, ако прекршо-
кот од ставот (1) на овој член го сторило од користољу-
бие или со истиот предизвикало поголема имотна 
штета. 

 
Член 478 

(1) Глоба во износ од 8.000 евра до 10.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на правно лице кое постапува спро-
тивно на забраната од член 169 став  (2)  од овој закон и 
член 230 став (1) од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 3.500 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член.  

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истите предизвикало по-
голема имотна штета. 

(4) Глоба во износ од 3.500 евра  ќе му се изрече на 
физичко лице кое постапува спротивно на забраната од 
член 169 став  (2)  од овој закон. 

(5) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (4) на овој член ќе му се изрече за прекршокот на 
физичкото лице од став (4) на овој член, ако прекршокот 
од став (1) на овој член го сторило од користољубие или 
со истиот предизвикало поголема имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од ревизор 

 
Член 479 

(1) Глоба во износ од 3.000 евра до 5.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на ревизор ако постапи спротивно 
на член 54, член 55 став (1) и став (2), член 184 став (8) 
и член 305 став (7), став (8). 

(2) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (1) на овој член ќе му се изрече за прекршок лицето 
од ставот (1) на овој член, ако прекршокот од став (1) на 
овој член го сторило од користољубие или со истиот 
предизвикало поголема имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од оператор на фонд за 

обесштетување на инвеститори 
 

Член 480 
(1)  Глоба во износ од 8.000 евра до 10.000 евра ќе се 

изрече за прекршок на оператор со фонд за обесштету-
вање на инвеститори ако: 

1. не постапи согласно член 150 став (6) од овој за-
кон; 

2. не постапи согласно член 154 став (1) од овој за-
кон; 

3. не постапи согласно член 156 став (1), став (2), 
став (3) и став (4) од овој закон; 

4. не постапи согласно член 158 став (1) и став (2)   
од овој закон; 

5. постапува спротиво на член 164 став (2)  од овој 
закон и 

6. постапува спротиво на член 166 став (3)  од овој 
закон. 

(2) Глоба во износ од  5.000 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците од 
став (1) на овој член  на одговорното лице во правното 
лице од ставот (1) на овој член, ако прекршоците од став 
(1) на овој член го сторило од користољубие или со ис-
тиот предизвикало поголема имотна штета. 

 
Член 481 

(1) Глоба во износ од 6.000 евра до 8.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на оператор со фонд за обесштету-
вање на инвеститори ако не постапи согласно член 162 
став (3) од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 3.000 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршокот од 
став (1) на овој член  на одговорното лице во правното 
лице од ставот (1) на овој член, ако прекршокот од став 
(1) на овој член го сторило од користољубие или со ис-
тиот предизвикало поголема имотна штета. 

 
Член 482 

(1) Глоба во износ од 3.000 евра до 6.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на оператор со фонд за обесштету-
вање на инвеститори ако постапи спротивно на член 165 
став (5)  од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 1.500 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршок на од-
говорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршокот од став (1) на овој член го сторило 
од користољубие или со истиот предизвикало поголема 
имотна штета. 

 
Член 483 

(1) Глоба во износ од 1.000 евра до 1.500 евра ќе му 
се изрече за прекршок на физички лица кои во својство 
на вработени или во друго својство работат или работе-
ле за операторот со Фондот ако постапиле спротивно на 
член  164 став (3) на овој член. 

(2) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (1) на овој член ќе му се изрече за прекршок на ли-
цето од ставот (1) на овој член, ако прекршокот од став 
(1) на овој член го сторило од користољубие или со ис-
тиот предизвикало поголема имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од пазарен оператор 

 
Член 484 

(1) Глоба во износ од 10.000 евра до 15.000 евра ќе 
се изрече за прекршок на пазарен оператор ако: 

1. не постапи согласно член 169 став (8) од овој за-
кон; 

2. не постапи согласно член 170 став (10) и став (14) 
од овој закон; 

3. не постапи согласно член 175 став (1), став (2), 
став (5), став (6) и став (7) од овој закон; 

4. не постапи согласно член 176 став (9)  од овој за-
кон; 

5. постапи спротивно на член 177 став (12) и став 
(14)  од овој закон; 
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6. не постапи согласно со член 182 став (2), став (3) 
и став (4)  од овој закон; 

7. постапи спротивно со член 183 став (1)  од овој 
закон; 

8. постапи спротивно на член 185 став (1), став (2) и 
став (3)  од овој закон; 

9. не постапи согласно член 186 став (1), став (2), 
став (3), став (4), став (5), став (6), став (7) и став (9)  од 
овој закон; 

10. не постапи согласно член 187 став (1) и став (2)  
од овој закон; 

11. не постапи согласно член 188 став (1) и став (4) 
од овој закон; 

12. не постапи согласно член 189 став (1), став (2), 
став (4) и став (5) од овој закон; 

13. постапи спротивно на член 210 став (2)  од овој 
закон и 

14. постапи спротивно на обврската за примена на 
одредбите од член 182, а во врска од член 17 ставови (1) 
и (2)  од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 7.000 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член го стори-
ло од користољубие или со истите предизвикало пого-
лема имотна штета. 

