
Bps ocxoaa Ha qneH 66 crae 2 n qneFl

68 craa 5 oA 3axoxor 3a hHBecrnr.l4c(r4

Qon4oar (Cnyx6ex BecHrK Ha PIt/ 6p.
12l20og 6p. 6712010, 6p. 2412011, 6p.
18812013, 6p. 14512015, n 6p. 23t2016 n

Cnyx6eH BecHnK Ha PCM" 6p. 3112020 n

15012021) r qrer 190 crae (1) og 3axoxor sa

xapr,4h oA BpeAHocr (,,Cnyx6ex BecHhK Ha

PM" 6p.95/2005, 25t2007, 712008, 5712O1O,

13512011, 13t2013, 188t2013, 43t2014,
15t2015, 154t2015, 192t2015, 23/2016.
83/2018 n CnyN6en BecHrK Ha PCM'
3112020), Kouucnjara 3a xaprrl4 oA BpeAHocr
na Peny6nraxa Ceeepna Maxe4onnja na

ceAH[Llara oApxaHa aa 29.09.2021 ropwa
AOHeCe

nPABl4.nHUK 3A AO3BOnEH[ BnOXyBA-
H)A, OTPAH14TIYBA}bA HA

BTOXYBA}bATA il NPEqEKOPYBATbE HA
OTPAHI4I{YBA}bATA 3A BIIOXYBAI+E HA

]4MOTOT HA OTBOPEH OOHAI

AEA NPB

9nen 1

Ne baze te nenit 66 paragrafi 2 dhe
nenit 68 paragrafi 5 te Ligjit te Fondeve
lnvestuese ("Gazeta Zyrtarc e RM-se nr.

1212009, nr. 6712010, nr. 2412011, nr.

18812013, nr 14512015, dhe nr. 2312016 dhe
"Gazeta Zyiate e RIvIV-se" nr. 31/2020 dhe
15012021) dhe nenit 190 paragrafi (1 ) te Ligjit
te Letrave me Vlere ("Gazeta Zyrtare e RM-
se nr.95/2005, 2512007, 712008, 5712O1O,

135/2011, 13t2013, 188t2013, 43t2014,
15t2015, 154t2015, 192t2015, 23t2016,
83/2018 dhe "Gazela Zyrlare e RM-se"
3112020), Komisioni i Letrave me Vler€ i

Republikes se Maqedonise sd Veriut ne
seancen e mbajtur me date 29.9.2021,

miratoi

RREGULLORE PER INVESTIME TE
LEJUARA, KUFIZIME TE INVESTIMEVE
DHE TEJKALIME TE KUFIZIMEVE PER

INVESTIM TE PRONES SE NJE FONDI TE
HAPUR2

PJESA E PARE

Neni 1

Me Rregulloren pdr investime t€ lejuara,

kuflzime te investimeve dhe telkalime te
kufizimeve per investim te prones s6 fondit te
hapur (ne tekstin e metejm6: Rregullore) nga
afer percaktohen kriteret per investime te

lejuara t€ prones se fondit te hapur, kufizimet

e investimeve dhe tejkalimet e kufizimeve per

investim te prones se fondit te hapur (n0

tekstin e metejme: fondi).

1Co oBoj npaBlanHxK ce Bp!!x ycoo]acyBabe co Aypefi[Bara Ha EBponcxara KoM' c'4a 2007116 / E3 oA 19 Mapr
2Oo7 toAVAa 3a cnpoBeAyBabe Ha AupeKrlBara Ha CoBeror 85/611 / EE3 3a ycornacyBalbe Ha 3aKoHure,
nponl,clre !4 aAM Hr4crpar[BH[Te oApeA6la Kot4 ce oAHecyBaar Ha cy6jeKn 3a 3aeAHxt]Kx ano)ryBaba Bo

npeHocn!rBr,1 xapru14 oA BpeAHocr (UCITS) Bo oAHoc Ha nojacHyBabe Ha HeKol4 AeSfiHxqx!4.
2lre kete Rregullore kryhet harmonizim me Direktiven e Komisionit Evropian 2007/16 / E3 te 19 marsit te vitit 2OO7
per zbatimin e Direktivos se Keshillit 85/611 / EE3 per harmonizim te ligjeve, rregullave dhe dispozitave
administrative, te cilat u referohen subjekteve pdr investime te perbashketa ne letra me vlere te transferueshme
(UCITS) ne lidhje me sqarimin e disa perkufizimeve

Co llpaarnunxor 3a Ao3BoneHh BnoxryBarua,

orpaHhqyBa$a Ha Bnox<yBabaTa A

npeqeKopyBabe Ha orpaH[qyBabara 3a

Bnox<yBabe Ha hMoror Ha orBopeH SoHA (Bo

noHaraMouHr4or rexcr: Ilpaannnnx) no6rr,rcry

ce nponhllyBaaT KphTephyMuTe 3a Ao3Bone-
H,1 BnOXyBaba Ha I/IMOTOT Ha OTBOpeH OT

Qox4, orparnvyBabara Ha BnoxyBabara I
npeqeKopyBaibara Ha orpaHIqyBalEaTa 3a

BnoxyBabe Ha hMoror Ha oreopeHror QoH4
(ao noxaranaouxIor reKcr: QoHA).



9nex 2

Co oeoj llpaannrnr ce nojacxyaaar
cneAHhTe no M 14:

Neni 2

Me kete Rregullore sqarohen nocionet
n€ vijim:

1) treg i rregulluar
2) letra me vlere te transferueshme
3) instrumente te tregut te parave

4) instrumente te derivateve financiare
5) indekse flnanciare
6) letra me vlere te transferueshme dhe

instrumente te tregut te parave me
instrumente te perfshira derivative
financiare

7) teknika dhe instrumente per
menaxhim efikas me portofolin e
fondit

8) fonde te cilat replikojne indeks.

PJESA E DYTE

Tregu irregulluar
Neni 3

(1) Nen treg t6 rregulluar nenkuptohet
tregu i rregulluar i instrumenteve financiare
ne perputhje me nenin 2 pika 13, 14 dhe 15

te Ligjit te Fondeve lnvestuese (nd tekstin e
metejme Ligji).

(2)Tregje te tjera te rregulluara te shteteve
te cilat nuk jane anetare te BE-se dhe
OECD-se ne kuptim te ligjit jane ato te cilat,

krahas kushteve per treg te rregulluar nga

paragrafi 1 i ketij neni, i permbushin edhe
kushtet n6 vijim.

a) ne lidhje me ato, shoqeria administruese e
fondeve te hapura dhe te mbyllura
investuese (ne tekstin e metejme: shoqeri
administruese) ika percaktuar te gjitha
procedurat e nevojshme qe sigurojne
veprim me nje kujdesin e n.jd profesionisti te
mire ne perputhje me Kodin e sjelljes etike
ne punen, te parapare me Rregulloren per

aftesim kadrovik, teknik dhe organizativ, te
nevojshme per themelim dhe punen e nje
shoqerie administruese

1)

2)

3)

4)

perynrpaH na3ap

npeHocnuBt,l xapTt4t4 oA BpeAHocT

r4HCTpyMeHTh Ha na3apoT Ha napt4

Sr4HaHcl4cKr'r Aepr4Bar[BHr4
14HCrpyMeHrI

Snnaxclrcxn 14HAeKch

npeHocnr4Br4 xapTh14 oA BpeAHocT 14

r4HCTpyMeHTh Ha na3apoT Ha napr4 co

BrpaAeH!4 Qrxaxcncxur AepnBartaBH14
HHCTpyMeHTT

TexH[Kr4 14 r4HcrpyMeHT[ sa eQnxacno
ynpaByBabe co noprSonroro Ha

QoHAor
QoHgoeu KoH pennhqt4paar t4HAeKc.

5)

6)

7)

8)

AETI BTOP

Perynrpax na:ap
9nex 3

(1) floA perynripaH na3ap ce
no4pas6npa perynhpaH na3ap Ha

$rxaxcrcxur r4HcrpyMeHTr cornacxo qnen 2
roqKut 13, 14 n 15 oA 3aKoHor 3a

nHBecrnr-l[cKr4 Qox4oan (Bo noHaraMollHrror
rexcr 3axon).

a) Bo BpcKa co HrlB ApylxrBoro 3a

ynpaByBabe co orBopeHl,'r t4 3arBopeHh
hHBecrhr-14cKr1 Qox4oar (ao nouarauorunnor
Texcr: ApylrJrBo sa ynpaByBalbe) rt,l IMa
npon!4uaHo c{Te norpe6Hh npoqeAypl.r 14

nocranx[ xou o6es6e4yeaar nocranyBalbe co
BHhMaH!4e xa 4o6ap crpyqlbaK Bo cornacHocr
co Kopercor Ha ernqxo oAHecyBaue Bo

pa6oreruero npeABL4AeH co llpaennnrxor :a
xaApoBcKa, TexHhqKa t4 opraHt4saquoHa

ocnoco6exocr norpe6ur 3a ocHoBarse I

(2) lpyrr perynupaHn na3apr Ha

,qpxaBh Kor,i He ce qneHKh Ha Ey !4 Ha OELIA
Bo cMr4cna sa 3axosor ce oHhe Kota. noKpaj

ycnoBrre 3a peryflhpaH na3ap oA craa 1 o4
oaol !meH, rr ncnonHyBaaT h cfleAH[Te
ycnoBt4:



pa6ora Ha ApyLUrBo 3a ynpaByBabe
6) nMaar oAo6peH[e, peryn paHh ce n

ce npeAMer Ha HaA3op orq crpaHa Ha

HaArexH[ Tena cornacHo HaLl oHarHoTo

3aKOHOAaBCTBO Ha ApXaB[Te BO KOr4 
'iMaarceAhure

a) 4enoarrapor I oneparopor Ha

per!4crapor na xeuareprjan[3rpaH xapr 14

oA BpeAHOCT Ce npeAMer Ha HaA3op oA

cTpaHa Ha HaAnexH,l Ter]a cornacHo
HaqhoHanHoTo 3aKoHoAaBCTBo Ha ApxaB[Te
BO KO9t UMaaT CeAhUTe

r) nopauxyaarero Ha rpaHcaKqrlr{Te

ce n3BpllJyBa eo npnQarnra BpeMeHcKr4 pox

A) Ha H6B e Ao3BoneHo BnoxryBabe oA

crpaHa Ha orBopeH re QoHAoara
f) Ha HhB KoHl4HyhpaHo ce oABnBa

rpryBabero
e) oraopexn ce aa jaaxocr.

(3) Orxaxcrcxr hHcrpyMeHr Ko.j e Ha

cnyx6ena/oQraqrayanr.ia xoraqrja Bo cMhcna
xa 3axoxor e $rnaxcrcxu raxcrpyuenr xoj e
nphMeH Ha rpryBalbe Ha perynhpaH

nasap/nasap roj nua o4o6penre aa pa6ora
oA perynaropeH opraH.

AEN TPET]4

Aoseonexlr BnoxyBarua Ha orBopeHror

SoHc

9nen 4

flosaonenrre BnoxyBaba Ha uMoror
Ha $oH4or Bo npeHocnhBr,r xaprLlv oA

BpeAHOCT 14 r4HCTpyMeHr[ Ha na3apoT Ha napyt

ce peanr3hpaar cornacHo vnen 66 o4
3axoxor.

norna8je 1

llpexocnreu xaprux oA BpeAHocr
tlnen 5

(1) llpenocnren xaprhyr oA

BpeAHocr Bo cMrcra Ha qneu 66 craa 1 roqxa
'1 r roqra 2 o4 3axonor ce I oH[e Kor r!4

hcnonHyBaaT u cneAH[re Kp Tepr4yMr4:

a) noreHqrjanHara sary6a xoja Moxe Aa ja
nperpnu Son4or ao oAHoc Ha ApxeFse

b) kane miratim, jane te rregulluara

dhe jane lende e mbik€qyrjes nga ana e
organeve td mbikdqyrjes ne perputhje me
legjislacionin kombetar te shteteve ne te cilat
kane seli

c) depozitari dhe operatori i regjistrit t€
letrave jomateriale me vlere jand l6nde e
mbik€qyrjes nga ana e organeve te
mbikdqyrjes ne perputhje me legjislacionin
kombetar te shteteve ne te cilat kane seli

Q) shlyerja e transaksioneve kryhet n€
nje afat te arsyeshem kohor

d) ne ato Eshte i lejuar investim nga
ana e fondeve te hapura

dh) ne ato vazhdimisht zhvillohet
tregtimi

e) jane te hapura p6r publikun.

(3) lnstrument financiar i cili eshte ne listim
zyftarloficial ne kuptim te ligjit eshtd
instrument financiar qe eshte i pranuar per

tregtim ne treg te rregulluar/treg, icili ka
miratim per pune nga nje organ rregullator.

PJESA E TRETE
lnvestime t6 lejuara tE fondit td hapur

Neni 4

lnvestimet e lejuara te prones se
fondit ne letra me vlere te transferueshme
dhe instrumente te tregut td parave

realizohen ne perputhje me nenin 66 nga ligji.

Kapitulli 1

Letra me vlere tE transferueshme
Neni 5

(1) Letra me vlere te transferueshme ne
kuptim te nenit 66 paragrafi (1) ndnparagrafi
'1 dhe 2 te ligji jane edhe ato te cilat i

p6rmbushin kriteret ne vijim:

a) humbja potenciale te cilen mund ta
pesoje fondi ne raport me mbajtjen e



Ha The [HcTpyMeHT[ e orpaHnqeH Ha

|/3HOCOT KOj e nnaTeH 3a The

14HCTpyMeHTr

6) Hr4BHara rhKBhAHocr He ja 3arpo3yBa

cnoco6Hocra Ha SoHAor 3a noqhryBarbe

Ha ycnoB4Te I po(oBhTe 3a hcnnaTa npt4

orKyn Ha yAenrre Ha soHAor nponnuaHr4

co 3aKoHor r4lhnh npocneKror Ha +oHAor
B) 3a HIB e BO3MOXHO COOABeTHO

BpeAHyBaEe, KOe Ce BpUJr,r Ha cfleAHhor
HAqIH,

- 3a npeHocnhBh xapTnh o.q

BpeAHOCT KOI Ce npnMeHh l4flt4 CO KOt4

ce rpryBa Ha peryn paH na3ap Bo

cM cfla Ha oBoj npaBl4nHnK, Bo sopMa
Ha TOLrHr4 ri,r BepoAocrojHr4 na3apHh
qeHh l4nh qeH]1 Kor4 ce Ao6neHh co

MeTOAOnOa[ja Vnn CTCTeM Ha

BpeAHyBalbe He3aBIceH oA 143.qaBaqor

- 3a Apyrh npeHocnnB[ xapT[r4 oA

BpeAHOCT, noKpaj HaBeAeHUTe BO qneH

66 craa I ror{rn 1 fi 2 o4 3axouor, ao

Qoprua ra nepr4oAnqHo BpeAHyBabe

Koe ce 3acHoBa Ha [HQopMaLlhr4

Ao6r4eHh oA crpaHa Ha [3AaBaqor Ha

xapTh[Te oA BpeAHocT AnA oA

MepoAaBHa Qrxancncxa aHanh3a

r) 4ocrannr ce cooABerH!4 t,tHQopMaqr4ta 3a

Hl,|B 14 Toa:

- 3a xaprt4hre oA BpeAHocr oA
qnex 66 crae 1 rotrxr4 1n2op,3axoxor
BO QOpMa Ha peAOBHrl, roqHr4 l/,I

qenocHr,'r mxQopn,Iaqnlr Ha na3apor Ha

xaprrh oA BpeAHocr sa xaprrjara og
BpeAHOCT nnt4, Ka,qe e nphMeHnt4Bo, 3a

KoMnoHeHrfire Ha xaprhjara oA

BpeAHOcr

- 3a Apyrh npeHocnuBl4 xapTr4r4

oA BpeAHocr, noxpaj naae4exnre ao
qneH 66 crae '1 ro.rxr4 1 r,,! 2 oA 3aKoHor,

BO QOpMa Ha peAOBHr4 14 TOqHr4

nxQopuaqrn Ha Apyr.rJrBoro 3a

ynpaByBarbe 3a xaprhjara oA BpeAHocr

Ann, KaAe e nphMeHnrBo, 3a

KOMnOHeHThTe Ha XaprU.lara OA

BpeAHOCT

d npeHocntaBn ce
i) HneHoro creKHyBabe e Bo cornacHocr co

rHBecr[qncK[re qenh v,lnnn

taHBecrriq!4cKara nofl rr[Ka Ha QoH.qor
e) pta3r4lltaTe Kor4 ce noBpsaHta co xaprnrire

atyre rnstrumenteve eshte e kufizuar n6

shumen qe eshte paguar per ato

instrumente
b) likuiditeti i tyre nuk e rrezikon aftesine

e fondit per respektimin e kushteve dhe

afateve per pagese gjate blerjes se

kuotave te fondit t6 percaktuara me

Ligjin dhe/ose prospektin e fondit
c) per ato 6sht0 i mundshem vleresim

perkates. i cili kryhet ne menyren

vijuese:
- per letra me vlere te

transferueshme te cilat jane td
pranuara ose me te cilat tregtohet n6

treg te rregulluar ne kuptim te kesa.i

Rregulloreje, ne forme te Qmimeve td
sakta dhe te besueshme te tregut

- per letra te tjera me vlerd td
transferueshme, krahas te cekurave
ne nenin 66 paragrafi (1) nenparagrafi
1 dhe 2 te ligjit, ne forme te vleresimit
periodik qe bazohet ne informata te
fituara nga ana e emetuesit te letrave
me vlere ose nga nje anaiize kredibile
financiare

g) jane te qasshme informata perkatese
per ato dhe ate:

- per letrat me vlere nga neni

66 paragrafi (1) ndnparagrafi 1 dhe 2
te ligjit ne forme te informatave te

rregullta, te sakta dhe te plota te

tregut te letrave me vlere per letren
me vler6, ose ku eshte e zbatueshme,
per komponentat e letres me vlere

- per letra me vlere te tjera te
transferueshme, krahas te cekurave
ne nenin 66 paragrafi (1) n€nparagrafi
1 dhe 2 te ligjit, ne forme te
informatave te rregullta dhe te saKa te
shoqerise administruese per letren me

vlere, ose ku eshte e zbatueshme, per

komponentat e letres me vlere

d) jane te transferueshme

dh) pervetesimi ityre eshte ne perputhje
me qellimet e investimit dhe/ose
politiken e investimit te fondit

e) rreziqet qe Jane te nderlidhura me



oA BpeAHOCT COOABeTHO Ce OnsaTeHt4

co cr4creMoT 3a ynpaByBabe co pr43 qt4

Ha +oHAor.