 
Член 485 

(1) Глоба во износ од 8.000 евра до 10.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на пазарен оператор ако: 

1. не постапи согласно член 174 став (6) од овој за-
кон; 

2. не постапи согласно член 179 став (1)  од овој за-
кон; 

3. не постапи согласно член 190 став (1) од овој за-
кон; 

4. не постапи согласно член 191 став (1) од овој за-
кон; 

5. не постапи согласно член 192 став (1) и став (6) на 
овој закон; 

6. не постапи согласно член 193 став (10)  од овој за-
кон; 

7. не постапи согласно член 196 став (1), став (2), 
став (3) и став (4)  од овој закон; 

8. не постапи согласно член 199 став (5) и став (6)  од 
овој закон; 

9. не постапи согласно член 200 став (4), став (7), 
став (8) и став (9)  од овој закон; 

10. не постапи согласно член 203 став (4), став (6), 
став (8) и став (9) од овој закон; 

11. не постапи во согласност со член 210 став (3)  од 
овој закон; 

12. не постапи согласно член 211 став (6)  од овој за-
кон; 

13. не постапи согласно член 215 став (1)  од овој за-
кон и 

14. постапи спротивно на член 215 став (2)  од овој 
закон. 

(2) Глоба во износ од 6.000 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член го стори-
ло од користољубие или со истите предизвикало пого-
лема имотна штета. 

Член 486 
(1) Глоба во износ од 6.000 евра до 8.000 евра ќе се 

изрече за прекршок на пазарен оператор ако: 
1. постапи спротивно на член 184 став (1), став (2), 

став (3), став (4), став (5), став (7), став (8), став (9), став 
(11), став (12), став (13) и став (14)   од овој закон;  

2. не постапи согласно член 194 став (3)  од овој за-
кон; 

3. постапи спротивно на член 197 став (5)  од овој 
закон и 

4. не постапи согласно член 201 став (4) од овој за-
кон.  

(2) Глоба во износ од 3.500 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член го стори-
ло од користољубие или со истите предизвикало пого-
лема имотна штета. 

 
Член 487 

(1) Глоба во износ од 8.000 евра до 10.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на правно лице постапи спротивно 
на обврската за примена на одредбите од член 182, а во 
врска од член 16  од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 3.500 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член.  

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршок на од-
говорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршокот од став (1) на овој член го сторило 
од користољубие или со истиот предизвикало поголема 
имотна штета. 

(4) Глоба во износ од 3.500 евра  ќе му се изрече на 
физичко лице за прекршокот од ставот(1) на овој член. 

(5) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (4) на овој член ќе му се изрече за прекршокот од 
став (1) на овој член  на физичкото лице од став (4) на 
овој член, ако прекршокот од став (1) на овој член го 
сторило од користољубие или со истиот предизвикало 
поголема имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од членовите на управен одбор 

на пазарен оператор 
 

Член 488 
(1) Глоба во износ од 7.000 евра до 9.000 евра ќе се 

изрече за прекршок на членовите на управниот одбор на 
пазарен оператор ако постапуваат спротивно на об-
врската од член 176 став (11)  од овој закон. 

(2) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (1) на овој член ќе им се изрече за прекршокот од 
став (1) на овој член  на лицата од став (1) на овој член, 
ако прекршокот од став (1) на овој член го сториле од 
користољубие или со истиот предизвикале поголема 
имотна штета. 

 
Член 489 

(1) Глоба во износ од 6.000 евра до 8.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на членовите на управниот одбор на 
пазарен оператор ако: 

1. постапуваат спротивно на обврската од член 176 
став (12)  од овој закон; 

2. не постапат согласно член 179 став (2)  од овој за-
кон и 

3. не постапат согласно член 186 став (8) од овој за-
кон. 

(2) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (1) на овој член ќе им се изрече за прекршокот од 
став (1) на овој член  на лицата од став (1) на овој член, 
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ако прекршокот од став (1) на овој член го сториле од 
користољубие или со истиот предизвикале поголема 
имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од член на управен одбор  

на пазарен оператор 
 

Член 490 
(1) Глоба во износ од 3.000 евра до 5.000 евра ќе се 

изрече за прекршок на член на управен одбор на пазарен 
оператор ако: 

1. постапува спротивно на обврската од член 176 
став (6)  од овој закон и 

2. постапува спротивно на член 178 став (1) и став 
(2)  од овој закон. 

(2) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (1) на овој член ќе му се изрече за прекршокот од 
став (1) на овој член  на лицето од став (1) на овој член, 
ако прекршокот од став (1) на овој член го сторило од 
користољубие или со истиот предизвикало поголема 
имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од членовите на надзорен  

одбор на пазарен оператор 
 

Член 491 
(1) Глоба во износ од 6.000 евра до 8.000 евра ќе се 

изрече за прекршок на членовите на надзорен одбор на 
пазарен оператор ако постапува спротивно на член 177 
став (6)  од овој закон. 

(2) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (1) на овој член ќе им се изрече за прекршокот од 
став (1) на овој член  на лицата од став (1) на овој член, 
ако прекршокот од став (1) на овој член го сториле од 
користољубие или со истиот предизвикале поголема 
имотна штета. 

  
Прекршоци сторени од член на надзорен одбор на 

пазарен оператор 
 

Член 492 
(1) Глоба во износ од 3.000 евра до 5.000 евра ќе се 

изрече за прекршок на член на надзорен одбор на паза-
рен оператор ако постапува спротивно на член 177 став 
(10)  од овој закон.  

(2) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (1) на овој член ќе му се изрече за прекршокот од 
став (1) на овој член  на лицето од став (1) на овој член, 
ако прекршокот од став (1) на овој член го сторило од 
користољубие или со истиот предизвикало поголема 
имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од акционерско друштво 
 

Член 493 
(1) Глоба во износ од 10.000 евра до 15.000 евра ќе 

се изрече за прекршок на акционерско друштво ако по-
стапува спротивно на член 211 став (2), став (3), став (4), 
став (5) и став (6)  од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 7.000 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во друштвото од ставот (1) на овој член.  

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршок на од-
говорното лице од ставот (1) на овој член, ако прекршо-
кот од став (1) на овој член го сторило од користољубие 
или со истиот предизвикало поголема имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од оператор на МПТ и ОПТ 

 
Член 494 

(1) Глоба во износ од 10.000 евра до 15.000 евра ќе 
се изрече за прекршок на оператор со МПТ и ОПТ ако: 

1. не постапи согласно член 218 став (1)  од овој за-
кон; 

2. не постапи согласно член 219 став (1), став (2), 
став (3), став (4) и став (5)  од овој закон и  

3. не постапи согласно член 222 став (1), став (2), 
став (10), став (11) и став (12)  од овој закон.  

(2) Глоба во износ од 7.000 евра ќе му се изрече за 
прекршоците од ставот (1) на овој член и на одговорно-
то лице во лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истите предизвикало по-
голема имотна штета. 

 
Член 495 

(1) Глоба во износ од 8.000 евра до 10.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на оператор со МПТ и ОПТ ако: 

1. не постапи согласно член 216 став (3), став (4) и 
став (5) од овој закон; 

2. не постапи согласно член 217 став (1)  од овој за-
кон и 

3. не постапи согласно член 221 став (1), став (2) и 
став (3)  од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 5.000 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истите предизвикало по-
голема имотна штета. 

 
Член 496 

(1) Глоба во износ од 6.000 евра до 8.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на оператор со МПТ и ОПТ ако не 
постапи согласно член 220 став (7)  од овој закон.  

(2) Глоба во износ од 3.500 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршок на од-
говорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршокот од став (1) на овој член го сторило 
од користољубие или со истиот предизвикало поголема 
имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од давател на услуга  

за доставување на податоци 
 

Член 497 
(1) Глоба во износ од 10.000 евра до 15.000 евра ќе 

се изрече за прекршок на давател на услуга за доставу-
вање на податоци ако: 

1. не постапи согласно член 236 став (1), став (2),  
став (4) и став (5) од овој закон и 

2. не постапи согласно член 237 став (1), став (2),  
став (3), став (4),  став (5), став (6) и став (7) од овој за-
кон; 

3. не постапи согласно член 238 од овој закон. 
(2) Глоба во износ од 7.000 евра ќе му се изрече за 

прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршок на од-
говорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истите предизвикало по-
голема имотна штета. 
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Член 498 
(1) Глоба во износ од 8.000 евра до 10.000 евра ќе се 

изрече за прекршок на давател на услуга за доставување 
на податоци ако: 

1. не постапи согласно член 239 став (2) од овој за-
кон; 

2. постапи спротивно на член 239 став (4) од овој за-
кон; 

3. не постапи согласно член 241 од овој закон; 
4. не постапи согласно член 243 од овој закон; 
5. не постапи согласно член 244 став (2)  од овој за-

кон; 
6. постапи спротивно на член 245  од овој закон; 
7. постапи спротивно на член 246 став (3)  од овој 

закон и 
8. постапи спротивно на член 247 став (1) и став (2)  

од овој закон. 
(2) Глоба во износ од 5.000 евра ќе му се изрече за 

прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршок на од-
говорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истите предизвикало по-
голема имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од оператор на систем  

за регистрирање, утврдување и порамнување 
 

Член 499 
(1) Глоба во износ од 10.000 евра до 15.000 евра ќе 

се изрече за прекршок на оператор на систем за регис-
трирање, утврдување и порамнување ако: 

1. постапува спротивно на член 269 став (2)  од овој 
закон и 

2. постапува спротивно на член 281 став (4)  од овој 
закон. 

(2) Глоба во износ од 7.000 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истите предизвикало по-
голема имотна штета. 

 
Член 500 

(1)  Глоба во износ од 3.000 евра до 5.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на оператор на систем за регистри-
рање, утврдување и порамнување ако: 

1. постапува спротивно на член 275 став (1), став (5), 
став (6) и став (9) од овој закон и 

2. постапи спротивно на член 276 став (3) од овој за-
кон. 

(2) Глоба во износ од 1.500 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

 
Член 501 

(1) Глоба во износ од 3.000 евра до 5.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на оператор на систем за регистри-
рање, утврдување и порамнување ако не постапи соглас-
но член 254 став (2) од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 1.500 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

Прекршоци сторени од овластен депозитар 
 

Член 502 
(1) Глоба во износ од 10.000 евра до 15.000 евра ќе 

се изрече за прекршок на овластен депозитар ако: 
1. постапи спротивно на  член 288 став (5) од овој 

закон; 
2. постапи спротивно на член 290 став (2) од овој за-

кон; 
3. постапи спротивно на член 291 став (1), став (2), 

став (3) и став (4) од овој закон; 
4. постапи спротивно на член 292 став (1), став (2), 

став (3) и став (4) од овој закон; 
5. постапи спротивно на обврската за примена на од-