(2) npu BnoxryBaFbero Ha !4Moror Ha

$oxgor ao npeHocn[B[ xaprur4 oA BpeAHocr,

ApyurrBoro 3a ynpaByBabe e AonxHo Aa
BOA[4 CMeTKa 3a nhKBt4AHOCTa Ha

npeHocflt4B[Te xapTr4r4 oA BpeAHocT Bo Kor4

Bno>tryaa. KaKo !4 3a H!4BHoro BnnjaHue Ha

BKynHara nuKBr4AHocr na noprQoruoro na

Songor. ApyurrBoro 3a ynpaByBalbe e

AOnXHO KOHTr4HyhpaHO Aa BOAI4 CMeTKa 3a

r[KBrAHocra xa nopr$onroro na $or4or
npeKy nepro,q[qHa npoqeHKa Aann
noprQonroro Ha $oH4or coApxr4 AoBonHo
n[KBuAeH rruor, xoj oBo3MoxyBa noqhryBabe
Ha ycIoB Te h poKoB[Te 3a t4cnllaTa npn
orKyn Ha yAen[Te na Qox4or nponrluiaHh co

3axorior u/r4nr npocneKTor Ha QoHAor.

(3) 3a xaprurre oA BpeAHocr oA
qnen 66 crag 1 roqxa 1 oA 3axoxor co Kor4 ce

TpryBa Ha peryfl[paHn na3apH ce
npeTnocTaByBa AeKa ce npeHocnfiBn h AeKa
He ja sarposyBaar cnoco6xocra xa Qox4or sa

noql4ryBalbe Ha ycnoB[Te h poKoB[Te 3a

tacnflara nph orKyn Ha yAen[Te na Qongor
npon[[JJaH!4 co 3axoHor ttlrnul npocnerrot na

Soxgor, ocBeH aKo Ha ApyrxrBoro 3a

ynpaByBabe Nly ce AocranHll rx$opvaqru sa

eneMeHTr4Te oA craB 5 Ha oBoj qreH Kor4

ynaryBaaT Ha no6HaKoB 3aKIlyqoK.

(4) Kora Ha Apyr.rJrBoro sa

ynpaByBabe My ce AocranHu rn$opvaqrn
KOI yKaXyBaaT AeKa npeHocnhBt4Te xaprrl4 oA
BpeAHocr oA qneH 66 crae 1 rovxa 1 o4
3axoaor co (or ce rpryBa Ha peryntapaHta

na3ap[ 6n Moxene Aa ja 3arpo3ar
cnoco6xocra na Qon4or 3a noqrryBame Ha

ycnoBrTe I poKoBhTe 3a hcnnaTa npr oTKyn

Ha yAeflure Ha QoHAor npon[uJaHr co

3arosor u/rnur npocnefior Ha QoHAor,
ApyUJTBOTO 3a ynpaByBabe e AonxHo Aa
r43Bpr!n npoqeHKa Ha HnBHhoT n[KBr4AHoceH

pt43 14K.

(5) npr npoqeHxara Ha

nMKBT4AHOCHt4OT p,l3t4X Ha npeHOCJ]hB[Te

xapTVtA oA BpeAHoCr, ApyLxrBoTo sa

letrat me vlere ne menyre perkatese
jane te perfshira me sistemin per

menaxhim me rreziqe te fondit.

(2) Gjate investimit te prones se fondit ne
letra me vlere te transferueshme, shoqeria
administruese 6shtd e obliguar qe te mbaje

llogari per likuiditetin e letrave me vlere te
transferueshme ne te cilat investon, si dhe
per ndikimin e tyre ne likuiditetin e plote te
portofolit td fondit. Shoqeria administruese
eshte e obliguar q0 vazhdimisht te mbaje

llogari pdr likuiditetin e portofolit te fondit
permes vleresimit periodik n€se portofoli i

fondit permban prone te mjaftueshme
likuide, qe mundeson respektimin e

kushteve dhe afateve per pagese gjate

blerjes s€ kuotave te fondit, te percaktuara

me Ligjin dhe/ose prospektin e fondit.

(3) Per letrat me vlere nga neni 66
paragrafi (1) nenparagrafi 1 te ligjit me te
cilat tregtohet ne tregje te rregulluara
supozohet se jane te transferueshme dhe

se nuk e rrezikojn€ aftesine e fondit per

respektimin e kushteve dhe afateve gjate

blerjes se kuotave te fondit te percaktuara

me ligjin dhe/ose prospektin e fondit, p6rveg

nese shoqdrise administruese ijane te
qasshme informata per elementet nga
paragrafi 5 i ketU neni te cilat udhezo.ine ne
konkluzion tjeter.

(4) Kur shoqeris€ administruese ijan€
te qasshme informata te cilat udhezojne se
letrat me vlere te transferueshme nga neni
66 paragrafi (1) pika 1te ligjit, me te cilat
tregtohet ne tregje te rregulluara do mund
te rrezikojne aftesine e fondit per

respektimin e kushteve dhe afateve gjate

blerjes s€ kuotave te fondit te percaktuara

me Ligjin dhe/ose prospektin e fondit,
shoqeria administruese 6shte e obliguar qe

te kryeje vleresim te rrezikut te tyre
likuidues.

(5) Gjate vleresimit te rrezikut
likuidues te letrave me vlere te
transferueshme, shoqeria administruese
eshte e obliguar qe te merr parasysh te
pakten elementet ne vijim:



ynpaByBabe e AonxHo Aa rfi 3eMe Bo

npeABl4A HajMarr Ky cneAHfi re eneMeHrh:

a) Ko,lhLrt4Ha I BpeAHocT Ha TpaHcaKqnh co

npeHocnIBH xapTt414 oA BpeAHocT

6) roneunna na euncujara Ha npeHocJrr4Bhre

xaprurl oA BpeAHocr

B) npoqeHT Ha yLtecrBo ao euncnjara xa
npeHoclltlBt4Te xapT[14 oA BpeAHOCT KOl,l

nnaHnpa Aa fA cTeKHe ApyrjJTBoTo 3a

ynpaByBabe 3a cMerKa Ha QoHAor
r) xora e npt4MeHnt4Bo, He3aBhcHa aHarr3a

Ha noHyAaTa 3a KynyBaHre h npoAaBabe sa

oApeAeH BpeMeHcKr4 nep[oA co qen

oApeAyBabe Ha flhKBr4AHocTa n yqecrBoTo Bo

npoMeTor Ha npeHocnfiB[Te xaprnh oA

BpeiqHocr

A) KOTa e npfiMeHnr,iBo, aHarn3a Ha

KBanrTeror 14 6pojoT Ha noAApxyBaqh Ha

nI4KB,'TAHOCT Ha npeAMeTHhTe npeHOCrr4Br4

xapThr4 oA BpeAHocT co qen ol{eHa Ha

KBaflhTeTOT Ha TpryBalbe Ha ceKyHAapHroT

na3ap

f) crpyKrypa Ha nMarenmre Ha yAenu Bo

$on4or ra yqecrBo Ha najronenaure nMarerh
Ha yAeflh Bo QoHAor
e) Llen Ha BnoxryBabero Ha hMarerhre Ha

yAen[ Bo +oHAor
x) nx$opuaqrr4 3a reKor Ha naphqHhre

cpeAcrBa ua $oH.qor
s) MoxHocr 3a orpaB[qyBa$e Ha orKynor Ha

yAent4 Ha Qox4or.

(6) Axo ppyuraoro 3a ynpaByBaEe,

Bp3 ocHoBa Ha efleMeHT[Te o4 craa 5 xa oaoj
qneH, npoqeHh 4era xaprnjara oA BpeAHocr

He e AoBonHo nhKBr4AHa 3a Aa oBo3Moxr4

noqrryBalbe Ha ycnoB[Te u poKoB[Te 3a

r4cnnara npr4 orKyn Ha yAefl[re xa Qox4or
npon!4uraH[ co 3axoxor n/nnn npocnerror na

QoHAor, Ha QoHAor My e Ao3BoneHo Aa
Bnox[ Bo raa xaprnja oA BpeAHocr nnu pa ja

3aApxr4 Bo cBoero noprQontao caMo AoKonKy

ApyrrJrBoro 3a ynpaByBa$e AoKyMeHrr4paHo
npoqeH[ AeKa noprQonhoro Ha SoH4or ce
cocTor4 oA fqoBonHo Apyrn nrKB!1AHr4

QuHaHcncrr rHcrpyMeHTrl Kon oB03MoxyBaar
IcnonHyBal6e Ha HaBeAeHhTe o6BpcKH.

(7) Bo cMhcna Ha 3aroror, 3a

npeHocn[Br xaprhr4 oA Bpe4Hocr Bo Kon e

a) sasine dhe vleren e transaksioneve me

letra me vlere te transferueshme
b) madhesine e emetimit te letrave me vlere

te transferueshme
c) perqindjen e pjesemarrjes ne emetimin e

letrave me vlere te transferueshme te cilat
planifikon te pervetesoje shoqeria
administruese p€r llogari te fondit

9) kur 6shtd e zbatueshme, analize te
pavarur td ofertes per blerje dhe shitje per nje
periudhe te caktuar kohore me qellim te
caktimit te likuiditetit dhe pJesemarrjes ne
qarkullimin e letrave me vlere transferueshme
d) kur eshte e zbatueshme, analize te
cilesise dhe numrit te mbeshtetesve te
likuiditetit te letrave lendore me vlere te
transferueshme me qellim te vleresimit te
cil6sisd se tregtimit ne tregun sekondar
dh) strukturdn e mbajtesve te kuotave ne
fondin dhe pjesemarrjen e mbajtesve me te
m€dhenj te kuotave n6 fondin
e) qellimin e investimit te mbajtesve te
kuotave ne fondin
e) informata per fluksin e aseteve ne para te
fondit
f) munddsi per kufizim t6 blerjes se kuotave

n€ fondin.

(6) Nese shoqeria administruese, ne
baze te elementeve nga paragrafl (5) i ketij

neni, vlereson se letra me vlere nuk eshte
mjafueshem likuide per te mundesuar
respektimin e kushteve dhe afateve per
pagese gjate blerjes s6 kuotave ne fondin te
percaktuara me ligjin dhe/ose prospeKin e

fondit, fondit i lejohet qe te investoje nd ate
leter me vlere ose t'a mbaje ne portofolin e

vet vetem nese shoqeria administruese ne

menyrd te dokumentuar vlereson se portofoli i

fondit perbehet nga instrumente te tjera
financiare likuide te cilat mund€sojn€
permbushjen e detyrimeve te cekura.

(7) Ne kuptim te ligjit, per letra me vlere

te transferueshme ne te cilat eshte e lejuar te
investohet prona e fondit, konsiderohen
edhe:

a) kuota dhe aksione td fondeve te mbyllura,
respektivisht alternative investuese (FAl) te



AO3BOneHO Aa Ce BnOXryBa IMOTOT Ha QOHAOT
ce cMeraar h:

a) yAen[ H aKqn[ Ha 3arBopeHr4 oAHocHo

anrepHarfi BH14 t,lHBecrnlr4cKr4 Qon4oen (At4O)

KOh rn r4cnonHyBaar cJreAHnBe KprTepr,ryMr,4:

- ru ncnorHyBaar KpureptayMtaTe oA crag 1

xa oaoj unen
- Ha HUB Ce nprlMeHyBaaT MeXaHh3Mh Ha

Kopnopa BHo ynpaByBabe Ko ce

npriMeHyBaaT Ha ApyrhTe [3,qaBaqr Ha

xapr[r4 oA BpeAHocr Kor4 xajruanry
npeABnAyBaaT npaBo Ha mac Ha

BnoxryBaqt,tTe Bo 3arBopeHhor Qorq, o4Hocno
Al4O ao npoqecor Ha AoHecyBabe oAnyK[ 14

MoxHocr 3a Bnr4jaHlie ra crparernjara Ha

Bno)KyBatbe n nHBecTnlt4cKaTa nonnT[Ka Ha

3arBopeHhor SoxA, oAxoctto A[4O
- KOra ynpaByBabeTo co r'rMoToT Ha

3arBopeH[or soHA, oAnocro Aho ro aptun

Apyro Apyr.urBo 3a ynpaByBabe, roa Mopa Aa
6nge peryn[paHo co HaqnoHarHoro

3aKOHOAaBCTBO CO qefl 3aUJTnTa Ha

BnoxyBaq[Te KoJa MIHnManHo BKnyqyBa

oABoeHocr Ha hMoror xa Sox4or oA [Moror
Ha ynpaBuTenoT, KaKo h AeKa ,,rMoToT Ha

3arBopeHror *ona, oAHocHo At4O He

BreryBa Bo crevajnara n n[KBnAaq[oHara
Maca Ha Aeno3hrapHara 6axxa h Ha

ynpaBnTenoT.

6) crpyrryprpaHr QnHaHcncxn HcrpyMeHrrl
KOh rr t,|cnonHyBaaT cneAHhTe Kpnrept4yMr,'r.

- fv, hcnonHyBaar Kp[TephyM[re
oA craa 'l xa oaoj vnen

- ce ocrrypaH[ co Apyr nMor t4nt4 ce
noBp3aH[ co KapaKrephcTr4KhTe Ha Apyr hMoT

xo.j uoxe Aa 6rAe pa3nhqeH oA r,rMoror oA
,rner 66 craa 1 o4 3aroHor

a) ceprr$rxarr 3a Aeno3hr Ha

u:gaaavn-6anxur co ceAuLxre ao Peny6nurxa

Ceaepua MaxegoNurja, ApxaBrre qneHKt,t Ha

Eaponcxara yHnja rnr OEI-I[.

(8) fioxonxy QrHaucncxure
r4HcrpyMeHr o4 craa 7 roqKa 6) oA oBoj qneH

coApxar BrpaAeHta QtaHaHcrcKH AephBarnBHh
hHcTpyMeHTh Ha HaqrH onpeAeneH co LlfleH

cilat i permbushin kriteret ne vijim:

- i p€rmbushin kriteret nga paragrafi 1 i k6tlj
neni

- ne ato zbatohen mekanizmat e menaxhimit
korporativ te cilat zbatohen ne emetuesit tjere
te letrave me vlere qe te pakten parashikojne

te drejte vote te investuesve ne fondin e
mbyllur, respektivisht FAI ne procesin e
sjelljes se vendimeve dhe mundesi per

ndikim n€ strateg.iine e investimit dhe politikes

se jnvestimit te fondit td mbyllur, respeKivisht
FAI

- kur menaxhrmi me pronen e fondit te
mbyllur, respektivisht FAI e kryen shoqeri
tjeter administruese, kjo duhet te rregullohet
me legjislacionin kombetar me qellim te
mbrojtjes se investuesveqe te pakten perfshin

ndarje te prones se fondit nga prona e
administruesit, si dhe se prona e fondit td
mbyllur, respektivisht FAI nuk hyn n6 masdn
falimentuese dhe likuiduese te bankes

depozitare dhe administruesit,

b) instrumente te slrukturuara financiare te
cilat ipermbushin kriteret ne vijim:

- i permbushin kriteret nga
paragrafi 1 iketij neni
- jane te siguruara me prone tjeter ose

jane te nderlidhura me karakteristikat e nje
prone tjeter qe mund te jete ndryshe nga
prona nga neni 66 paragrafi (1) te ligjit

c) certifikata per depozite te
emetuesve - bankave me seli ne Republik6n

e lvlaqedonise sd Veriut, shtetet anetare te
Bashkimit Evropian ose OECD-se.

(8) P6rderisa instrumentet financiare nga
paragrafi (7) pika b) e ketij neni permbajnd

instrumente te inkorporuara derivative
financiare ne menyre te percaktuar me nenin
13 td k6saj Rregulloreje, p6r ato zbatohen
kushtet dhe kufizimet nga neni 22 te ligjit.

(9) lnvestimi i prones se fondit n6 letra te
tjera me vlere te transferueshme, krahas te
cekurave ne nenin 66 paragrafi (1) pikat 1

dhe 2 te ligjit, eshte i lejuar vetem nese
investimi i tille eshte i parapare me prospektin



13 o4 oeoj [l paenn Hux,

nprMeHyBaar ycroBure u

oA .i'f|e1 22 oa 3axoHor.

(9) BnoxyBabero Ha r4Moror Ha

$oxgor ao Apyrr npeHocnr4Br4 xaprrta oA

BpeAHocr, noxpaj xaae4euhre Bo qfleH 66
craB 1 To,]Kyr l n2oA 3aKoHor, e Ao3BoIeHo
caMo AoKonKy TaKBoTo BnoxyBabe e
npeABtaAeHo co npocnefior na $ox4or.

Flornaeje 2

l,lxcrpyuexru Ha na3apor Ha napx

l4xcrpyuexru Ha na3apor Ha napu co KoH

Boo6[qaeHo ce rpryBa Ha na3ap Ha napx

Ynex 6

hncrpyuexrur Ha na3apor Ha napr co

KOl4 BOO6hqaeHO Ce rpryBa Ha na3ap Ha naph

ce StaHaHcrrcxu r,tHcrpyMeHTul Kori. noKpaj

Kp[TepuyMrre oA qneH 66 crae 1 ToqKa 1 o,q

3axonor, [cnonHyBaar ur Hajuanxy eAeH ofq

creAH re Kpnrept4yMr4:

a) eo speuero Ha m3AaBabe [Maar poK Ha

,qocneBa$e oA 397 AeNa hnr noKparoK

6) rarrraar npeocraHar nepuoA Ha AocneBalbe
oA 397 geHa hflh noKparox

a) no4roxxr ce Ha peAoBHa xopexqrja na

npnHocoT Bo cofnacHocr co ycnoBlTe Ha

nasapor xa napr najruanry Ha ceKor4 397 Aena
r) xnaxnor npoQnn Ha pnsr4qHocr

(amyvyaajkr KpeAhreH I KaMareH pL13r.1K)

oAroBapa Ha ph3rqnre Ha QuHaHcucrrre
r4HCTpyMeHTrl KOh AOCneBaaT BO pOKOr

onpeAeneH Bo roqKa a) 14 ro.lKa 6) op oaoj
craB tarr4 ce npeAMer na xopexquja Ha

nprHocor corflacHo rovxa a) o4 oaoj craa.

(1) hxcrpyueavre Ha na3apor Ha

napt4 3a Koh ce cMeTa AeKa ce fl[KBl,rAHt4 h
vuja ape4nocr Moxe Aa ce yrBpAr4 Bo ceKoj

MoMeHT ce oxre $rxaHcncxta !4HcrpyMeHTr:

e fondit

Kapitulli 2

lnstrumente te tregut td parave

lnstrumente td tregut td parave me tE cilat
zakonisht tregtohet ne tregun e parave

Neni 6

lnstrumente te tregut te parave me

te cilat zakonisht tregtohet ne tregun e parave
jane instrumente financiare te cilat, krahas

kritereve nga neni 66 paragrafi 1 pika 1 te
ligjit, pdrmbushin edhe te pakten nje nga
kriteret ne vijim:

a) n6 kohen e emetimit kane afat te maturimit
prej 397 dite ose me te shkurte
b) kane periudh€ te mbetur te maturimit pre.j

397 dite ose me te shkurte
c) jane te nenshtruara korrigjimit te rregullt te
rendimentit ne perputhje me kushtet e tregut
te parave te pakten ne gdo 397 dite

Q) profili i tyre i rrezikshmerise (perfshire

rrezikun kreditor dhe kamator) u pergjigjet

rreziqeve te instrumenteve financiare tE cilat
maturojne ne afatin e percaktuar ne piken a)

dhe pikdn b) te ketij paragrafi ose Jane lende

e korrigjimit te rendimentit ne perputhje me
piken c) te ketij paragrafi.

lnstrumente likuiduese vlera e te cilave me
precizitet mund td p6rcaktohet nd gdo gast

Neni 7

(1) lnstrumentet e tregut te parave per te
cilat konsiderohet se jane likuide dhe vlera e
te cilave mund te percaktohet ne gdo gast
jand ato instrumente flnanciare:

3a HhB Ke Ce

orpaHhqyBalbaTa

fl HKBxAHH lrHcrpyMeHrr4 qxja BpeAHocr
Moxe npequ3Ho Aa ce yrBpAH so cexoj

MOMEHT

9nen 7



a) Kor4 Moxar Aa ce npoAaAar co

orpaHl4qeH TpotuoK 3a KpaToK BpeMeHcKh poK

3apaAr4 hcnonHyBalse Ha ycnoBhTe n

poKoBure 3a cnnara nph orKyn Ha yAenrre
Ha OoHAor nponhuraH[ co 3aKoHor H/r,|nt4

npocnefior Ha QoHAor Ba 6apar6e Ha

nMaTenhTe Ha yAen!,,.

6) 3a Korl ce AocranH npeLlr3H[,

aepo4ocrojnn A cvtrypHw cr4creM[ t

MeTOAOflOrhh Ha BpeiqHyBabe Ko,l fv1

yrcnonHyBaaT cneAHhTe Kpl4TephyMh :

- oBo3MOXyBaaT Aa Ce npecMeTa HeTo

BpeAHocra Ha !4Moror na Qongor cooABerHo

Ha BpeAHocra no xoja rxcrpyrrrteHTor urro ce
qyBa eo noprSonroro Moxe Aa 6rAe
npeAMer xa rpaHcaxqrja no nasapHn ycnoBh

cKnyqeHa noMery nx$opuupannre vt

HenoBp3aHn crpaH14 Ko!4 !43pa3[ne aonja sa

cKIytiyBaH,e xa rparcaxqn.iara
- ce 3acHoBaar Ha na3apHrl noAaToLln t4nn

MoAenn Ha BpeAHyBaFbe. arcnyvyeaj(r nrero4u

Kor ce reMerar Ha aMopr[3aqnja Ha

Tpor.!oqhTe.

(2) [1pr anoxyaarsero Ha rMoror
Ha $on4or Bo hHcrpyMeHTh Ha na3apor Ha

naph, ApynJTBoro 3a ynpaBytsabe e AonxHo

Aa BOAI4 CMeTKa 3a rhKBr4AHOCTa Ha

KOHKpeTHTI r4HCTpyMeHTn Ha na3apoT Ha napt4

Bo Koh Bno)ryBa, KaKo L,r 3a H BHoro anrjanme

Ha BKynHara n[KB!4AHocr na noprSornoro na

$ox4or. flpyLuraoro 3a ynpaByBaue e

.qorxHo KoHrr4HyhpaHo Aa BoAt4 cMeTKa 3a

nuxBr4AHocra Ha noprQonnoro xa Qorqor
npeKy nep[oAuqHa npoqeHKa Aanv,

nopr$onuoro na $on4or coApxt,r AoBoJlHo
nr4KB[AeH un,tor, xoj oBo3MoxyBa noqhryBabe
Ha ycnoBuTe h poKoB[re 3a HcnnaTa np

orKyn Ha yAen[Te Ha SoHAor nponhuaHn co
3axoHor /tanh npocnefior Ha Songor.

(3) 3a nHcrpyueHrrre Ha na3apor
Ha napu oA qneH 66 cras 1 rovxa 1 o4
3axonor co Kor4 ce rpryBa Ha peryn[paH]r
na3ap[ Ce npeTnOCTaByBa AeKa Ce nHKBttAHtil

u AeKa BpeAHocTa Moxe npeqr43Ho Aa hM ce
onpeAenn Bo ceKoj MotreHT, ocBeH aKo Ha

ApyurrBoro sa ynpaByBabe My ce AocranHr4
rx$opr'raqnr Kon ynaryBaar Ha no[HaKoB

3aKnYtlOK.

a) te cilat mund te shiten me kosto te
kufizuar p€r afat te shkurte kohor me qellim te
permbushjes se kushteve dhe afateve per
pagese gJate blerjes sd kuotave te fondit te
percaktuara me Ligjin dhe/ose prospektin e

fondit ne kerkese td mbajtesve t6 kuotave

b) per te cilat jane te qasshme sisteme
precize, te besueshme dhe td sigurta dhe
metodologji te vleresimit q6 i p€rmbushin

kriteret nd vijim:
- mundesojne te perllogaritet vlera

neto e pronds se fondit ne menyr6 perkatese
me vleren me te cil6n instrumenti qe mbahet
ne portofolin mund te jetd l6nde e
transaksionit sipas kushteve te tregut e
p€rmbyllur midis paleve te informuara dhe jo

te nderlidhura, qe kane shprehur vullnet p6r

permbyllje te transaksionit
- bazohen ne te dhena te tregut ose modele

te vleresamit, perfshire metoda q6 bazohen nd
amortizimin e kostove.

(2) Gjate investimit td prones se fondit ne

instrumente te tregut te parave, shoqeria
administruese eshte e obliguar qe te mbaje
llogari per likuiditetan e instrumenteve
konkrete te tregut te parave ne te cilat
investon, si dhe per ndikimin e tyre ne

likuiditetin total te portofolit te fondit. Shoqeria
administruese eshte e obliguar qe

vazhdimisht te mbaje llogari pdr likuiditetin e
portofolit te fondit permes vleresimit periodik

nese portofoli i fondit permban prone te
mjaftueshme likuide, qe mundeson

respektimin e kushteve dhe afateve gjate

blerjes se kuotave ne fondin te percaktuara

me Ligjin dhe/ose prospektin e fondit.

(3) Per instrumentet e tregut te parave

nga neni 66 paragrafi 1 pika 1 td ligjit me te
cilat tregtohet ne tregjet e rregulluara
supozohet se jane likuide dhe se vlera
mundet me precizitet t'u percaktohet ne gdo
qast, perveg nese shoqerise administruese i

jane te qasshme informata qe udhezojne ne

konkluzion.



(4) Kora Ha ApyrlJrBoro 3a

ynpaByBabe My ce AocranHh [HQopMaqhn
r(or4 yKaKyBaaT AeKa nHCTpyMeHT[Te Ha

nasapor Ha napn o4 craa 3 na oaoj vneu 6n
Moxene Aa .ja aarposar cnoco6nocra sa

QoHAor 3a noqrryBalbe Ha ycnoBnre 11

poKoBr{Te 3a hcnraTa nph oTKyn Ha yAennTe

xa $on4or nponr4txaHr4 co 3axoxor n/unn
npocneKror Ha SoHAor, Apyu.rrBoro 3a

ynpaByBabe e AonxHo Aa h3Bprl.lr4 npoqeHKa

Ha HhBHT4OT fl14KBr4AHOCeH pU3hK.

(5) l-lpn npoLleH(ara Ha

IiI4KBI,'TAHOCTa Ha hHCTpyMeHTUTe Ha na3apoT

Ha nap[, ApyurrBoro ea ynpaayaarse rpe6a
KyMynarhBHo Aa fq 3eMe Bo npeABnA

cneAHt4Te ereMeHTh:

a) Ha ureo Ha [HcrpyMeHTrre Ha na3apor Ha

naph:

- QpekBeHqrja Ha 3Bpr.uyBal6e Ha

TpaHcaKqhr h ABt4xelbe Ha qeHaTa Ha

noHyAara n no6apyaauxara 3a npe4MerHror
14HCrpyMeHT

- 6poj Ha yqecH[q[ Kon ce noArorBeHh

Aa ro Kynar ranh npoAaAar roj uucrpyrueur,
noAroTBeHocT Ha yt{ecHhr-.luTe Aa ro
oApxryBaar na3apor sa roj uncrpyuexr,
npfipoAara Ha na3apHure rpancaxqrn (apenite

norpeoHo sa npo4ax6a Ha [HcrpyMeHror,
MeroAh Ha npu6npaue noHyA[ 14 HaqhH Ha

npeHoc)

- ToneM[Ha na enltrcnjara. oAHocHo

nporpaMaTa 3a n3AaBalbe

- lrtoxHocT 3a npo4ax<6a Ha

r4HCTpyMeHrOr Ha na3apor Ha napn Bo KpaToK

poK no orpaH[qeH Tpou.JoK, Bo cMhcna Ha

Hl4CKr4 HaAOMeCTOT-I4 
'1 

r..leHa Ha nOHyAaTa h

no6apyBaqKara h co MHory KparK[ poKoBr,i Ha

oAno)ryBalbe Ha nopaMHyBal6eTo.

6) ra nraeo na $oH4or:
- crpyKrypa Ha l4MaTent4re Ha yAenr4

ao $on4or h yqecrBo na najronenaure
!4Marenri Ha yAen[ ao Qox4or
- ,len Ha BnOxyBaH,eTO Ha hMarerltare Ha

y4enr ao SoH4or
- rxQopnaaqlrlr 3a rexor Ha nap['rH!4re
cpeAcrBa Ha QoH,qor
- MOXHOCT 3a OrpaHnqyBaEe Ha OTKynOT Ha

(4) Kur shoq€rise administruese ijane te
qasshme informata te cilat udhezojne ne ate

se instrumentet e tregut te parave nga
paragrafi 3 i ketij neni mund te rrezikojne
aftesine e fondit per respektim te kushteve
dhe afateve per pagese gjate blerjes se
kuotave ne fondin te percaktuara me ligjin
dhe/ose prospektin e fondit, shoqeria
administruese eshte e obliguar qe te kryeje

vleresim te rrezikut te tyre likuidues.

(5) Gjate vleresimit te likuiditetit te
instrumenteve te tregut te parave, shoqeria

administruese duhet nd m0nyrd kumulative t€
merr parasysh elementet ne vrjim:

a) ne nivel te instrumenteve te tregut te
parave:

- frekuenca e zbatimit te
transaksioneve dhe levizja e gmimit te ofertes
dhe k6rkeses per instrumentin ldndor

- numri i pjesemarresve qe jane te
gatshem te blejne ose shesin ate instrument,
gatishmeria e pjesemarresve te mirembajne
tregun per ate instrument, natyra e

transaksioneve te tregut (koha e duhur p€r

shitje te inshumentit, metoda t€ grumbullimit

te ofertave dhe menyra e transferit)
- madhdsia e emetimit, respektivisht

programit per emetim
- mundesia per shitje e instrumentit te

tregut te parave ne afat te shkurte me kosto

te kufizuar, ne kuptim te kompensimeve te
ulta dhe gmim te ofert6s dhe kerkeses dhe
me shume afate te shkurta te prolongimit te
shlyerjes.

b) ne nivel te fondit:
- struktura e mbajtesve te kuotave ne

fondin dhe pjesemarrja e mbajtesve me te
medhenj te kuotave ne fondin
- qellimi i investimit te mbajtesve te kuotave
n€ fondin
- informata per fluksin e aseteve ne para te
fondit
- mundesia e kufizimit te blerjes se kuotave



yAenh Ha soHAor

(6) ,[oronry xe e ucnonner xeroj
oA eneMeHT[Te oa craB 5 xa oaoj qneH, He

3Haq[ AeKa hHcTpyMeHroT Ha na3apoT Ha

napta e He.qoBonHo nr,lKB AeH. Haaegexnre
eneMeHrh rpe6a 4a o6e36eAar ApyrJrBoro 3a

ynpaByBabe aAexearHo Aa ja nraHrpa
crpyKrypara Ha taMoror na QoxAor u Aa rn

npeABrAyBa napt4qHuTe TeKoB[, co qen Aa
MOXe Aa Ce h3Bpur4 yoornacyBatbe Ha

oqeKyBaH[Te napnqHu reKoBr4 co npoAax6a
Ha cooABeTHo nnKB[AH[Te a4HCTpyMeHT[ BO

nopTQonl4oTo I Aa ce 3aAoBonar 6aparsara
Ha hMaren[re Ha yAen[ Bo QoHAor.

Hxcrpyuenru Ha na3apor Ha napx qxe

r3AaBarbe Hn r3AaBaq e peryn]lpaH co
qen 3aurTHTa Ha BroxyBaquTe 14 urTeAHITe

B'IOTOB I

t{nen 8

(1) l4HcrpyMeHr[ Ha nasapor Ha

naph co Koh He ce rpryBa Ha perynhpaHLl

na3apr ce $nnaxcrcxur 14HcrpyMeHTvr Ko14,

noxpaj xpnrepryMhre oA ,{neH 66 craB 1

ro.ixa 6 oA 3axoxor, rH hcnonHyBaar 14

creAHt4Te KpuTepryM4:

a) ncnonHyBaar riajuanry eAeH oA

Kp[repr4yMnre HaBeAeHm Bo qreH 6 o.q oBoj

llpaannnrr n chre Kpnrep[yM[ HaBeAeHr4 Bo
qneH 7 cras 1 oA oBoj llpaarnxnx
6) 3a H!4B ce AocranH[ cooABerHta

nuQopnaaqrlr, BKnyqyBajkr4 rn h oHtae Kota

oBo3Mo)rryBaar cooABerHa npoqeHKa Ha

KpeArrHhor pr43u4K Koj e noBp3aH co

BnoxyBalbeTo Bo TaKoB r4HcTpyMeHT,

corracHo craa 3, 4 u 5 o4 oaoj vnex
a) cno6o4xo ce npeHocnfiBfi.

(2) I-lpn npoqeHxa Ha

nlrKBr4AHOCTa Ha THCTpyMeHTl4Te Ha na3apoT

Ha napH oA craB 1 Ha oBoj qneH, ApymrBoro
3a ynpaByBaibe rpe6a 4a rn 3eMe npeABnA

eneMeHrrTe oA qneH 7 craa 5 oA oBoj

[lpaannxux.

n6 fondin

(6) P€rderisa nuk eshte permbushur

ndonjera nga elementet nga paragrafl 5 i ketij
neni, nuk domethene se instrumenti itregut te
parave eshte pamjaftueshem likuiduese.