редбите од член 294, а во врска со член 17 став (1) и став 
(2) од овој закон; 

6. постапи спротивно на обврската од примена на од-
редбите од член 295, а во врска со член 185  од овој за-
кон; 

7. постапи спротивно на член 295 став (2), став (3) 
став (4) и став (5)  од овој закон; 

8. не постапи согласно член 296  од овој закон; 
9. не постапи согласно со член 298 од овој закон; 
10. не постапи согласно со член 299 став (1), став (2), 

став (3) и став (6) од овој закон; 
11. не постапува согласно член 300 став (1)  од овој 

закон; 
12. не постапува согласно член 301  од овој закон; 
13. не постапува согласно член 302 став (2) и став (4)   

од овој закон; 
14. не постапува согласно член 303  од овој закон; 
15. не постапува согласно член 304 став (1) и став (2)  

од овој закон; 
16. не постапува согласно член 309 став (1)  од овој 

закон; 
17. не постапува согласно член 314  од овој закон; 
18. не постапува согласно член 318  од овој закон; 
19. не постапува согласно член 323 став (1) став (3) 

и став (4)   од овој закон; 
20. постапува спротивно на член 324 став (3)  од овој 

закон и 
21. не постапува согласно член 335  од овој закон. 
(2) Глоба во износ од 7.000 евра ќе му се изрече за 

прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истиот предизвикало по-
голема имотна штета. 

 
Член 503 

(1) Глоба во износ од 8.000 евра до 10.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на овластен депозитар ако: 

1. не постапува согласно член 305 став (1), став (2), 
став (3), став (4) и став (7)  од овој закон; 

2. не постапува согласно член 306 став (3) и став (6)  
од овој закон; 

3. не постапува согласно член 313  од овој закон; 
4. не постапува согласно член 319 став (5) и став (7)   

од овој закон; 
5. не постапува согласно член 320  од овој закон; 
6. не постапува согласно член 337 став (1)   од овој 

закон и 
7. не постапува согласно член 348 став (2)  од овој 

закон. 
(2) Глоба во износ од 5.000 евра ќе му се изрече за 

прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
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член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истиот предизвикало по-
голема имотна штета. 

 
Член 504 

(1) Глоба во износ од 5.000 евра до 8.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на овластен депозитар ако: 

1. не постапува согласно член 307 став (1)  од овој 
закон; 

2. не постапува согласно член 310 став (1)  од овој 
закон; 

3. не постапува согласно член 311 став (5) и став (6)  
од овој закон и 

4. не постапува согласно член 312 став (6), став (7)  
од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 3.500 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член. 

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истиот предизвикало по-
голема имотна штета. 

 
Член 505 

(1) Глоба во износ од 8.000 евра до 10.000 евра ќе се 
изрече за прекршок на правно лице доколку постапи 
спротивно на обврската за примена на одредбите од 
член 294, а во врска од член 16 од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 3.500 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член.  

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршок на од-
говорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршокот од став (1) на овој член го сторило 
од користољубие или со истиот предизвикало поголема 
имотна штета. 

(4) Глоба во износ од 3.500 евра  ќе му се изрече на 
физичко лице за прекршокот од ставот (1) на овој член. 

(5) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (4) на овој член ќе му се изрече за прекршокот од 
став (1) на овој член  на физичкото лице од став (4) на 
овој член, ако прекршокот од став (1) на овој член го 
сторило од користољубие или со истиот предизвикало 
поголема имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од членовите на управен одбор 

на овластен депозитар 
 

Член 506 
(1) Глоба во износ од 7.000 евра до 9.000 евра ќе се изре-

че за прекршок на членовите на управниот одбор на овлас-
тениот депозитар ако постапиле спротивно на обврската за 
примена на одредбите од член 293, а во врска со 176 став 
(11), член 176 став (12) и 179 став (2) на овој закон. 

(2) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (1) на овој член ќе им се изрече за прекршоците од 
став (1) на овој член  на лицата од став (1) на овој член, 
ако прекршоците од став (1) на овој член ги сториле од 
користољубие или со истите предизвикале поголема 
имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од член на управен одбор на 

овластен депозитар 
 

Член 507 
(1) Глоба во износ од 2.500 евра до 5.000 евра ќе се 

изрече за прекршок на членовите на управниот одбор на 
овластениот депозитар ако постапиле спротивно на об-
врската за примена на одредбите од член 293, а во врска 
со 176 став (6) и член 178 ставови (1) и (2)  од овој закон. 

(2) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (1) на овој член ќе му се изрече за прекршоците од 
став (1) на овој член  на лицаето од став (1) на овој член, 
ако прекршоците од став (1) на овој член го сторил од 
користољубие или со истите предизвикал поголема 
имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од членовите на надзорен  

одбор на овластен депозитар 
 

Член 508 
(1) Глоба во износ од 6.000 евра до 8.000 евра ќе се 

изрече за прекршок на членовите на надзорен одбор на 
овластениот депозитар ако постапиле спротивно на об-
врската за примена на одредбите од член 293, а во врска 
со 177 став (6) од овој закон. 

(2) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (1) на овој член ќе им се изрече за прекршоците од 
став (1) на овој член  на лицата од став (1) на овој член, 
ако прекршоците од став (1) на овој член ги сториле од 
користољубие или со истите предизвикале поголема 
имотна штета. 