Elementet e cekura duhet te sigurojne qd

shoqeria administruese ne menyre adekuate
te planifikoje strukturen e pronds se fondit
dhe te parashikoje flukset e parave, me
qellim qe te mund te kryeje harmonizim te
flukseve td pritura te parave me shitjen e
instrumenteve perkatese likuide n€ portofolin

dhe te kenaqen kerkesat e mbajtesve te
kuotave ne fondin.

lnstrumente t€ tregut tA parave emetimi i

t6 cilave ose emetuesi dshtd i rregulluar
me q6llim t6 mbrojtjes sE investuesve dhe

depozitat e kursimit

Neni I

(1) lnstrumentet e tregut te parave me te
cilat nuk tregtohet ne tregjet e rregulluara
jan6 instrumentet financiare te cilat, krahas

kritereve nga neni 66 paragrafi 1 pika 6 tE
ligjit, i permbushin edhe kriteret ne vijim:

a) permbushin te pakten nje nga kriteret e

cekura ne nenin 6 te kesaj Rregulloreje dhe

td gjitha kriteret e cekura ne nenin 7 paragrafi

1 te kesaj Rregulloreje

b) per ato jan€ te qasshme informata
perkatese, perfshire edhe ato te cilat
mundesojne vlerdsim perkates te rrezikut
kreditor qd eshte i nderlidhur me investimin

ne instrument te tille, ne perputhje me
paragrafin 3. 4 dhe 5 te ketij neni

c) lirisht jane te transferueshme

(2) Gjate vleresimit t6 likuiditetit te
instrumenteve te tregut te parave nga
paragrafi 1 i ketij neni, shoqeria
administruese duhet t6 merr parasysh

elementet nga neni 7 paragrafi 5 te kesaj

Rregulloreje.

(3) 3a rHcrpyueHrrre Ha na3apor (3) Per instrumentet e tregut te parave



Ha napfi oA qneH 66 craB 1 Toqxa 6 norroqxm

6) n D oA 3axoxor, unQopruaqrjara oA craa 1

To.rKa 6) o4 oaoj vnex 3alorx[TeflHo coApxrr:

a) nnSopruaqnn 3a eM6cr4.lara nntn

nporpaMaTa 3a hsAaBaibe, npaBH[or cTaryc r
Qnxancrcxara cocroj6a Ha [3AaBaqor npeA

fi3.qaBabeTo Ha uHcTpyMeHT[Te Ha nasapor
Ha naph

6) axypnpaxn rn$opruaqnn o4 annneja a)

o4 oaoj craa Ha peAoBHa ocHoBa ta ao cnyvaj
Ha HacTaHyBabe Ha 3HaqaeH HacTaH

B) nHQopMaqur oA aflnHeja a) o4 oaoj

craB norBpAeH[ o4 reannQnxyaaHa rpera
crpaHa, Koja e HesaBl4cHa r He e no.q

anrjaHre Ha r34aBaqor
r) gocranrr !4 BepoAocrojHh crarvrcn4qKr4

noAarol.l4 sa enltncurjara !4fl[ nporpaMara 3a

u3AaBatbe.

(4) 3a hHcrpyMeHrure Ha na3apor
Ha napta oA qnes 66 craB 1 ToqKa 6 norroqxa
a) o4 3axonor, rH+opMall jara oA craB 1

TOqKa 6) O4 OaOj vnex 3aAoflxr4renHo coApxr4:

a) rx$opuaqnr 3a enaucnjara ana
nporpaMara 3a l43iqaBatbe nnh 3a npaBHnor
craryc t,l +r4HaHcHcxaTa cocroj6a Ha

[3,qaBaqoT npeA [3AaBabeTo Ha

,rHcTpyMeHT[Te Ha na3apoT Ha naph

6) axypupaxn nx$opvaqun oA annHeja

a) oA oBoj craB Ha peAoBHa ocHoBa !4 Bo

cnyvaj xa BacraHyBaue Ha 3HaLtaeH HacraH

a) gocrannr r eepogocrojxm crar!4crhqKh

noAarollul sa eurcnjara nnfi nporpaMara 3a

h3AaBalbe nnn Apyru noAaroq[ Kor4

oBo3MOXryBaar npoqeHKa Ha KpeA[THhoT
pn:r,rx roj e noBp3aH co BnoxyBa|uero Bo

TaKOB hHCTpyireHT.

(5) 3a rHcrpyueHrrre Ha na3apor
Ha naph oA qneri 66 crae 1 roqxa 6 norroqxa
a) oA 3aKoHor, co r4cKnyqox Ha HaBeAeH[Te
go crae 3 o4 oeoj vnen r L,rHcrpyMeHrL4Te Ha

na3apor Ha naph Kon rt4 n3Aana HapoAHara
6axxa xa Peny6nnxa Ceaepxa Maxe4onnja,

Eaponcxara qeHTpanHa 6axxa r Eaponcxara
r,lHBecr!4qroHa 6anxa. ruQoprvraqhjara oA

craa 1 roqxa 6) o4 oaoj qneH 3a,qonx renHo
co4pxr uH$opMaqura 3a eurcv1ara Anv

nporpaMara 3a r3AaBabe hnn 3a npaBHnoT

a) informata per emetimin ose programrn

e emetimit, statusin juridik dhe gjendjen

financiare te emetuesit perpara emetimit te
instrumenteve te tregut te parave

b) informata te perditdsuara nga
nenparagrafi a) e ketij ndnparagrafi ne baze

td rregullt dhe ne rast t6 ndodhase se nj6

ngjarjeje te rdndesishme
c) informatat nga paragrafi a) e ketij

paragrafi te konfirmuara nga pale e trete e
kualifikuar, e cila eshte e pavarur dhe nuk

esht6 nen ndikimin e emetuesit

9) t6 dh6na statistikore te qasshme dhe
te besueshme per emetimin ose programin e
emetimit.

(4) Per instrumentet e tregut te parave

nga neni 66 paragrafi 1 pika 6 nenpika c) te
ligjit, informata nga paragrafi 1 pika b) e ketij
neni ne menyre obligative permban:

a) informata pdr emetimin ose programin

e emetimit ose per statusin juridik dhe
gjendjen financiare te emetuesit pdrpara

emetimit te instrumenteve te tregut te parave

b) informata te perditesuara nga alinea a)

e ketij paragrafi ne baze te rregullt dhe nd

rast te ndodhise se nje ngjarjeje te
rendesishme

c) te dhena statistikore te qasshme dhe te
besueshme per emetimrn ose programin e
emet;mit ose te dhena te tjera te cilat
mundesojne vleresim te rrezikut kreditor i cili

eshte i nd€rlidhur me investimin ne
instrument te tille.

(5) Per instrumentet e tregut te parave

nga neni 66 paragrafi 1 n€npika a) te ligjit,

me perjashtim te te cekurave ne paragrafin 3
nga ky nen dhe instrumentet e tregut te
parave te cilat i ka emetuar Banka Popullure
e Republikes se Maqedonise se Veriut,

Banka Qendrore Europiane dhe Banka
Europiane e lnvestimat, informata nga
paragrafi 1 pika b) e ketij neni ne mdnyre
obligative permban informata per emetimin
ose programin e emetimit ose pdr statusin

nga neni 66 paragrafi 1 pika 6 ndnpikat b)

dhe 9) te ligjit, informata nga paragrafi 1 pika

b) e ketij neni ne menyre obligative permban:



craryc n srHaHct4cKara cocroj6a
n3AaBaqoT npeA n3AaBalbeTo

r4HCTpyMeHThre Ha na3apoT Ha naph.

juridik dhe gjendjen financiare te emetuesit
perpara emetimit te instrumenteve te tregut
te parave.

(6) Ne rast se instrumentet e tregut te
parave te cilat Jane emetuara ne seri ne

kuader te programit t€ emetimit, per

perllogaritje td kufizimeve nga neni 67
paragrafi 1 pikat 1 dhe 2 te Ligjit, perdoren

instrumente te pamaturuara te tregut te
parave ne qarkullim.

Subjekte td cilat sipas mendimit td
Komisionit i nEnshtrohen mbikdqyrjes
te aftesise kreditore te trupi rregullator

kompetent dhe jand tE harmonizuara me
rregullat relevante

Neni 9

1. kane seline ne shtetin nenshkrues te
Marrdveshjes se Bashkesise
Ekonomike Europiane

2. kane seline ne shtete anetare te
OECD-se te cilat i takojn€ grupit G-10

3. posedojn€ rejting te investimit
4. ne baze te analizes se subjektit mund

te ddshmohet se i nenshtrohet
mbikeqyrjes se aftesise kreditore nga

ana e nje trupi kompetent te nje shteti
anetar ne perputhje me kriteret e
perkufizuara me te drejten e
Bashkimit Europian, respeKivisht
negullat p6r kryerje te mbikeqyrjes te
cilat sipas mendimit te Komisionit jane

njesoj rrigoroze si dhe ato te
percaktuara me te drejten e Bashkimit
Europian.

HA

HA

(6) Bo cflyqaj Ha HHcrpyMeHrr Ha

na3apoT Ha napt4 Kor{ ce h3AaAeH[ Bo ceph[
BO paMKnTe Ha nporpaMaTa 3a r3AaBatbe, 3a

npecMerKa Ha orpaH[qyBaEaTa oA qneH 67

crag 1 toqrh 1 n 2 oA 3axoxor ce Kopr4crar

HeAOCneaHU MHCTpyMeHTr4 Ha na3apoT Ha

naph Bo onTeK.

Cy6jeru Kor no MucreHre xa Konucujara
noAnexar Ha 6oHrrereH HaA3op Ha

HaAnexHo perynaTopHo Teno r ce
ycornaceHH co peneBaHTHxTe nponxcH

9nes 9

Ce craera AeKa cy6jeKrhre og vnen 66

craa 1 roqxa 6 norroqxa e) oA 3axoxor
noArexar fi rl4 3aAoBoflyBaaT npaB[naTa 3a

BpllJelbe HaAsop Kor4 no M[cre]6e Ha

KoMr4cHjara ce eAHaKBo crpor[ KaKo oHt,le

nponnuiaHh co npaBoro Ha EBponcKaTa yHr4ja,

AOKOIIKy noArexar Ha ooHhrereH HaA3Op Ha

HaAnexHo Teno 14 ce ycornaceHh co
pereBaHTHhTe nponhc[ tt Ao(oflKy
hcnonHyBaaT Haloranxy eAeH oA creAH[re
KphrepIyMrr:

1. ce4rurero hM e Bo ApxaBa
norn[cHt4,.](a Ha AoroBopor sa Eeponcxa

e(oHoMcKa 3aeAHHqa
2. ce,qrLrrero taM e Bo ApxaB[

qneHKh Ha OEI-14 Kor4 nprnaiaar Ha rpynara
t-10

3. noce4yaaar t,tHBecrrr]hc(r4
pejrnHr

4. Bp3 ocHoBa Ha aHan 3a Ha

cyojeKror Moxe Aa ce iqoKaxe iq,eKa noAnex[
Ha 6osnrereH HaA3op oA crpaHa Ha

HaAnexHo rero Ha ApxaBa qneHKa Bo

cornacHocr co Kphrepr.lyM14Te AeQIHhpaHI co

npaBoro xa Eaponcxara yxr.;a, o4xocno
npaBunara 3a Bpuelbe Ha43op Kon no

Mr4cnebe Ha KoMrlc[jara ce eAHaKBo crpor[
KaKO OHre nponhrxaH[ co npaBoTo Ha

Eaponcxara yxurja.

Konsiderohet se subjektet nga neni 66
paragrafi 1 pika 6 n€npika c) te ligjit i

nenshtrohen dhe i p6rmbushin rregullat pdr

kryerje te mbikeqyrjes te cilat sipas mendimit
te Komisionit jane njeso.i rrigoroze si dhe ato

te percaktuara me te drejten e Bashkimit
Evropian, perderisa i nenshtrohen
mbikeqyr.ies se aftesise kreditore te nje trupi
kompetent dhe jan€ te harmonizuara me

rregullat relevante dhe perderisa permbushin

te pakten nje nga kriteret ne vijim:



lloce6tlt,t cy6jerrr sa cexjypurraaquja xou
3a roa Kopr4crar 6axrapcra rpeAHTHa

nxHHja
9nex 10

(1) noce6Hh cy6jeKrh 3a

ceKjyp[r[3aqlja oA qneH 66 craa 1 roqKa 6
norroqKa r) og 3axoxor ce crre cy6jerrr rou
ce ocHoBaHu co qen BpuJeFbe na pa6orur xa
cexjypvrrrsaqrja corfl acBo saKoH.

(2) Eaxrapcxa KpeAnrHa rnxuja o4
qnex 66 craa 1 roqra 6 norrovxa r) o4
3axonor ce oAHecyBa xa 6axxapcra ycnyra 3a

Koja rapaHrhpa QrHaHcrcKa hHcrhryquja Koja

rta mcnonHyBa ycnoBhre oA qneH 66 crae 1

ToqKa 6 norroqKa B) oA 3aKoHoT.

flornaeje 3
(DuxaHcucxu .qeplrBarHBHx l.rHcrpyMeHTH

9nen 1 1

(1) Omnancucxnre AepriBar[BH14
r4HcrpyMeHT!4 Bo cMr4crra Ha LrreH 66 crae 1

rovxa 5 o4 3axorior ce cMeraar 3a rrr4KBrAeH

Q[HaHc[cKr4 t4Mor Bo Koh e Ao3BoneHo Aa ce
BnoxryBa !4Moror Ha QoxAor noA ycnoB Aa rn
t4cnofl HyBaaT cfl eAHhTe Kpl4Tepr'ryM14:

a) ocHoBHHor QfiHaHcncKn
r4HcrpyMeHT Bp3 ocHoBa ra xoj e [3Aa.qeH

Qrxaxcrcxror AephBar[BeH [HcrpyMeHT ro
coqrHyBaar eAHo t4nu noBeke oA creAHhBe:

- r4Moror xa $oxgor xoj e uaae4ex eo
qnex 66 craa 1 roqxn '1 Ao 5 og 3axoxor,
axnyvyaajkur $rnancrcrr !4HcrpyMeHr!4 Ko14

r4Maar e.qHa rlu noae(e Kapafiephcr[Kr4 Ha

roj u$ror (npnuep 4nangeH4a)
. KAMATHh CTANKN

- AeBr43H14 KypCeBn l4nI BaryTr4

- QrHaxcurcxn hHAeKcn.

6) QrHaHcrcxrre AeptaBarutBH11

r4HCrpyMeHTt4 CO KOI Ce rpryBa npeKy uJanrep
MOpa Aa Th r4cnorHyBaaT ycnoB[Te oA qneH

66 craB 1 roqxa 5 norroqxr 6) u a) o4
3axonor.

Subjekte td posagme p6r sigurim td cil6t
per at6 pdrdorin linj6 bankare kreditore

Neni 10

(1) Subjekte te posagme per

sekjuritizim nga neni 66 paragrafi 1 pika 6
ndnpika 9) te ligjit jane te gjitha subjektet te
cilat jane te themeluara me qellim te
kryerjes td puneve te sigurimit ne perputhje

me ligj.

(2) Linja bankare kreditore nga neni
66 paragrafi 1 pika 6 nenpika q) te ligjit i

referohet sherbimit bankar per te cilin
garanton institucioni financiar i cili i p€rmbush

kushtet nga neni 66 paragrafi 1 pika 6
nenpika c) te ligjit.

Kapitulli 3

lnstrumente derivative financiare
Neni 11

(1) lnstrumentet derivative financiare nd

kuptim te nenit 66 paragrafl 1 pika 5 te ligjit
konsiderohen per prone likuiduese financiare
ne te cilat eshte e lejuar qe te investohet
prona e fondit nen kusht qe t'i permbushin

kriteret ne vijim:

a) instrumentin themelor financiar ne
baze te se cilit eshte leshuar instrumenti
derivativ financiar e perbejne nje ose me
teper nga kdto n6 vijim:

- prona e fondit e cila eshte e cekur ne

nenin 66 paragrafi 1 pikat'1 deri 5 td
ligjit, perfshire instrumente financiare te
cilat kane nje ose me shume
karakteristrka te asaj prone (per

shembull dividenta)
- norma te interesit
- kurse te kdmbimit ose monedha
- indekse financiare.

b) instrumentetderivativefinanciare
me te calat tregtohet permes spo(elit duhet t'i
permbushin kushtet nga neni 66 paragrafi 1

pika 5 nenpikat b) dhe c) te liglit.



(2) OrriaHcrcxure AephBarhBHr,l
r4HcrpyMeHT!4 oA craB 1 na oaoj vnex
BKnyqyBaaT IHcTpyN4eHT[ Koh rn IcnoflHyBaar
cneAHhTe KphTept4yM14.

a) oBo3MoxyBaar npeHoc Ha

KpeA[rHt4or ptil3t4K noBp3aH CO 14MOrOr Ha

Qox4or o4 craa 1 roqxa a) o4 oeoj vnea.
HesaBl4cHo oA ApyrrlTe pr3hqh Koh ce

noBp3aH[ co roj r4tulor

6) ne peaynrrpaar co cnopaKa r4n

npeHoc Ha xexo.j 4pyr !4Mor, ocBeH [Moror
HaBeAeH go qnex 66 crae 1 o4 3axonor

B) ce Bo cornacHocr co

Kp[Tep!4yMr4Te 3a O!4HaHo4 cKr4 Aepr4Bar!4 BH 14

r4HCTpyMeHTn CO KOn Ce TpryBa npeKy LUa,rTep

oA qreH 66 cras I roqKa 5 norroqKn 6) l4 B)

o4 3axonor m craBoB[Te 3 u 4 oA oeoj vlen

r) prsnqrre ce onQareHh co cri4creMor

3a ynpaByBaEe co pr43r4r..l!4 Ha QoHAor

d p!43hL.l!4re noBp3aHfi co HhB Ha

cooABereH HaLr[H ce on$arenr co crcreMor
3a ynpaByBabe 'co pr43ullr4 Ha QoHAor r,r

chcTeMoT Ha BHaTpelxHa KoHTpofla Ha

ApyrurBoro 3a ynpaByBabe eo cnyvaj xora

nocTot4 pt43l4l( oA ac[MeTpnqHocT Ha

rxSopruaqnrre co Kor pacnonara QoH4or n

ApyraTa AoroBopHa cTpaHa npt4 cKr]yqyBaFbe

AOTOBOpT/1 3a KpeAhreH AephBar, a Kol4 urro
npou3neryBaaT o.q npr4cranoT Ha Apyrara
AoroBopHa crpaHa Ao nrSopruaqrr Ko!4 He ce

oA jaaex Kapafiep 3a nsAaBaqor Ha

cpeAcTBaTa Ha xot4 ce sacHoBa KpeAnTHroT

AephBar.