 
Прекршоци сторени од член на надзорен одбор на 

овластен депозитар 
 

Член 509 
(1) Глоба во износ од 2.500 евра до 5.000 евра ќе се 

изрече за прекршок на член на надзорен одбор на овлас-
тениот депозитар ако постапиле спротивно на обврската 
за примена на одредбите од член 293, а во врска со 177 
став (10)  од овој закон. 

(2) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (1) на овој член ќе му се изрече за прекршокот од 
став (1) на овој член  на лицето од став (1) на овој член, 
ако прекршокот од став (1) на овој член го сторил од ко-
ристољубие или со истиот предизвикал поголема имот-
на штета. 

 
Член 510 

(1) Глоба во износ од 1.000 евра до 1.500 евра ќе се 
изрече за прекршок на лице  кое постапило спротивно 
на член 309 став (4) и став (5)  од овој закон. 

(2) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (1) на овој член ќе му се изрече за прекршокот од 
став (1) на овој член  на лицето од став (1) на овој член, 
ако прекршокот од став (1) на овој член го сторил од ко-
ристољубие или со истиот предизвикал поголема имот-
на штета. 

 
Прекршоци сторени од издавач 

 
Член 511 

(1) Глоба во износ од 10.000 евра до 15.000 евра ќе 
се изрече за прекршок на издавач ако: 

1. постапува спротивно на член 268 став (2) и став 
(3)   од овој закон; 

2. постапува спротивно на член 269 став (1)  од овој 
закон;  

3. не постапува согласно член 271 од овој закон и 
4. не постапува соглсно член 275 став (2) и став (3)  

од овој закон. 
(2) Глоба во износ од 7.000 евра ќе му се изрече за 

прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член.  

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истиот предизвикало по-
голема имотна штета. 
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Член 512 
(1) Глоба во износ од 8.000 евра до 10.000 евра ќе се 

изрече за прекршок на правно лице кое постапува спро-
тивно на забраната од член 289  од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 5.000 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член.  

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршокот на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршокот од став (1) на овој член ги сторило 
од користољубие или со истиот предизвикало поголема 
имотна штета. 

 
Член 513 

(1) Глоба во износ од 10.000 евра до 15.000 евра ќе 
се изрече за прекршок на правно лице кое постапува 
спротивно на член 275 став  (2) и став (3)  од овој закон. 

(2) Глоба во износ од 7.000 евра ќе му се изрече за 
прекршокот од ставот (1) на овој член и на одговорното 
лице во правното лице од ставот (1) на овој член.  

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршокот на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршокот од став (1) на овој член го сторило 
од користољубие или со истиот предизвикало поголема 
имотна штета. 

(4) Глоба во износ од 7.000 евра  ќе му се изрече на 
физичко лице за прекршокот од ставот(1) на овој член. 

(5) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (4) на овој член ќе му се изрече за прекршокот од 
став (1) на овој член  на физичкото лице од став (4) на 
овој член, ако прекршокот од став (1) на овој член го 
сторило од користољубие или со истиот предизвикало 
поголема имотна штета. 

 
Прекршоци за забранети дејствија во однос  

на финансиските инструменти 
 

Член 514 
(1)  Глоба во износ од 100.000 евра до 150.000 евра 

ќе се изрече за прекршок на правно лице ако: 
1. постапи спротивно на член 362 од овој закон; 
2. постапува спротивно на член 368 став (2) од овој 

закон; 
3. не постапи согласно член 371 став (1) и став (2)  од 

овој закон; 
4. не постапи согласно член 372 став (1) од овој за-

кон; 
5. постапи спротивно на член 373 од овој закон; 
6. постапи  спротивно на член 375 став (1) од овој 

закон; 
7. не постапи соглсно член 376 став (1) и став (2)  од 

овој закон; 
8. постапи спротивно на член 377 став (2) од овој за-

кон и 
9. не постапи согласно член 378 став (5) и став (6) од 

овој закон. 
(2) Глоба во износ од 50.000 евра ќе му се изрече за 

прекршоците од ставот (1) на овој член и на одговорно-
то лице во правното лице од ставот (1) на овој член.  

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истите предизвикало по-
голема имотна штета. 

(4) Глоба во износ од 50.000 евра  ќе му се изрече на 
физичко лице за прекршоците од ставот (1) на овој член. 

(5)  Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (4) на овој член ќе му се изрече за прекршоците од 
став (1) на овој член  на физичкото лице од став (4) на 

овој член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги 
сторило од користољубие или со истите предизвикало 
поголема имотна штета. 

 
Член 515 

(1) Глоба во износ од 50.000 евра до 100.000 евра ќе 
се изрече за прекршок на правно лице ако: 

1. не постапи согласно член 361 став (3) и став (5) од 
овој закон; 

2. не постапи согласно член 367 став (9) и став (10) 
од овој закон; 

3. не постапи согласно член 371 став (3) од овој за-
кон; 

4. не постапи согласно член 372 став (2) и став (3) од 
овој закон; 

5. не постапи согласно член 374 став (1), (2),  (3), став 
(4), став (7), став (8) и став (13)  од овој закон; 

6. постапи спротивно на член 376 став (3) од овој за-
кон; 

7. постапи спротивно на член 377 став (1) од овој за-
кон; 

8. не постапи согласно  член 377 став (3) од овој за-
кон и 

9. не постапи согласно член 378 став (7) од овој за-
кон. 