(3) l-lpoqenera Qep ape4xocr xa

$nnancncxror AephBarhBeH rHcrpyMeHT co
xoj ce rpryea npexy uanrep o4 sreH 66 craa
1 ToqKa 5 norror.iKa e) o4 3axonor e BpeAHocr

no Koja QnHaHcrcxnor Aepr4BarnBeH
r4HcrpyMeHr co xoj ce rpryBa npeKy uanrep
MOXe Aa 6r.r4e npe4rvrer Ha rpaHcaKi-t ja no

na3apH[ ycnoBn cKnyl]eHa noMery

nxQoprunparr h HenoBp3aHr crpaHt,l (oH

h3pashne eonja 3a cKnyqyBarbe Ha

rpaHcaKq ja.

(2) lnstrumentet derivative financiare nga
paragrafi 1 iketij neni perfshijne instrumente
te cilat ipermbushin kriteret ne vijim.

a) mundesojne transferim te rrezikut kreditor
te nddrlidhur me pronen e fondit nga
paragrafi 'l pika a) e ketij neni, pavaresisht
rreziqeve te tJera qe jane te nderlidhura me
ate prone

b) nuk rezultojne me dordzim ose

transfer te ndonje prone tjeter, perveg prones

se cekur ne nenin 66 paragrafi 1 te ligjit

c) jane ne perputhje me kriteret per

instrumente derivative financiare me te cilat
tregtohet p6rmes sportelit nga neni 66
paragrafi 1 pika 5 nenpikat b) dhe c) te ligjit

dhe paragrafet 3 dhe 4 nga ky nen

g) rreziqet jane te perfshira me sistemin
per menaxhim me rreziqe te fondit

d) rreziqet te nd€riidhura me ato ne
menyre perkatese jane te perfshira me
sistemin per menaxhim me rreziqe te fondit
dhe sistemin e kontrollit te brendshdm te
shoqerise administruese ne rast kur ekziston
rrezik nga asimetria e informatave me te cilat
disponon fondi dhe pala tjeter kontraktuese
gjate permbylljes se marreveshjeve per

derivat kreditor e te cilat rrjedhin nga qasja e

pales tjeter kontraktuese deri te informatat qe

nuk jand me karakter publik per emetuesin e

aseteve mbi te cilat bazohet derivati kreditor.

(3) Vlera e drejte e vleresuar e
instrumentit derivativ financiar me te cilin

tregtohet permes sportelit nga neni 66
paragrafi 1 pika 5 nenpika c) te ligjit eshte
vlere sipas te ciles instrumenti derivativ
flnanciar me te cilin tregtohet permes sportelit
mund te jete lende e transaksionit sipas

kushteve te tregut te permbyllur midis paleve
te informuara dhe te jonderlidhura qe kane
shprehur vullnet per p6rmbyllje td njd
transaksioni.

(4) Veresimi validues dhe i kontrolluar i

vleres se instrumentit derivativ financiar me te(4) Banngnara r npoBepeHa



npoqeHKa Ha BpeAHocTa Ha sr{HaHcr4cKrroT

Aep[BarhBeH !4HcrpyMeHr co Koj ce rpryBa
npeKy uanrep Bo cMrlcna Ha qneH 66 craa 1

roqxa 5 norroLrKa a) og 3axonor snavr

frBpAyBalbe Ha Qep BpeAHocr xoja He ce
TeMenh caMo Ha na3apHaTa qeHa, ryxy rr1

ucnonHyBa fi cfleAHnTe KprTepnyMn:

a) ocxoaa 3a BpeAHyBabe e Bar!4AHa r
axypnpaHa na3apHa BpeAHocr Ha

r4HorpyMeHror r4J'U4 AOKOnKy 3a raa BpeAHOCT

HeMa noAaroL.ll4, Mo,qen 3a oApeAyBarbe Ha

qeHt,l Bo xoj ce xopr,rcrr4 cooABerHa h

nph3HaeHa n,tero4onornja

6) norep4yaarue Ha BpeAHyBabero Bprxr4

- He3aBhcHa TpeTa cTpaHa oA ApyraTa
crpaHa Bo rpancarqnjara co Qrnaxcrcrror
AepnBaThBeH hHcrpyMeHr, co cooABerHa

,qtaHaMtaxa 14 Ha Haq!4H xoj ruy oeosruoxyaa na

Apyr.uTBoro 3a ynpaByBa[be Aa t43Bpr.Llt4

npoBepKa Ha nocTan(aTa
- oAAen Bo paMKnTe Ha ApyrJJrBoro 3a

ynpaByBarbe Koj e He3aBrceH oA oAAenor
3aAOnXeH 3a ynpaByBalbe co r4Moror Ha

Sox4or n xoj e coo,qaerno onpeMeH 3a raa
qen.

(5) lepraarrenrre [HcrpyMeHrr4 Korir

ce t43AaAeHt4 Bp3 OCHOBa Ha CTOKa He Ce

cMeraar 3a nrKBnAeH QnHaxcrcxr r4Mor Bo

xo.j e 4osaoneno BnoxyBarue Ha [Moror Ha

6onAor.

Ounancrcxu 14HAeKcH
qneH 12

(1) Onxaxcurcxrre [HAeKcr Bp3
.r .ia ocHoBa ce [3,qa,qeH!4 $nnancncxmte
AeprBaTnBHn 14HcTpyMeHTr4 BO Cr\rrcfla Ha

qnex 66 craB 1 roqKa 5 norrovra a) og
3aronor ce rHAeKcrl Kot4 T!4 l4cnonHyBaar

cneAHIre Kpl4repHyM14:

a) AoBonHo ce AuBepsr$hr{l,1paHr Ha Haq[H

Aa rh rcnonHyBaaT cneAHhTe Kpt,|Tept4yM14:

- AB[XeFbeTO Ha qeH[Te AnA

na3apHhTe aKrrBHocl4 Ha eAeH oA ocHoBHhre

eneMeHrh Ha [HAeKcor He annjae
npeKyMepHo Ha Bpe4Hocra (4auxeruero) na
qeflnoT 14Hiqe(c

cilin tregtohet permes sportelit ne kuptim te
nenit 66 paragrafi 1 pika 5 nenpika c) te ligjit

domethene percaktim injd vlere te drejte e
cila nuk bazohet vetem ne gmimin e tregut,
por i permbush edhe kriteret ne vijim:

a) baze per vler6sim eshte vlere valide dhe e
perditesuar e tregut e instrumentit ose
perderisa per ate vlere nuk ka te dhena,
model per percaktimin e Qmimeve ne te cilin
perdoret metodologjia perkatese dhe e
pranuar

b) vertetim td vleresimit kryen

- pal6 e trete e pavarur nga ana tjeter e
transaksionit me instrumentin derivativ
financiar, me dinamik€ perkatese dhe ne

menyre e cila i mundeson shoqerise
administruese te kryeje kontrollim te
procedures

- departament ne kuader te shoqerise
administruese icili eshte i pavarur nga
departamenti ingarkuar per administrim me
pronen e fondit dhe icili eshte ne menyre
perkatese i pajisur per ate qellim.

(5) lnstrumentet derivative qe jane
emetuar ne baze te mallrave nuk

konsiderohen per prone likuide financiare ne

td cilen eshte lejuar investim i prones se
fond it.

lndekse financiare

Neni 12

(1) lndekset financiare ne baze te se
cilave jane emetuar instrumentet derivative
financiare ne kuptim te nenit 66 paragrafi 1

pika 5 nenpika a) te ligjit, jane indekse te cilat
i pdrmbushin kriteret n6 vijim.

a) mjaft jane te diversifikuara ne menyre qe te
permbushin kriteret ne vijim:

- levizja e qmimeve ose aktiviteteve te tregut
te nje nga elementet baze te indeksit nuk
ndikon pertej mase ne vleren (levizjen) e



- KOra hHAeKCOT Ce COCTOT4 OA r4r\roT

HaBeAeH Bo qneH 66 crae 1og 3axonor,
HeToBara crpyfiypa e 4naepsrQrqrpaHa Bo

comacHocr co qrreH 67 craa 1 ToqKa 2

norroqxa r) no4 1 n 3 oA 3axoHor nprl urro
ocHoBH[Te eneMeHT Ha hHAeKCOT He MOXaT

Aa nMaar noeAr4HeqHo arnjaxne Ha !4HAeKcor

noroneMo oA 20o/o. 11o r,rcxryvox, caN4o eAeH

oA ocHoBH[Te er]eMeHT Ha fiHAeKCOT MOXe

Aa r4Ma noeArHe,{Ho Bn[jaHr4e Ha !4HAeKcor

nororeMo og 20o/o, Ho HajrraHory Ao 35%. Bo

cflyqaj [HAeKcor ,qa He ro ncnonxyaa oeoj
ycnoB, Apyr.urBoTo sa ynpaByBabe e AonxHo
nocpeAHo 4a ja amyvn ocHoBara Ha hHAeKCor

BO npecMeTKaTa Ha orpaH[qyBaEaTa Ha

Bro)r(yBaFbara Ha QoHAor
- KOra IHAeKCOT Ce COCTOh OA I4MOT

roj ne e HaBeAeH Bo qreH 66 crae 1 oA

3aroxor, HeToBara crpyrrypa e

4ueepeuQuqrpaHa Bo cornacHocr co qneH 67

craB 1 roqxa 2 norro,rxa r) noA 1n3oA
3axoHor npn uro ocHoBHnre eneMeHT[ Ha

hH,qeKcoT He MoxaT Aa [MaaT noeAnHeqHo

Brr{jaH[e Ha nHAeKcor noroneMo og 20%. no
t4cKnyqoK, caMo eAeH oA ocHoBHrTe

eneMeHT[ Ha rHAeKcoT Moxe Aa l/lMa

noeAhHeqHo annjaHue Ha HAeKcor noroneMo
oA 20o/o, Ho HajMHory Ao 35%.

6) npercraeyaaar penep (benchmark) sa

na3apor Ha Koj ce oAHecyBaar npexy

IcnonHyBalbe Ha cneAHl4re Kp[TephyMt,l:

- [HAeKcoT rO Mep ABrlXeHreTO Ha

penpe3eHTaThBHa rpyna Ha ocHoBHnTe

eIeMeHTh Ha nHAeKCOT Ha pefleBaHTeH h
cooABeTeH HaqfiH

- uHAeKcoT noAnexu Ha peAoBHa

peBh3[ja Bp3 ocHoBa ua jaaxo o6jaBeHr
l(prTepHyMr4, co qen Aa ce ochrypa AeKa
KoHr!4Hyri,rpaHo ro o.qpa3yBa na3apor na xoj ce

oAHecyBa

- ocHoBHt{Te eIeMeHTr Ha hHAeKcoT

ce AoBonHo nnKBt4AHr4 t4 HM OBO3MO)r(yBaaT Ha

l(opr4cHr4Llri4re Aa ro penn[q paaT r4HAeKcoT

AoKonKy roa e norpe6ao.

a) coogaerno ce o6jaByBaar, npr urro ce
IcnonHerh cfl eAHnre KpurepryMh:

- npoqecor Ha HuBHoro o6.jaayaarse ce
TeMerr'r Ha BepoAocrojHr,i nocranK[ Ha

npu6tapat+e nxSopvaqrn 3a qeH re,

indeksit te tere
- kur indeksi perbehet nga prond e cekur ne
nenin 66 paragrafi 1 te ligjit, struktura e tij
eshtE e diversifikuar ne perputhje me nenin

67 paragrafi 1 pika 2 nenpika q) n€n 1 dhe 3

te ligjit, gjatd se cil6s elementet bazd te
indeksit nuk mund te ken6 ndikim individual
me te madh se 2Oo/o ne indeksin. Me
p€rjashtim, vetem nje nga elementet baze te
indeksit mund te kete ndikim individual md te
madh se 20ok, pot jo me shume se 35%. Ne

rast se indeksi nuk e pdrmbush kete kusht,

shoqdria administruese eshte e obliguar qe

terthorazi t'a perfshije bazen e indeksit n€
perllogaritjen e kufizimeve te investimeve te
fondit
- kur indeksi perbehet nga prona e cila nuk

6shte e cekur ne nenin 66 paragrafi 1 nga

Ligji, struktura e tij esht6 e diversiflkuar ne
perputhje me nenin 67 paragrafi 1 pika 2

nenpika 9) nen 1 dhe 3 te ligjit, gjatd se cil6s
elementet baze te indeksit nuk mund te kene

ndikim individual me te madh se 20% ne

indeksin. Me p€rjashtim, vetem nje nga
elementet baze t6 indeksit mund t6 ketd
ndikim individual md t6 madh se 20%, por jo
me shume se 35%.

b) paraqesin pike referimi (benchmark) per

tregun te cilit i referohen permes permbushje

se kritereve ne vrjim:

- indeksi e mat levizjen e grupit
reprezentativ te elementeve baze te indeksit
ne menyre relevante dhe perkatese

- indeksi i nenshtrohet revizionit te
rregullt ne baze te kritereve publikisht t€
publikuara, me qellim qe te sigurohet se
vazhdimisht e pasqyron tregun cilit i referohet

- elementet baze te indeksit jane

mjaftueshem likuide dhe u mundesojne
perdoruesve te replikojne indeksin nese kjo

eshte e nevojshme.

c) ne menyre perkatese publikohen, gjate se
cil6s jan6 te permbushura kriteret nd vijim:

- procesi ipublikimit te tyre bazohet
ne procedura te besueshme te grumbullimit

te informatave per gmimet, perllogaritje dhe



npecMeryBalbe n o6jaByBabe Ha BpeAHocra

Ha THAeKCOT, BKny\ryBaj(L4 nocranKh Ha

fIBpAyBaHre Ha qeHrlTe 3a ocHoBHrTe

ereMeHT|4 Ha IBAeKCOT 3a KOfi He nOCTOrl

na3apHa qeHa

- sHaqajH!4Te rHQopMaqfi,1 Kot4 ce

oAHecyBaar Ha HaqhHor Ha npecMerKa Ha

BpeAHOCTa Ha nHAeKCOT, MeTOAOUOT[jaTa 3a

pe6anaHc (npouexa Ha noeA[HeqHoro
anrjanure Ha ceKoj oA ocHoBHnre eneMeHT[

Ha r4HAeKcor Ha nn4excor), pesner,rja na

taHAeKcor nnw 6r,rno Kor oneparhBHh

nore[JJKorr414 eo o6es6egyaabe Ha roqHh

r4H$opMaqt,tta, ce o6jaayaaar HaBpeMeHo h Ha

HaqhH Ha Koj ke 6nAar AocTanHh 3a u[poKara
jaanocr.

(2) Ao(onKy ocHoBara Ha

Snnancrcxnre AepuBarr4BHt4 t4HcrpyMeBTI4 He

rh ucnoJ'rHyBa Kp!4Tep[yM[Te oA crae 1 oA

osoj vnen, raxauor QnuaHcncK[ Aepr4Bar BeH

!4HcrpyMeHr He ce cMera sa Srnaxcncxn
Aep!4BarnBeH hHcrpyMeHr urja ocnoaa e

Qnxaxcurcxn rx4exc.,{oronry Snxaxcncxror
AepnBaTt4BeH urHcTpyMeHr fn [cnonHyBa
KpurepryMnre oA qneH 11 craa 1 o4 oaoj

llpaarnnrr, ce cMera 3a $rnancncxn
AephBarl4BeH IHcrpyMeHr qrja ocHoBa e

xor'r6nxaqnja Ha ocHoB!4Te oA qneH 11 craa 1

rovra a) norror{Kr4 1, 2 u 3 oA oBoJ

npaBlnHIK.

llpexocnueu xaprlr4 oA BpeAHocr ri

tlHGTpyMeHTx Ha na3apoT Ha napx Kox Bo

ce6e coApxar BrpaAeH

$uxancucxr,r AepHBaruBeH uHcrpyMeHr
t{nen 13

(1) llpexocnuar xaprurl oA

BpeAHocr xol,r so ce6e coApxar BrpaAeH

Qt4HaHcncKn AeplBarnBeH hHcrpyMeHT oA
qneP. 22 craB 11 o,q 3axouor, ce QrHaucncxu
hHcTpyMeHTr4 KOh ft rcnonHyBaaT

Kprrrep[yMl,4re oA qneH 5 craa 1oA oBoj

flpaernurx 14 coApxar xounoxexra xoja rut

14cnonHyBa cneAHrTe ycfl oBrl:

publikim ivleres se indeksit, perfshire edhe
procedura te percaktimit te Qmimeve per

eiementet baze te indeksit per te cilat nuk

ekziston gmim i tregut
- informatat e rendesishme te cilat i

referohen menyres se pedlogaritjes te vleres
s6 indeksit, metodolog.jise se ribalancit
(ndryshimi indikimit individual te secilit nga

elementet baze te indeksit), revizioni i

indeksit ose cilatdo veshtiresi operative ne

sigurimin e informatave te sakta, publikohen

ne kohe dhe ne menyre ne te cilen do jene te
qasshme p€r publikun me te gjere.

(2) P6rderisa baza e instrumenteve
derivative financiare nuk i pdrmbush kriteret
nga paragrafi 1 ikdtij neni, instrumenti itille
derrvativ financiar nuk konsiderohet per njd

instrument derivativ flnanciar baza e te cilit

eshte indeks financiar. Pdrderisa instrumenti
derivativ financiar i p€rmbush kriteret nga

neni 11 paragrafi 1 i k6saj Rregulloreje,

konsiderohet per instrument derivativ
financiar baza e td cilit 6shte kombinim i

bazave nga neni 11 paragrafi 1 pika a)

nenpika 1, 2 dhe 3 nga kjo Rregullore,

(1) Letra me vlere te transferueshme te
cilat ne vete permbajne instrument te
inkorporuar derivativ financiar nga neni 22
paragrafi 11 t€ ligjit, jane instrumente
financiare te cilat ipermbushin kriteret nga

neni 5 paragrafi 1 i kesaj Rregullorele dhe
permbajne komponente e cila i permbush

kriteret ne vijim:

a) ne baze te asaj komponente, flukse te
caktuara ose te gjitha t6 parave te cilat
perndryshe do ishin te obligueshme tek letra

me vlere e transferueshme, e qe ka rolin e

a) Bp3 ocHoBa Ha raa (oMnoHeHTa, oApeAeH[

flnfi chre naphqH[ Te(oBr4 Kor4 raHaxy 6n 6rne
3aAoflxhreflHr xaj npexocnneara xapr ja oA

BpeAHocr, a (oja t4Ma ynora Ha ocHoBeH

Letra me vler6 td transferueshme dhe
instrumente td tregut tE parave td cilat n6

vete pdrmbajnd instrument te inkorporuar
derivativ financiar

Neni 13



AOTOBOp, Aa Moxar Aa nperpnar npoMeHa Bo

oAHOC Ha OApeAeHa KaMarHa CranKa, qeHara

Ha Q14HaHCvTCKIOT r'tHCTpyMeHT, AeBrsH14OT

Kypc, r4HAe(coT Ha qeHh ,rnh I4H,qeKcoT Ha

npoMeHa Ha KaMaTHure cTanKh, KpeA[rHhoT
pejrrHr rnu xpeAnTHhor rrHAeKc l4flr4 HeKoja

Apyra Bap[ja6na I npnroa Aa ce MeHyBaar Ha

Haqr4H KOj e Cn[qeH Ha Haq[HoT Ha KOj Ce

MeHyBa caMhor AephBaruBeH $rlaxcncxn
14HCrpyMeHr

6) eronovcxrre Kapafiephcn4rr4 14 pr43t,rqt,t Ha

Taa KoMnoHeHTa re ce 6nrcry noBp3aH[ co

eKoHoMcKl4Te KapaKrepIcr!4K14 14 pt4311qh Ha

npeHocrrBara xaprrja o4 Bpe,qHocr xoja rn,ta

yflora Ha ocHoBeH AoroBop
a) rnitaar aHavajxo Bn!4JaHhe xa npo$nnor xa
pr43r4qHocT ,r onpeAenyBabeTo Ha qeHaTa Ha

npeHocnIBara xaprl4ja oA BpeAHocr.

(2) ,lHcrpyMeHr[re Ha na3apor Ha

naph Kor,r rh ucnorHyBaaT Kp Tep[yMuTe oA
qnen 6 craa 1 oA oBoj llpaarnnnx n cure
KputTepltyMr,r oA qreH 7 ctag 1 o4 oaoj
llpaernnnx h Kor4 coApxar xonanonexra xoja
rn hcnonHyBa ycnoBtaTe oA craB 1 og oaoj
qneH ce cMeTaaT 3a rHcTpyMeHTri Ha na3apoT

Ha napr4 xoh eo ce6e coApx[ BrpaAeH

$nraucncxr AepIBartaBeH IHcrpyMeHr oA
,inex 22 craa 11 og 3axoxor.

(3) He ce cMera AeKa
npeHocn[Bure xaprlll,A oA BpeAHocT rn[
t4HcrpyMeHTh Ha na3apor Ha naph go ce6e
coApxar BrpaAeH Quxaxcrcxn AephBar[BeH
r4HCTpyMeHT AOKOflKy COApXaT KOMnOHeHTa

roja e npeHocn[Ba Ha AoroBopHa ocHoBa

He3aBhcHo oA npeHocn[BhTe xapT[r4 oA

BpeAHOCT hn[ hHCTpyMeHTh Ha na3apoT Ha

napr. Taxeara KoMnoHeHra ce cMera 3a

noce6ex Qnxancncxr nHcrpyMeHT.

<Dox4oer Kor HMaar sa qen pennxqupa]be
HA UHAEKC
qneH 14

(1) Pennrqrpauero Ha oApeAeH

IHAeKC Ha aKql,,.n Vtnt AOnXHrlqKr XapT[h Oiq

BpeAHocr oA qneH 67 craa '1 To,rKa 2
norroqKa r) o4 3axoHor 3HaLrh pennhqhparbe

HA ETCMEHT'4TE HA fiHAC(COT, BKNYL]ITETHO

marr6veshjes baze, te mund te pesojne

ndryshim n6 raport me nje norme t0 caktuar
te interesit, Qmimit te instrumentrt financiar,
kursit devizor, indeksit te gmimeve ose
indeksat kreditor ose ndonje tjeter variabdl

dhe gjate kesaj te ndryshohen ne menyre e

cila 6shte e ngjajshme me menyre ne te cilen
ndryshon vet instrumenti derivativ financiar

b) karakteristikat ekonomike dhe rreziqet e

asaj komponente nuk jane nga afer te
nderlidhura me karaktenstikat ekonomike dhe

rreziqet td letres me vlerd td transferueshme
e cila ka rol te marreveshjes baze

c) kane ndikim t€ ndjeshem n€ profilin e

rrezikshmense dhe p€rcaktimin e gmimit te
letres me vlere te transferueshme.

(2) lnstrumentet e tregut te parave qe i

permbushin kriteret nga neni 6 paragrafi 1

nga kjo Rregullore dhe te gjitha kriteret nga

neni 7 paragrafi 1 td kesaj Rregulloreje dhe te
cilat permbajne komponente qe ipermbush
kushtet nga paragrafi 1 i ketij neni

konsiderohen si instrumente te tregut te
parave qe ne vete permban instrument td
inkorporuar derivativ financiar nga neni 22
paragrafi 11te ligjit.

(3) Nuk konsiderohet se letrat me vlere te
transferueshme ose instrumentet e tregut te
parave ne vete permbajne instrument te
inkorporuar derivativ financiar perderisa

perbajne komponente qe eshte e
transferueshme ne baze kontraktuale
pavaresisht nga letrat me vlere te
transferueshme ose instrumentet e tregut te
parave. Komponenta e til16 konsiderohet si

instrument i posagem financiar.

Fonde tE cilat kan6 per qdllim replikimin e
indeksit
Neni '14

(1) Replikimi inj€ indeksi te caktuar te
aksioneve ose letrave me vlere te borxhit nga

neni 67 paragrafi I plka 2 nenpika g) nga Ligji

nenkupton replikimin e elementeve te
indeksit, perfshire permes perdorimit te



npeKy ynorpe6a Ha

$rHaHcrcru L4HcrpyMeHrvr.

AephBaThBH14

(2) lzlxgexcor Ha aKllrlr4 ana

AOnXHr4'.rKr4 XapTL',rn OA BpeAHOCT KOj rO

penn[Llhpa $ougor rvropa Aa rh !4cnonHyBa

cneAHt4Te ycnoB14.

a) HeToBt4or cocraB e AoBonHo

A[Beps[Or4LupaH, npta uJTo 3a4onxrrenHo rh

[cnonHyBa ycnoBhre oA qfleH 67 craB 1 ToqKa

2 norroqxa r) noA 1 ,1 3 o4 3axonor
6) nx4excor npercraByBa cooABereH

penep (benchmark) luro 3Haq[ AeKa na3apor
xa xoj ce npecvreryBa [HAeKcor Kopri4crr4

npr3Hara MeroAonorr41a 3a npecMerKa Koja no

npaBrno He pe3ynrhpa co ncMyqyBalse Ha

xexoj axavaex [3AaBaq Ha na3apor 3a Koj ce
oAHecyBa roj rxaexc

B) [HAeKcor ce o6jaayaa Ha cooABereH

Ha'rhH, npn IJJTo ce hcnorHeT cneAHnTe

Kp rephyMrl:
- AocraneH e Ha jaBHocra

- na3apor xa xoj ce npecMeryBa
taHAeKcor e He3aB!4ceH oA QonAor vnja qen e
pennhqhpabe Ha r4HAeKcor. uro ne ja
[cKnyqyBa MoxHocra na3apor na xoj ce

npecMeryBa HAeKcor r Soxgor Aa ce Aen
oA rcra rpynaqrja hn Aa ce noBp3aHn Ha

Apyr HaqhH, noA ycnoB Aa ce BocnocTaBeHr|

eSrxacrir MexaHt43M14 3a cnpeqyBal6e Ha

cyAr4p Ha Hrepech.

]qEn qETBPT]4

Texnuru !.r rlHcrpyMeHTu 3a eQlrKacHo
ynpaByBalse co noprQonuoro xa $ox4or

qneH 15

Crcreuor Ha ynpaByBabe co
pr43r4r.lhre oA qneH 22 oA 3axonor
3aAOnXr4TenHO COAp)Krl TeXHhKr4 n

r4HcrpyMeHrh Kor'r ce oAHecyBaaT Ha

npeHocnuBr4 xapT[r4 oA BpeAHocT a
r4HCTpyMeHTn Ha na3apoT Ha nap[ A Koa fn
hcnonHyBaar cneAHhre KpHrepl4yMtil:

a) eKoHoMcKr4 ce nprQarnnar
3aTOa IJJTO Ce peanh3npaar Ha TpoulKoBHo

eQIKaceH (cost-effective) Havr,1H

6) ce ropncrar 3apaAh ocrBapyBaFbe

instrumenteve derivative fi nanciare

(2) lndeksi i aksioneve ose letrave me

vlerd td borxhit i cili e replikon fondin duhet td
permbush kushtet nd vijim:

a) perberja e tij eshte mjaft e diversiiikuar,
dhe detyrimisht i p€rmbush kushtet nga neni

67 paragrafi 1 pika 2 nenpika g) nen 1 dhe 3

nga Ligji

b) indeksi paraqet pike referimi
(benchmark) perkates qe domethene se tregu
ne te cilin pdrllogaritet indeksi perdor

metodologji te pranuar per perllogaritje qe me

negull nuk rezulton me perjashtim te ndonje

emetuesi te rendesishem te tregut per te cilin

referohet ai indeks

c) indeksi publikohet ne menyre
perkatdse, gjate se ciles permbushen kriteret

n€ vijim:
- eshte i qasshem publikut
- tregu ne t6 cilin perllogaritet indeksi

eshte i pavarur nga fondi, qellimi ite cilit

eshte replikim i indeksit, q€ nuk e perjashton

mundesine qe tregu ne te cilin perllogaritet

indeksi dhe fondi te jene pjese e nja
grupacioni te njejte ose te jane te nd€rlidhura
ne menyre tjet6r, nen kusht te jene te
vendosura mekanizma efikase per

parandalimin e konfliktit t0 interesave.

PJESA E KATERT
Teknika dhe instrumente pEr menaxhim

efikas me portofolin e fondit

Neni 15

Sistemi i menaxhimit me rreziqet nga

neni 22 i Ligjit ne menyre obligative permban

teknrka dhe instrumente te cilat u referohen

letrave me vlere t6 transferueshme dhe
instrumenteve te tregut te parave dhe te cilat i

permbushin kriteret ne vijim:

a) ekonomikisht jane te pranueshme

ngase realizohen ne nje menyre efektive te
kostove (cost-effective)

b) perdoren per shkak te realizimit te nje



Ha eAHa nn!4 noBeke oA cneAr-rr,lTe Llenl/l:

- HaManyBabe l4nh orpaH[qyBa$e Ha

pl/l3t4KOT OA BnOXyBabe
- sroneMyBaFbe Ha npIHocoT
- HaManyBaFbe Ha Tpor.rJoqhTe

B) Hr4BH!4Te pr3!4qh ce npaBnnHo

onoaTeHr co clrcTeMoT 3a ynpaByBabe co
p143 14 qr4.

AEn nETTl4
Orpaxruyaatua Ha BnoxyBateara

Orparnlyease Ha BnoxyBabe Bo Apynl
npeHocruBlr xapTxx oA BpeAHocT u

lrHcTpyMeHrlr Ha na3apoT Ha napx

LlneH 1 6

(1) Bnoxyaaruero Ha [lroror Ha

Soxgor ao Apyrr npeHocnuBn xaprhu oA

BpeAHOCT 14 LIHCTpyMeHT[ Ha na3apoT Ha nap

oA qneH 67 fiae 1 roqKa 1 o4 3axouor e
AO3BOneHO AoKonKy 

'1CTfiTe 
BO pOK OA eAHa

roAlHa oA AaryMoT Ha 3,qaBabe ce npt4MeHl4

xa cnyx6eHa xoraqrja na 6epaa r4nu Apyr
perynrpaH naaap, roj hMa Ao3Bona sa pa6ora

oA cooABeTHo perynaTopHo Teno t4nl4 AoKonKy
6aperu e4en rapanr/noxpoanrer Ha rt,te

h3AaBaba l4nh MHo3t4HcKrl concTBeHrx Ha

rapaxror/norpoa!4Tenor Ha r34aBatsero e
!4HBecr[Llr4oHa r,trcrraryqraja co pejr[Hr
najttanry BBB- cnopeA areHq4ara
Standard&Poois vt^vt Baa3 cnopeA
arexqujara Moody's.

(2) O6apcxara oA craB 1 Ha oBoj
qfleH He ce oAHecyBa Ha rpe3opcKr 14

6narajxnvxn 3antacfi r43AaAeHn og Peny6nrxa
Ceaepxa Mare4oxrja, Hapo4na Saxxa na

Peny6nnxa Ceaepua [t/laxe4oHraja, 4pxaea
qneHKa Ha EY, 4pxaea vnenra na OEI-.LQ,

ApxaBhre Koh He ce qreHKh Ha EY u xnaunre
qenrpannn 6anrr.

(3) Axo xaprnrre oA BpeAHocr Kor,r

He ce BKnyqeH[ eo cryx6ena Koraq Ja Ha

6epoa ranra Ha Apyr peryn!4paH na3ap He ro
ncnonHar ycnoBor oA craB 1 Ha oaoj vneH,

BnoxyBabero Ha rMoror Ha QoHgor ao

t4cr!4Te He cMee ,qa 6r4e noeexe o4 2o/o og
Hero BpeAHocra Ha [Moror ria Qougor.

ose me shume qellimeve ne vijim:
- ulje ose kufizim td rrezikut nga

investimi
- rritie te rendimentit
- ul.ie te kostove

c) rreziqet e tyre jane si duhet te perfshira

me sistemin per menaxhim me rreziqe.

Kufizim i investimeve nd letra me vlere te
tjera td transferueshme dhe instrumente t6

tregut te parave

Neni 16

(1) lnvestimi i prones se fondit ne letra
te tjera me vlere td transferueshme dhe
instrumente td tregut te parave nga neni 67
paragrafi 1 pika 1 nga Ligji eshte i lejuar n6se
te njejtat brenda njd viti nga data e investimit
jane te pranuara ne listim zyrtar ne burse ose

ne ndonje treg tjeter t6 rregulluar, i cili ka leje
per pune nga trup perkates rregullator ose
nese te pakten nje garantues/kujdestar j atyre
emetimeve ose pronar ne shumicg i

garantuesiUkujdestarit te emetimit eshte
institucion investimi me relting te se paku

BBB-sipas agjencisd Standard&Poor's ose
Baa3 sipas agjencise Moody s.

(2) Detyrimi nga paragrafi l i ketij neni
nuk u referohet bonove te thesarit ose te
arkes tO emetuara nga Republika e

Maqedonise s6 Veriut, Banka Popullore e

Republikes se lvlaqedonise se Veriut, shtet
anetar i BE-se, shtet anetar i OECD-se,
shtete qe nuk jane anetare te BE-sd dhe
bankave te tyre qendrore.

(3) Nese letrat me vlere qe nuk jane te
kyqura ne listim zyrtar ne burse ose ne treg
tjeter td rregulluar nuk e p€rmbushin kushtin
nga paragrafi 1 i ketij nen, investimi i prones

se fondit ne te njejtat nuk duhet te jete me
shume se 2ok nga vlera neto e prones sg
fondit.