(2) Глоба во износ од 25.000 евра ќе му се изрече за 
прекршоците од ставот (1) на овој член и на одговорно-
то лице во правното лице од ставот (1) на овој член.  

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истите предизвикало по-
голема имотна штета. 

(4) Глоба во износ од 25.000 евра  ќе му се изрече на 
физичко лице за прекршоците од ставот (1) на овој член. 

(5) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (4) на овој член ќе му се изрече за прекршоците од 
став (1) на овој член  на физичкото лице од став (4) на 
овој член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги 
сторило од користољубие или со истите предизвикало 
поголема имотна штета. 

 
Член 516 

(1) Глоба во износ од 25.000 евра до 50.000 евра ќе 
се изрече за прекршок на правно лице ако: 

1. не постапи  согласно член 360 став (1) и став (2)  
од овој закон; 

2.  не постапи  согласно член 367 став (2) , став (4), 
став (6) и став (7) од овој закон и 

3. не постапи  согласно член 372 став (6) од овој за-
кон; 

(2) Глоба во износ од 10.000 евра ќе му се изрече за 
прекршоците од ставот (1) на овој член и на одговорно-
то лице во правното лице од ставот (1) на овој член.  

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истите предизвикало по-
голема имотна штета. 

(4) Глоба во износ од 10.000 евра  ќе му се изрече на 
физичко лице за прекршоците од ставот (1) на овој член.  

(5) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (4) на овој член ќе му се изрече за прекршоците од 
став (1) на овој член  на физичкото лице од став (4) на 
овој член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги 
сторило од користољубие или со истите предизвикало 
поголема имотна штета. 
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Прекршоци за субјектите на надзор и нивни  
релевантни лица 

 
Член 517 

(1) Глоба во износ од 10.000 евра до 15.000 евра ќе 
се изрече за прекршок на субјект на надзор кое   

- не постапи согласно член 443 став (4)  од овој за-
кон, 

- постапува спротивно на член 447 став (1), став (2), 
став (3), и став (5)  од овој закон, 

- постапува спротивно на член 448  од овој закон и 
- постапува спротивно на член 449  од овој закон. 
(2) Глоба во износ од 7.000 евра ќе му се изрече за 

прекршоците од ставот (1) на овој член и на одговорно-
то лице во правното лице од ставот (1) на овој член.  

(3) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (2) на овој член ќе му се изрече за прекршоците на 
одговорното лице во правното лице од ставот (1) на овој 
член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги сто-
рило од користољубие или со истите предизвикало по-
голема имотна штета.  

(4) Глоба во износ од 7.000 евра  ќе му се изрече на 
физичко лице за прекршоците од ставот (1) на овој член.  

(5) Глоба во трикратен износ од износот утврден во 
став (4) на овој член ќе му се изрече за прекршоците од 
став (1) на овој член  на физичкото лице од став (4) на 
овој член, ако прекршоците од став (1) на овој член ги 
сторило од користољубие или со истите предизвикало 
поголема имотна штета. 

 
ПРЕОДНИ И ЗАВРШНИ ОДРЕДБИ 

 
Усогласување на работењето на Комисијата за хартии 

од вредност на Република Северна Македонија 
 

Член 518 
(1) Комисијата е должна прописите, подзаконските 

акти и другите акти врз основа  од овој закон,да ги до-
несе најдоцна до денот на применaта на овој закон. 

(2) До денот на примената на прописите, подзакон-
ските акти и другите акти од ставот (1) на овој член, про-
должуваат да важат постојните прописи, подзаконски и 
други акти кои призлегуваат од Законот за хартии од 
вредност, по што истите престануваат да важат. 

(3) Комисијата е должна да го усогласи своето рабо-
тење со одредбите од овој закон во рок од 12  месеци од 
денот на примената на овој Закон. 

(4) Комисијата е должна во рок од два месеца од издаде-
ното одобрение за  усогласување на Централниот депозитар 
за хартии од вредност АД Скопје со одредбите од овој закон 
да го донесе решението од член 254 од овој закон.  

(5) Претседателот на Комисијата и комисионерите 
(членовите) на Комисијата избрани пред денот на при-
мената на овој закон ќе продолжат да ја извршуваат сво-
јата функција согласно овој закон сe до истекувањето на 
мандатот за кој се избрани. Претседателот на Комисија-
та кој согласно Законот за хартии од вредност е избран 
и професионално ја врши функцијата до денот на при-
мената на овој закон, е раководен орган согласно овој 
закон и останува на функција се до истекот на мандатот 
за кој е избран. Членот (комисионерот) на Комисијата 
кој согласно Законот за хартии од вредност е избран и 
професионално ја врши функцијата до денот на приме-
ната на овој закон, е Заменик на претседателот на Коми-
сијата согласно овој закон и останува на функција се до 
истекот на мандатот за кој е избран. Членовите (коми-
сионерите) кои до денот на примената на овој закон се 
избрани како надворешни, се членови на Комисијата 
согласно овој закон и остануваат на функција се до ис-
текот на мандатот за кој се избрани. 

(6) Во Законот за хартии од вредност („Службен вес-
ник на Република Македонија“ број 95/2005, 25/2007, 
7/2008, 57/10, 135/11, 13/13, 188/13, 43/14, 15/15, 154/15, 

192/15, 23/16, 83/18 и 83/18 и „Службен весник на Ре-
публика Северна Македонија“ број 31/20 и 288/21), За-
конот за инвестициски фондови („Службен весник на 
Република Македонија“ број 12/2009, 67/10, 24/11, 
188/13, 145/15 и 23/16 и „Службен весник на Република 
Северна Македонија“ број 31/20, 150/21 и 288/21), Закон 
за финансиска стабилност („Службен весник на Репуб-
лика Северна Македонија“ број 173/22), Законот за де-
визното работење („Службен весник на Република Ма-
кедонија“ број 34/2001, 49/2001, 103/2001, 54/2002, 
51/2003, 81/2008, 24/11, 135/11, 188/13, 97/15, 153/15 и 
23/16 и „Службен весник на Република Северна Маке-
донија“ број 110/21),  Законот за преземање на акцио-
нерските друштва („Службен весник на Република Се-
верна Македонија“ број 69/13, 188/13, 166/14, 154/15, 
23/16,  248/18 и 31/20), Закон за трговските друштва 
(„Службен весник на Република Македонија“ број 
28/2004, 84/2005, 25/2007, 87/2008, 42/10, 48/10, 24/11, 
166/12, 70/13, 119/13, 120/13, 187/13, 38/14, 41/14, 
138/14, 88/15, 192/15, 6/16, 30/16, 61/16, 64/18 и 120/18 и 
„Службен весник на Република Северна Македонија“ 
број 290/20, 215/21 и 99/22), Законот за спречување на 
перење на пари и финансирање на тероризам  („Служ-
бен весник на Република Северна Македонија“ број 
151/22) и во други закони и подзаконски акти називот 
„Комисија за хартии од вредност на Република Северна 
Македонија” го има истото значење, односно се замену-
ва во соодветниот род и број со називот “Kомисија за 
надзор на пазарот на капитал”.  

 
Усогласување на работењето на Централниот  

депозитар за хартии од вредност АД Скопје 
 

Член 519 
(1) Централниот депозитар за хартии од вредност 

АД Скопје е должен да го усогласи своето работење со 
одредбите од овој закон, во рок од 12 (дванаесет) месеци 
од денот на неговата примена и да поднесе барања до 
Комисијата за добивање одобрение согласно одредбите 
од овој закон.   

(2) Централниот депозитар за хартии од вредност 
АД Скопје е должен да го воспостави Фондот за 
обесштетување на инвеститори во рок од 12 месеци од 
денот на примената на овој закон. 

(3) Постојните акти на Централниот депозитар за 
хартии од вредност АД Скопје се применуваат до денот 
на одобрување од страна на Комисијата на актите на ов-
ластениот депозитар донесени врз основа на овој закон. 

 
Усогласување на работењето на Македонската  

берза АД Скопје 
 

Член 520 
(1) Македонската берза АД Скопје е должна да го 

усогласи своето работење со одредбите од овој закон, во 
рок од 12 месеци од денот на неговата примена и да под-
несе барања до Комисијата за добивање одбрение сог-
ласно одредбите од овој закон. 

(2) Во рамки на усогласувањето на став (1) на овој 
член, Македонска берза АД Скопје за сите удели  кои ги 
има стекнато во други правни лица, а кои надминуваат 
25% од вкупните права на глас или основната главнина 
на правните лицасогласно член 183 од овој закон е 
должна да побара одобрение за стекнувањето од Коми-
сијата. 

(3) Доколку Македонската берза АД Скопје не по-
стапи согласно став (2) на овој член, или ако Комисијата 
го одбие барањето, Македонската берза АД Скопје е 
должна да ги оттуѓи стекнатите удели во рок од  шест 
месеци. 

(4) Постојните акти на Македонската берза АД 
Скопје се применуваат до денот на одобрување од стра-
на на Комисијата  на актите на пазарниот оператор до-
несени врз основа на овој закон. 
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Усогласување на работењето на брокерска куќа  
и банка 

 
Член 521 

(1) Брокерската куќа и банка со одобрение за работа 
од Комисијата се должни да го усогласат своето работе-
ње со одредбите од овој Закон, во рок од 12 месеци од 
денот на неговата примена и да поднесат барања до Ко-
мисијата за добивање одобрение, односно претходно 
одобрениесогласно одредбите од  овој закон.   

(2) Доколку брокерската куќа и банка не поднесат 
барања во рокот од ставот (1) на овој член или ако Ко-
мисијата го одбие барањето, не смеат да вршат инвести-
циски  услуги и активности согласно член 5 од овој за-
кон.  

 
Усогласување на работењето на друштво  

за инвестиционо советување 
 

Член 522 
(1) Друштво за инвестиционо советување со одобре-

ние за работа од Комисијата  е должно да го усогласи 
своето работење со одредбите од овој закон, во рок од  
12 (дванаесет) месеци од денот на неговата примена и 
да поднесе барање до Комисијата за добивање одобре-
ние  за вршење на инвестициски  услуги и активности 
согласно член 5 од овој закон .   

(2) Доколку друштвото за инвестиционо советување 
не поднесе барање во рокот од ставот (1) на овој член 
или ако Комисијата го одбие барањето, не смее да врши  
инвестициски  услуги и активности согласно член 5 од 
овој закон.  