PJESA E PESTE
Kufizime td investimeve



Orpaxuvyeara Ha BnoxyBalba Bo yAenx
Ha rHBecrlrql,rcxn Sorgoen

9nex 17

(1) HajMHory 20Yo oA Hero

BpeAHocra Ha t,tMoror na Qox4or Moxe Aa
6n4e enoxexo Bo yAeru unt,t aKLlhr4 Ha eAeH

r4cr r4HBecrr4qhcKl4 QoHA Koj rh t4cnonHyBa

ycnoB[re oA qneH 66 crae 1 rovxa 3 o4
3axonor, co ycnoB AeKa HajMHory 30% on
Hero BpeAHocra Ha taMoror xa Qox4or ruoxe

BKynHo Aa 6lr4e anoxexa eo $ox4oer xou rr
!4cnonHyBaar ycnoBhre oA qfleH 66 craa 1

ro,rxa 3 og 3axoxor, a Kota He ce orBopeHr'l

!4 H Becr[ r-l!4 cKr4 SoxAoar (o4nocno Qon4oan
KOrl Ce OCHOBaHn COTflaCHO COMBeTHaTa

UCITS grperrraa).

(2) Bnoxyaauara Ha [Moror Ha

$ongor Bo yAeflh ana aKqhh Ha

rHBecrlrqr4cKhre $ougoan He ce BKnyqyBaar

BO npecMeTK[Te 3a orpaHl4qyBa$a oA,nneH

67 crag 1 roqKfi 1, 2, 3, 4, 5 n 6 oA 3aroxor,

(3) AoKonKy u|Moror Ha Sox4or ce
Bno)tryBa Bo yAenm Ha ,lHBecrnql/1cKr4

SoxAoau co Ko!4 A[peKTHo t4tl4 t4HA[peKTHo

ynpaByBa eAHo l4cTo ApytlJrBo 3a ynpaByBaH,e

r4r1r4 Apyro Apyr.rJTBo 3a ynpaByBarbe Koe co
npBoTo e noBp3aHo npeKy 3aeiqHmlrKo

ynpaByBalbe Ant4 KoHrpora, unt, npeKy

3HaqajHo AupeKrHo t4nh [HA[peKrHo yqecrBo

BO Kan[TanoT, 3a TaKBhre BroxyBaba Ha

roBap Ha QoHAor ApyLurBoro 3a ynpaByBabe
MOXe Aa He HannaryBa [3ne3Hr4 Hr]h Bre3H[
HaAOMeCTOLI4.

(4) floxonry rMoror Ha

orBopeH[or Sox4 ce BnoxyBa Bo yAen !4 hnh

aKL14r,! Ha Apyr[ hHBecr[qncxu $ox4oam, ao

npocneKTor na Qongor uopa Aa 6rAe
HaBeAeH MaKC MaflHUOT HaAOMeCT 3a

ynpaByBabe xoj rrroxe Aa ce Hannar oA

r4Moror Ha QoH4or ao Koj rMa HaMepa Aa
Bno}ryBa, a Bo roAt4r.xHnTe u3BeuTar Ha

Qoxgor naopa .iacHo Aa 6nAe xaaeAex
MaKCHMaflHt4OT BKyneH HaAOMeCT 3a

ynpaByBarue xoj 6ra nanrareH op Qon4or ur

oA Apyrhor $oH4 eo xoj roj QoH4 BnoxryBan

ncKaxaH KaKo npoqeHT oA r4Moror na QonAor

Kufizime te investimeve nd kuota ti
fondeve investuese

Neni '17

(1) Jo me shume se 20% e vleres neto t6
prones se fondit mund te investohet ne kuota
ose aksione ne nje fond te njejte te investimit
qe i permbush kushtet nga neni 66 paragrafi

1 pika 3 te ligjit, me kusht qe jo me shume se
30% e vleres neto te prones s€ fondit mund
gjithsej te jete e investuar ne fonde te cilat i

pdrmbushin kushtet nga neni 66 paragrafi 1

pika 3 td ligjit, e qe nuk jane fonde te hapura

investuese (respektivisht fonde qe jane te
themeluara ne perputhje me UCITS

direktiv€n perkatese).

(2) lnvestimet e prones se fondit ne kuota

ose aksione td fondeve investuese nuk
p6rfshihen ne perllogaritjet pdr kufizime nga

neni 67 paragrafi 1 pikat '1, 2, 3, 4, 5 dhe 6 te
lisjit.

(3) Perderisa prona e fondit investohet ne
kuota te fondeve investuese me te cilet
drejteperdrejte ose terthorazi administrim njd
shoqeri e njejte administruese ose shoqeri

tjeter administruese e cila me te paren eshte
e nddrlidhur permes administrimit te
perbashket ose kontrollit, ose permes

pjesemarrjes se rendesishme te
drejteperdrejte ose te terthorte ne kapitalin,
per investimet e tilla ne barre te fondit
shoqeria administruese mund te mos arketoje
kompensime dalese ose hyrese.

(4) Perderisa prona e fondit te hapur
investohet nd kuota ose aksione td fondeve
te tjera investuese, ne prospektin e fondit
duhet te ceket kompensimi maksimal pdr

administrim i cili mund te arketohet nga prona

e fondit ne te cilin ka per qellim te investoje,
kurse ne raportet vjetore te fondit duhet qart6

te jete i cekur kompensimi total maksimal per

administrim i cili ka qene i arketuar nga fondi
dhe nga fondi tieter ne te cilin ai fond ka

investuar i shprehur si perqindje e prones se
fondit td cilin e ka investuar ne kuota ose

aksione te fondit tjeter investues.



KOJ rO BnoxyBan BO yAent4 Vinv a(ql/!,n Ha

Apyrt4or 14HBecrnqr4cKl4 ooHA.

Orpaxu.ryearse Ha BnoxyBaba Ha noeeke

Sox4oeu co Kox ynpaByBa ucro ApyrurBo
3a ynpaByBalbe

qneH 1 8

(1) OoNAosn co Ko!4 ynpaByBa

r4cTo Apy[urBo 3a ynpaByBabe He cMeaT Aa
ce cTe(Har co noBeke o4 10o/o AorxHr4ql(rl
xapT[r4 oA BpeAHocr KoT[paH[ Ha

opraHt43t4paH na3ap Kot4 ce [3AaAeHfi oA

cTpaHa Ha eAeH hcT !43AaBaq, npfl uJTo

BKynHara BpeAHocr Ha BnoxyBaEaTa Bo

npeHocnuBh xapThr4 oA BpeAHocr AnA

r4HcrpyMeHrr Ha na3apor xa napra vuj
h3AaBaq e eAHo r4cTo nr4qe, I BpeAHocTa Ha

Aenos[Tr4Te BfloxeH!4 xaj roa nrqe, v,

r43flOXeHOCTa Bp3 OCHOBa Ha ot,lHaHCTCKt,|Te

AepuBaThBHr4 r4HCTpyMeHTr CO KOI Ce TpryBa

Ha Apyrh perynnpaHl4 na3apr, AoroBopeHfi co
Toa ntaqe He cMear Aa 6rAar noroneMr,r oA

20% og erynxara Hero BpeAHocr Ha hMoror
xa Soxgoarre co Kor4 ynpaByBa Hcro

Apyr.urBo 3a ynpaByBalbe.

(2) Orpaxnvyaauara o4 craa 1 na

oaoj ,uex He ce oAHecyBaar Ha ,qoflxHhqK!4
xapThr4 oA BpeAHocT qrrr4 r43AaBaqn ce
Peny6nnxa Ceaepxa Maxe4oxnja, eAr4HhL.lrre

Ha noKanHara caMoynpaBa na Peny6nnra
Ceaepxa Maxe4onrja, ApxaBhre qneHK[ Ha

EY u xa OELIA, earxnqure Ha noKanHara
ynpaBa Ha ApxaB Te qneHKt4, ApxaB[Te Kou

He ce qneHKLl Ha EY L,r Ha OEI-.|n[.

(3) Bo cnyqaj Ha AonxHuqKr,|

xaprru oa BpeAHocr l43AaAeHn Bo cepr'[4 Bo

paMK[Te Ha nporpaMa 3a t43AaBat6e, 3a

npecMerKa Ha orpaHuqyBaFbara oA craB '! Ha

oaoj vnex ce Kophcrar HeAocneaHh xaprnn
oA Bpe,qHocT Bo onTeK.

(4) Y4ernre vnv axqunre Ha

uHBecrnq[cKr{Te Songoar per!4crp[paHr Bo

Peny6nnxa CeaepHa Maxe4ourja nn ApxaBH
Kon ce qreHK nnh He ce qneHKr Ha EY r na

OEI{, a co Kon ynpaByBa ,1cro ApyrxrBo 3a

ynpaByBabe ce cMera AeKa ce [3AaAeH[ oiq

eAeH ficr r43AaBaq Bo Kor4 Moxe iqa ce Bnoxh

Kufizim i investimeve te mE shumd
fondeve me te cilat administron shoq6ri e

njdjtd administruese
Neni 18

('l) Fondet me t6 cilat administron
shoqeri e njejte administruese nuk guxo.Jne te
pervetesojne mbi 10% te letrave me vlere te
borxhit te listuara ne treg te organizuar qe
jane te emetuara nga ana e nje emetuesi te
njejte, ku vlera totale e investimeve ne letra

me vlere te transferueshme ose instrumente

te tregut td parave, emetues i te cileve eshte
nje emetues i nj6jte, dhe vlera e depoziteve
te investuara tek ai person, dhe ekspozimi n6
baze te instrumenteve derivative financiare
me te cilat tregtohet ne tregje te tjera te
rregulluara, te dakorduara me ate person nuk
guxojne t6 jene me te medha se 20% nga

vlera totale neto e prones sd fondeve me te
cilat administron shoqeri e njejte

administruese.

(2) Kufizimet nga paragrafi I iketrj neni
nuk u referohen letrave me vlere te borxhrt,

emetues te se cilave jane Republika e

Maqedonise se Veriut, njesite e

veteqeverisjes lokale t6 Republikds se

Maqedonis€ se Veriut, shtetet andtare te BE-
se dhe te OECD-se. njesite e qeverisjes

lokale te shteteve anetare, shtetet qe nuk
jane anetare te BE-se dhe OECD-se.

(3) Ne rast te letrave me vlere te borxhit
te emetuara ne seri ne kuader te programit

per emetim, per perllogaritje t€ kufizimeve
nga paragrafi 1 i k€tij neni perdoren letra me

vlere te jomaturuara nd qarkullim.

(4) Kuotat ose aksionet e fondeve
investuese ne Republiken e Maqedonise se
Veraut ose shtet qe jane anetare ose nuk jane

anetare te BE-se ose te OECD-se, e me te
cilat administron shoqeri e njejte

administruese, konsiderohet se jane te
emetuara nga nje emetues i njejte, ne te cilat
mund te investohet jo me shume S€ 20olo e



HajMHory 20% og exynxara Hero BpeAHocr Ha

Qon4or.

Orpaxrvyeaua Ha BnoxyBarba Bo
TepMhHcKll 14 OnqUCKl,r AOTOBOpH A Apy(rA

$lrnancrcru AeplrBarHBHH xHcrpyMeHTu
9nex 1 9

(1) Bnoxyaaue Bo repMnHcK!4 14

onqncxh AoroBopr4 a Apyta QuHaxcrcxr
Aep,lBar[BH14 14HCTpyMeHr[ e AO3BOneHO

AoKonKy Bo npocnefior Ha Qoxgor e

HaBeAeHO AeKa MOXe Aa Ce BIOXyBa BO

TaKBI r4HCTpyMeHTr4 CO qer HaMaIryBaEe t4rt4

orpaHhqyBabe Ha p[3r4KoT oA Bflo)rryBaFbe

I4nr 3roneMyBatbe Ha nphHocoT, oAHocHo

HaManyBalbe Ha rporlJor.ure Ha soHAor 6e3

3roneMyBalbe Ha pr4314KoT.

(2) Oon4or co BnoxyBabero Bo

repMrlHcKl,l AoroBopr,r rl Apyn4 Qr,rnancncxr
iqep[BaT!4BHr1 r4HCTpyMeHTh He CMee Aa Ce

[3r]oxr Ha pn3[K, Hl4ry Ha BnoxyBaba co Koh

ce MeHyBa rHBecrn-l14cKara crparerrja na

$ou4or rnr koh ce cnporr,rBHfi Ha qerr4Te I
orpaHfiqyBarbara AeQrHlpaHh co 3axoxor ur

npocneKror nlnnn craryrot Ha Sou4or.

(3) flpyu:raoro 3a ynpaByBarbe

Moxe Bo taMe Ha Qoxgor ga cKnyqyBa

TepM[HCKt4 ta OnqhCkl4 AOrOBOpl,l Ha na3apn Ha

KOr4 MOxe Aa Ce U3Bpr.rJh BarhAHa n

npoBepeHa cexoj4xeexa npoqeHa Ha

BpeAHOCTa I Ha KOI MOXe BO CeKOe BpeMe Aa
6nAar npoAaAenu, nvtKBn4npa+n no HhBHara

npoqeHera BpeAHocr na rnuqrjarlraa na

Qox4or.

(4) flpe4 noveroxor Ha Kopi4crebe
xa $nHaHcurcxr AepnBar[BHl4 rlHcrpyMeHru,

ApyLUTBOTO 3a ynpaByBabe e AonxHo Aa
nspa6otn !4HTepHn npoqeAypr4 3a cKnyqyBaue
Ha repM[HcKr4 AoroBopr4 14 Q[HaHc[cKr4
Aep[BaTrBHr nHcTpyMeHT[ 14 Aa nponhuje
nocTanKu h MepKh 3a ynpaByBabe co pr43r4r{4

r TexH[Kh 3a Mepebe Ha ph3uqhTe cornacHo
,anea 22 craa 1 roqra 2 o4 3aroxor.

vleres totale neto te fondit

Kufizime td investimeve nE marr6veshje
afatore dhe opsionale dhe instrumente te

tjera derivative financiare
Neni 19

(1) lnvestim ne marrdveshje afatore dhe

opsionale dhe instrumente te tjera derivative
financiare eshte e lejuar perderisa ne
prospektin e fondit eshte e cekur se mund td
investohet ne instrumente te tilla me qellim te
uljes ose kufizimit te rrezikut nga investimi

ose rritje e rendimentit, respektivisht ul.je e
kostove te fondit pa rritje te rrezikut.

(2) Fondi me investimet ne marreveshje
afatore dhe instrumente te tjera derivative
flnanciare nuk guxon te ekspozohet rrezikut,

e as investimeve me te cilat ndryshon

strategjia e investimeve te fondit ose qe jane

ne kundershtim me qellimet dhe kufizimet e
perkufizuara me ligjin dhe prospektin dhe/ose
statusin e fondit.

(3) Shoqeria administruese mundet ne

emer te fondit te permbylle marr€veshje me

afat dhe opsionale ne tregje ne te cilat mund

te kryhet vlerdsim i kontrolluar i perditshem i

vleres dhe ne te cilat mundet ne gdo kohe te
shiten, te likuidohen sipas vleres se tyre te
vleresuar ne nisme te fondit.

(4) Perpara fillimit te perdorimit t6
instrumenteve derivative financiare, shoqeria
administruese eshte e obliguar qe te harto.ie

procedura te brendshme per permbyllje td
marreveshjeve afatore dhe instrumenteve
derivatrve financiare dhe te percaktoje
procedura dhe masa per menaxhim me
rreziqe dhe teknika p6r matje te rreziqeve n6
perputhje me nenin 22 paragrafi 1 pika 2 td
ligjit.



Orpaxuvyearsa 3a crnyqyBalbe Ha peno

AOTOBOpx

9nex 20

(1) fipyLuraoro 3a ynpaByBarue Moxe
Bo hMe Ha Qongor Aa cKnyqyBa peno

AOTOBOpI AeQnHnpaHr cornacHo qnen 2

TOqKa 35 OA 3aKOHOr 3a Xapr[r4 oA BpeAHocr.

locneearero Ha peno AoroBop[Te He cMee

Aa 6nAe noAonro oA 12 Meceqr4.

Q) npn cKnyqyBal6e Ha peno

AoroBop[Te oA craB 1 Ha oBoj qneH. (aKo

KOfl arepaJl ce Kopt4crar aKL$4 r1, Kopnoparh BHr4

AOn)l(HnqK Xaprrl14 oA BpeAHOCT AOI)(HrlqKl/I

xaprur!4 oA BpeAHocr ,-rr4j [3AaBa'i e

Peny6nrra Ceeepna Mare4ormja, Hapogxa
6aHxa xa Peny6rrra Ceaepxa MaxeaoNnja,

ApxaBa qneHKa xa EY, 4pxaaa qneHKa Ha

OEI-I!, n/nnr LleHrpanHnre 6anxr ria ucrure,
a co Kor4 ce rpryBa Ha peryn[paH na3aph Ha

xapTrlr4 oA BpeAHocT.

(3) Peno AoroBopr4re sa npogax6a u
noBropHo KynyBabe He cMeaT Aa HaAM[HaT

noBeke oA 2Oo/o oF, HeTo BpeAHocra Ha

r,rMoror Ha QoHAoT. Yqecraoro Ha

BnoxryBabero Ha Hero [Moror Ha QoHAor Bo

peno AoroBopl,rTe ce oApe4yBa Bo roqHo
yTBpAeHa napnqHa npon4BBpeAHocT Ha

xapr,lnre oA BpeAHocr Koh ce npeAMer Ha

noBropHo KynyBatbe.

(4) Cuyvyaaue Ha peno AoroBopr4
noMery QoHAoBi4 co Ko,l ynpaByBa t4cro

ApyurTBo 3a ynpaByBaFbe He e Ao3BofleHo.