 
Усогласување на работењето на друштвата за управу-
вање со отворени и затворени инвестициски фондови 

 
Член 523 

(1) Друштво за управување со отворени и затворени 
инвестициски фондови кое врши услуги на инвестицио-
но советување и управување со средства за сметка на 
индивидуален клиент согласно Законот за инвестицис-
ки фондови, е должно да го усогласи своето работење и 
да добие соодветно одобрение за управување со порт-
фолио и инвестиционо советување согласно одредбите 
од овој закон во рок од 12 месеци од денот на примена 
на овој закон. 

(2) Доколку друштвото за управување со отворени и 
затворени инвестициски фондови не поднесе барање во 
рокот од ставот (1) на овој член или ако Комисијата го 
одбие барањето, не смее да врши активности и да дава 
услуги на управување со портфолио и инвестиционо со-
ветување согласно овој закон. 

 
Решавање на започнатите постапки 

 
Член 524 

Постапките пред Комисијата за хартии од вредност, 
Државната комисија за одлучување во управна постапка 
и постапка од работен однос во втор степен и надлеж-
ните судови  кои се започнати, а не се завршени до денот 
на примената на овој закон ќе продолжат согласно ва-
жечките  прописи до денот на примена на овој закон. 

 
Усогласување на други правни лица и физички  

лица согласно одредбите од овој закон 
 

Член 525 
(1) Сите правни и физички лица кои вршат услуги 

согласно член 5 од овој закон, а на истите не се приме-
нува член 4 од овој закон, се должни да побараат одоб-
рение за работа од Комисијата во рок од 12 месеци од 
денот на примената на овој закон. 

(2) Овластените брокери и инвестициски советници 
кои имаат добиено одобрение за работа согласно одред-
бите од Законот за хартии од вредност („Службен вес-
ник на Република Македонија“ број 95/2005, 25/2007, 
7/2008, 57/10, 135/11, 13/13, 188/13, 43/14, 15/15, 154/15, 
192/15, 23/16, 83/18 и 83/18 и „Службен весник на Ре-
публика Северна Македонија“ број 31/20 и 288/21) се 
должни да побараат одобрение за работа од Комисијата 
во рок од 12 месеци од денот на примената на овој закон. 

(3) Доколку правните и физичките лица не поднесат 
барање во рокот од ставовите (1) и (2) на овој член ис-
тите не смеат да вршат активности и даваат услуги сог-
ласно овој закон. 

 
Усогласување на посебни закони 

 
Член 526 

Посебните закони  кои содржат  дефиниции и поими 
различн од оние пропишани со овој закон и /или кои се 
повикуваат на одредби од Законот за хартии од вредност 
(„Службен весник на Република Македонија“ број 
95/2005, 25/2007, 7/2008, 57/10, 135/11, 13/13, 188/13, 
43/14, 15/15, 154/15, 192/15, 23/16, 83/18 и 83/18 и 
„Службен весник на Република Северна Македонија“ 
број 31/20 и 288/21) треба да се усогласат со одредбите 
на овој закон до денот на започнувањето на примената 
на овој закон. 

 
Усогласување на издавачите на хартии од вредност 

со обврска за задолжителна котација 
 

Член 527 
(1) Издавачите на хартии од вредност кои котираат 

на сегментот „задолжителна котација“ согласно Законот 
за хартии од вредност („Службен весник на Република 
Македонија“ број 95/2005, 25/2007, 7/2008, 57/10, 
135/11, 13/13, 188/13, 43/14, 15/15, 154/15, 192/15, 23/16, 
83/18 и 83/18 и „Службен весник на Република Северна 
Македонија“ број 31/20 и 288/21) продолжуваат да ко-
тираат на истиот сегмент  „задолжителна котација” на 
Македонската Берза АД Скопје до денот на издавање на 
одобрение за работа  на пазарен оператор  на Македон-
ска Берза АД Скопје согласно  член 172 од овој закон.  

(2) Издавачите од ставот (1) на овој член се должни 
по издавање на одобрението од став (1) на овој член, да 
ги исполнуваат обврските за транспарентност во соглас-
ност со овој закон и со Законот за проспекти и транспа-
рентност на издавачите на хартии од вредност.  

(3) Издавачите со чии преносливи хартии од вред-
ност се тргува на Македонска берза АД Скопје, а кои со 
денот на примена на овој закон ги исполнуваат условите 
од членовите  199 и 205 од овој закон за прием на тргу-
вање на редовен,  односно на официјален пазар, ќе бидат 
примени на тргување на соодвените пазарни сегменти 
по формирање на регулираниот пазар од страна на па-
зарниот оператор.   

 
Одложена примена 

 
Член 528 

(1) Одредбите на членовите 11 став (12), 13 став (8), 
59, 62 став (7), 172 став (6), 173 став (5)), 188 став (6), 
194 став (1) точка 2 и точка 3, 210 став (6), (7) и (9), 213 
став (2), 219 став (6) и (7), 220 став (8) и (9), 225 став (2),  
230 став (1) точка 2, став (2) точка 4, 5 и 6, 232 став (8),  
370 став 1 точка ѓ), став (3) и (4) од овој закон ќе се при-
менуваат со денот на пристапувањето на Република Се-
верна Македонија во Европската Унија. 

(2) Одредбите за обврски за транспарентност на мес-
та за тргување и транспарентност за инвестициски 
друштва од ГЛАВА VI и ГЛАВА VII од овој закон, ќе 
започнат да се применуваат од 1 јануари 2028 година. 