Orpaxuvyearsa 3a BnoxyBarba Bo

cepruSuxaru 3a Aeno3rr u BroxyBalba Bo

Aeno3xrr4 Kaj Hcra 6aHKa

9nes 21

BnoxyBalbara Bo ceprnQ Kart4 3a

Aeno3hr h3AaAeHh oA eAHa 6anxa n

BnoxryBarbara Bo Aeno3 rr{ xaj ncrara 6anxa
B(ynHo He cMear Aa HaAM[HyBaar 20o/o og
Hero BpeAHocra Ha hMoror Ha QoHAor.

Orpaxrvyeaua 3a BnoxyBabe Bo eMrcr4lr
Ha xapTur4 oA npxBaTHa noHyAa oA

Kurizime te p6rmbylljes sE repo
marreveshjeve

Neni 20

(1) Shoqdria administruese mundet ne
emer te fondit te permbylle repo marreveshje
te perkufizuara ne perputhje me nenin 2 pika

35 te ligjit te Letrave me VIer6, Maturimi i

repo marreveshjeve nuk duhet te jete me i

gjate se 12 muaj.

(2) Gjate permbylljes se repo

marreveshjeve nga paragrafi 1 iketij neni, si

kolateral perdoren aksione, letrave me vlere
korporative te borxhit dhe letra me vlere te
borxhit emetuesi i te cilave eshte Republika e
Maqedonise se Veriut, Banka Popullore e

Republikes se Maqedonise se veriut, shtet
anetar i BE-se, shtet anetar i OECD-se,

dhe/ose bankat qendrore te te njejtave, e me

te cilat tregtohet ne tregje te rregulluara te
letrave me vlere.

(3) Repo marreveshjet per shitje dhe
riblerje nuk guxojne te tejkalojne me shume
se 20% nga vlera neto e prones se fondit.

Pjesemarrja e investimit te prones neto te
fondit ne repo marreveshjet caktohet ne

kundervlere saktd te percaktuar ne para te
letrave me vlere qe jane lende e riblerjes.

(4) Permbyllje e repo marreveshjeve midis

fondeve me t6 cilat administron shoqeri e
njejte adminishuese nuk eshte e lejuar.

Kufizime pdr investim nd cerifikata per
depozitd dhe investime te banka e nj6jtd

Neni 21

lnvestime ne cerifikata per

depozite te leshuara nga nje banke dhe
investimet ne depozite tek banka e njejte, ne

total nuk guxojn6 te tejkalojne 20% te vleres
neto te prones se fondit.

Kuf izime p6r investime ne emetime te
letrave me vler6 nga ofertd private nga



[3AaBaqx (or ce noBp3aH]4 nuqa co

ApyutrBoro 3a ynpaByBatbe
{ne,r 22

(1) lpyLuraoro 3a ynpaByBabe He

cMee Aa KynyBa xapT[r4 oA BpeAHocT sa

cMerKa Ha Qox4or ao ocHoBar{K[ h HapeAHn

eMncn Ha xapTufl4 oA BpeAHocT no naT Ha

np[BaTHa noHyAa, aKo [3AaBaqoT Ha

nphBarHa noHyAa e npaBHo nhqe noBp3aHo

co ApyuJrBoro 3a ynpaByBaH,e Aesnrirpaxn
KaKo Bo qnex 2 roqra 30 og 3aroxor ea

xapTur4 oA BpeAHocT.

(2) OrpaHuuyaabara oA craa 1 Ha

oaoj vnex He ce oAHecyBaar Ha AonxHrqKr'l
xapravt oA BpeAHocr ,rraj !43AaBaL] e
Peny6nuxa CeeepHa MaKeAoHnja, HapoAHa

6anxa xa Peny6nuxa Ceaepxa Maxe4oxnja,

ApxaBa qneHKa Ha Ey, ApxaBa qneHKa Ha

OELL[, 4pxaarre koh He ce .{neFixta Ha EY,

KaKo h qeHTpanHure 6aHxr Ha hcrhre.
(3) ApyrurBoro 3a ynpaByBaEe Moxe

Aa BpuJr4 Bnol{yBaiba Ha [MoToT Ha

[HBecrn-lulcKr4or SoHg Bo xapr[r4 oA

BpeAHocr oA craBor 1 o4 oaoj q.neH no

hcreKor Ha 12 MeceLU oA AaryMor Ha

Ht4BHOTO 
"3AaBarbe.

AEn [XECTI4

npe.{eKopyBarbe Ha orpaHHqyBa}bara

9neH 23

(1) ApyrurBoro 3a ynpaByBabe
MOXe Aa rvr npeqeKopr4 orpaHhlryBabara oA
,rneHor 67 oA 3axonor ra ,'[en nernr o4 oeoj
llpaaunnrx noA ycnoBure onpeAeneHh Bo
qneH 68 craB 1 o4 3axonor.

(2) ApyrurBoro 3a ynpaByBahbe

MOXe Aa rn npeqeKopr4 orpaHuqyBalbaTa noA
ycnoBor oA qneH 68 crae 'l o4 3axoxor ao

oAHOC Ha npeHocnlBhre xaprnn oA BpeAHocr

t,inr hHcTpyMeHTuTe Ha na3apoT Ha nap noA
ycnoB The ,qa rn ncnonHyBaaT Kpr,iTephyMrrTe

onpeAeneHr ao llornaaje 1 14 nornaBje 2 oA

flen rperr o4 oaoj llpaar,rnrir,rx.

(3) Ce cMera AeKa
npeqeKopyBaI6eTo Ha orpaH14\.ryBalbaTa oA
.rneH 68 craB 1 Toqxa 2 oA 3axonor

emetues qe jane persona tE nderlidhur me
shoqerind administruese

Neni 22

(1) Shoq€ria administruese nuk guxon te
bleje letra me vlere per llogari te fondit ne

emetime themeluese dhe te tjera pasuese te
letrave me vlere me ane te nje oferte private,

nese emetuesi ne oferte private eshte person
juridik i nderlidhur me shoqerine
administruese, te perkufizuara si n€ nenin 2
pika 30 te Ligjit te Letrave me Vlerd.

(2) Kufizimet nga paragrafi 1 i ketij neni
nuk u referohen letrave me vlere te borxhit,
emetues ite cilave eshte Republika e
Maqedonis€ se Veriut, Banka Popullore e

Republik€s sd Maqedonis€ se Veriut, shtet

anetar i BE-se, shtet anetar i OECD-s6,
shtetet qe nuk jane anetare te BE-se, si dhe
bankat qendrore te te njejtave.

(3) Shoqeria administruese mund te kryeje

investame te prones se fondit investues ne
letra me vler€ nga paragrafi 1 i ketij neni pas

skadimit te 12 muajve nga data e emetimit te
tyre.

PJESA E GJASHTE
Tejkalimi i kuf izimeve

Neni 23

(1) Shoqeria administruese mund te
tejkaloje kufizimet nga neni 67 i ligjit dhe
Pjeses se peste te k€saj Rregulloreje n€n

kushtet e percaktuara ne nenin 68 paragrafi 1

nga Ligii.

(2) Shoqeria admrnistruese mund te
tejkaloje kufizimet nen kushtin nga neni 68
paragrafi 1 te ligji ne raport me letrat me vlere
te transferueshme ose instrumentet e tregut
te parave nen kusht ato te permbushin

kriteret e percaktuara ne Kapitullin 1 dhe
Kapitullin 2 nga Pjesa e trete e kesaj
Rregulloreje.

(3) Konsiderohet se tejkalimi nga neni 68



HacTaHaIo KaKo nocneA[Lla Ha oKonHocTt4 Ha

KOr4 ApyrlTBOTO 3a ynpaByBabe He MoxeIo
Aa Bfl!4jae, AOKOnKy hCTt4Te CeKaKO 614

HacTaHafle I noKpaj npe3eMabeTo Ha ct4Te

MepKh oA crpaHa Ha ApyrurBoro 3a

ynpaByBaFbe KaKo 406ap cronaHcTBeH!4K.

(4) flpyLursoro 3a ynpaByBabe Mopa Bo

ceKoe BpeMe Aa fn noqhryBa
orpaH!4qyBabara npeABr4AeH[ ao vnen 67 o4

3axonor I co oBoj llpaBl4nHt4K, KaKo h

orpaHIqyBaH,aTa npeABHAeHI co npocneKToT

Ha orBopeH[or Qox4, ocaex Bo c[ryaqr4[re
HaBeAeHn BO qneH 68 oA 3aKoHor.

(5),QpyLuraoro 3a ynpaByBaue Mopa Aa
ce rpl4xr4 Bo ceKoe BpeMe onTrMaJ]Ho Aa rn
oAApxyBa norpe6xrre npoqeHTr4 co qen Aa
He npeAn3BnKa nachBHo npeKpuryBabe Ha

orpaH[qyBarbaTa nopaAr noroneMa
ynnara/rcnlara Bo !4Moror xa Sox4or.

(6) 3a c,rre npeqeKopyBarba Ha

orpaH[qyBa[baTa Kon He rt4 [cnonHyBaaT
ycnoBtare oA qneH 68 crae 'l oA 3aKoHor 14 oA

oaoj llpaanrxux, Kouucnjara Moxe Aa n3peqe

MepKa cornacHo 3aKoH,

AEn CEAM]4

06BpcKa sa o6eno4exyeatse
t{neH 24

(1) flpyursoro 3a ynpaByBabe e

4onxxo jaaxo 4a ru o6eno4enu xa ceojara
ae6 crpaH qa ocHoBH[re noAaroqu 3a

QoH4oanre co (on ynpaByBa, noAaroqn 3a

rnaaxu Soa4oau r Son4oan xanojyaavr (:a
Kor He Baxar oApeA6nre o4 vneH 67 og
3aroxor 14 oBoj npaBhnHhK), KaKo n

ocHoBHhTe noAaToLlrl 3a cTpyKrypaTa Ha

BnoxryBauara Ha hMoror Ha cexoj
[HBecrnlrcxr4 QoHA co xoj ynpaeyaa, r roa
KBapranHo, a HajAoLlHa Bo poK oA 10 Aena no

[cTeKor Ha KBapranor 3a Koj ce oAHecyBaar
noAaToqt4Te.

(2) flpyu:raoro 3a ynpaByBalbe rr
o6jaayea Hajrvranxy cneAH[Be noAarolln 3a

cTpyKrypaTa Ha BnoxyBabaTa Ha [MoToT Ha

cexo.j Sou4 co roj ynpaeyaa:
. Aecerre xajronenar no3rtlr[ Ha

paragrafi 1 pika 2 td ligjjt eshte krrluar si
pasoje e rrethanave ne te cilat shoqeria
administruese nuk ka mund te ndikoje,
perderisa te nje.itat gjithsesi do krijohenin
edhe krahas marrjes se td gjitha masave nga
ana e shoqerise administruese si ekonomist i

mi16.

(4) Shoqeria administruese duhet ne gdo

kohe te respekoje kuflzimet e parapara ne

nenin 67 td ligjit dhe me kdte Rregullore, si

dhe kufizimet e parapara me prospektin e

fondit investues, perveQ ne situatat e cekura

ne nenin 68 te ligjit.

(5) Shoq€ria administruese duhet te
kujdeset ne gdo kohe qe ne menyrd optimale
te mbaje perqind.iet e nevojshme me qellim
qe te mos shkaktoje shkelje pasive te
kufizimeve per shkak te pageses/arketimit me

te madh ne pronen e fondit.

(6) Per te gjitha tejkalimet e kufizimeve q€

nuk i permbushin kushtet nga neni 68
paragrafi 1 nga Ligji dhe nga kjo Rregullore,
Komisioni mund te shqiptoje mase ne
p€rputhje me Ligj.

PJESA E SHTATE
Detyrim p6r shpalosje

Neni 24

(1) Shoqeria administruese 6shte e

obliguar qe publikisht te shpalose ne faqen e
vet te internetit te dhenat baze per fondet me
t6 cilat administron, te dhenat per fondet
kryesore dhe fondet furnizuese (per te cilat
nuk vlejne dispozitat nga neni 67 te ligjit dhe
nga kjo Rregullore), si dhe te dhenat baz6 p6r

strukturen e investimeve te prones te secilit
fond investues me te cilin administron, dhe

ate ne baze tremujore. e jo me vone se
brenda 10 dite pas skadimit te tremujorit per

te cilin referohen te dhenat.

(2) Shoqeria administruese i publikon te
pakten te dhenat ne vijim per strukturen e
investimeve te prones se secilit fond me td
cilin administron.

. dhjete pozitat me te medha te



BnoxyBalba co HaBeAyBabe Ha

% xa yvecrao xa nosnqnjara
BO HeTO BpeAHOCTa Ha IMOTOT

Ha ooHAor;
r3noxeHocT Ha nMoToT Ha

QoHAor no BrAoBu xapr[r4 oA

BpeAHOCT;

u3noxeHocT Ha hMoToT Ha

$oxgor no ApxaBr, cojy3 Ha

ApxaB[ l4nt4 perrloHl4,

[3noxeHocT Ha hMoToT Ha

Qou4or no aanyrr;
[3noxeHocT Fia I4N40ToT Ha

Qox4or no

cronaxcxr/nx4ycrpr,rcxr
ceKroph.

(3) lpyuraoro sa ynpaByBabe
o6jaayaa !4 noAarorlr4 3a HaAoMecroLUTe Ha

qneHoBr,lTe Ha opraHnTe Ha ynpaByBatbe.

(4) llo4aroqnre oA craB 3 Ha oBoj
qneH ApyuTBoTo 3a ynpaByBalbe ru objaByBa

BO CneAHnBe pOKOBr4:

. Ha.iAoqHa Ao 30 anPhn Bo

TeKOBHaTa [OAnHa 3a CUTe BT4AOBI Ha

HaAOMeCTOqT Ha qneHoBnre Ha opraH[Te Ha

ynpaByBabe nprMeHn Bo nperxoAHara
roA14 Ha;

. HajAoqHa Bo poK oA 10 4eHa o4

AeHOT Ha rMeHyBabe Ha qneHoBnre Ha

opraH!4Te Ha ynpaByBa$e Ha Apyr.rJTBoTo 3a

ynpaByBabe Bo HaA3opHH og6opn xa 4pyrn
aKqhoHepcKr4 ApyrurBa Bo Peny6nrxa
CeeepHa Maxe4oHraja, co noce6ro
HarflacyBatbe AoKonKy QoH,qoBnre co Kot4

ynpaByBa ApyrjJrBoro 3a ynpaByBaibe r4Maar

BnoxyBaba Bo aKqhn n3AaAeHh oA The

aKqnoHepcK14 Apyr.urBa.

AEn OCM]4

nPEOAHi4 14 3ABPlllHt4 OAPEASI4
9nes 25

Co ornovxyaarse Ha np[MeHara Ha oBo.i

flpaBl,rflHr1K npecraHyBa Aa Baxh

flpaannxrxor :a Ao3BoneHh BnoxyBaba,
orpaHrqyBaba Ha BnoxyBatbaTa v\

npeqeKopyBabe Ha orpaHhqyBalbaTa sa

BnoxryBatue Ha nMoror Ha oreopeH QoH4

(3) Shoqeria administruese publikon

edhe te dhena per kompensimet e anetareve
te organeve te administrimit.

(4)Te dhenat nga paragrafi 3 iketij
neni shoq€ria administruese ipublikon nd

afatet ne vijim:
o jo m6 vond se deri me 30 prill

ne vitin vijues per te gjitha llojet e
kompensimeve te anetareve te organeve
te administrimit te pranuara n€ vitin
paraprak;

o jo md von€ se brenda 10 dit€

nga dita e emerimit te andtareve te
organeve te administrimit te shoqerise
administruese ne bordet mbikeqyrdse td
shoqerive t6 lera aksionare nE Republikdn

e Maqedonis€ se Veriut, me theksim te
vegante perderisa fondet me te cilat
administron shoqeria administruese kane
investrme nd aksione te emetuara nga ato

shoqdri aksionare.

PJESA E TETE
DISPOZITA KALIMTARE DHE

PERFUNDIMTARE
Neni 25

[\/e fillimin e zbatimit te kesaj

Rregulloreje shfuqizohet Rregullorja per

investime t€ lejuara, kufizime te investimeve

dhe tejkalime te kufizimeve per investim te
prones se nje fondi td hapur ("Gazeta

Zyftare e RI\I-S6" nr. 153/2009).

investimeve duke cekur % e
pjesemarrjes se pozites ne

vleren neto te prones se fondit;
. ekspozimin e prones sd fondit

sipas llojeve te letrave me
vlere;

. ekspozimin e prones se fondit
sipas shteteve, aleance

shtetesh ose rajoneve;
. ekspozim te prones se fondit

sipas valutave;
. ekspozim te prones se fondit

sipas sektoreve
ekonimiUindustrial.



("Cnyx6ex BecHnK Ha PM" 6p. 153/2009)

9nex 25

Oaoj llpaanrHnk BneryBa Bo cnna co

AeHOr Ha OojaByBabero Bo "cnyx6eH

BecHhK Ha Peny6nrxa Ceeepxa
Maxe4onrja", a (e ce npr4MeHyBa oA

01.01 .2022 roanaa.

6poj 01-588/4
Cxonje, 29.09.2021 roquaa

Neni 26

Kjo Rregullore hyn ne fuqi me diten e
botimit ne "Gazete zyrtare te Republikes se
Maqedonisd s€ Veriut", ndersa do te
zbatohet nga data 01.01.2022.

NumEr 01-588/4
Shkup, 29.09.2021

Kouxcuja 3a xaprrlr oA BpeAHocr xa Peny6n c a Maxe4oxrja
Komisioni i Letrave me Vler6 i Republi onise se Veriut
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