Bp3 ocHoBa Ha uneH 427 ctaB (1) u unen 438
anuHeja 9), a Bo BpcKa co ujed 196 cras (5) og
3aKOHOT 3a (PUHAHCUCKUA UHCTPYMEHTHU
(,Cnyxben BecHmk Ha Penybnuka CesepHa
Makegouunja“ 6p. 66/2024), Komucujata 3a
xapTu® of BpegHocT Ha Penyb6iunka CeBepHa
MakefioHMja Ha ceJHUIIATA OAP)KaHA Ha JIeH
29.11.2024 ropuHa moHece

[NPABHUJIHUK!
3a OKOJTHOCTHTE II0J] KOM Ta3apHUOT
onepartop unm oneparopure Ha MTII u OTII
ja usBecryBaat KoMucujata 3a Hajj30p Ha
Ma3apoT Ha KanmuTan

Ynen1

1) Co IIpaBUAHUKOT 33 OKOJHOCTUTE IO
KOM  TasapHUOT  omepatop  (BO
MOHATaMOIIHUOT TeKCT: [IpaBUIHUK) ja
nu3BectyBa Komucujata 3a Haf30p Ha
mas3apor Ha KaruTasi (BO
MOHATaMOIIHUOT TeKcT: Komucuja) ce
MPOMUINYBAAT OKOJTHOCTUTE TIOJ KOU
Ma3apHUOT OIepaTrop BegHAW U 0Oe3
o/laTame € JIOJDKeH [Ja ja W3BeCTu
KoMmucujata 3a cekoe 3HA4ajHO
MpeKpIIyBakhe Ha HEroBUTE aKTH,
HapyIIyBame HA Ma3apHUTE YCJIOBU U
COCTOj0M 3a TPryBame WU IOCTaIlKU
KOM YKa)KyBaaT Ha 3J0ymnorpeba Ha
Ma3apoT WM Ha HapyIIyBawme Ha
CUCTEMHTE 33 TPIYBame MOBP3aHU CO
ofipeleH (pUHAHCUCKYU UHCTPYMEHT.

2) Oppembute Ha o0BOj IIpaBUIHUK
COOABETHO Ce TpPHUMEeHyBaaT ¥ Ha
omepaTopuTe HA MYyJTUJIaTepaaHaTa

Né bazé té nenit 427 paragrafi (1) dhe nenit
438 nénparagrafi 9), né lidhje me nenin 196
paragrafi (5) té Ligjit té Instrumenteve
Financiare (“Gazeta Zyrtare e Republikés sé
Magedonisé sé Veriut” nr. 66/2024),
Komisioni i Letrave me Vleré i Republikés sé
Magedonisé sé Veriut né seancén e mbajtur
mé daté 29.11.2024 solli

RREGULLORE?
pér rrethanat né té cilat operatori i tregut
ose operatorét e PSHT dhe POT e njoftojné
Komisionin e Mbikéqyrjes sé Tregut té
Kapitalit

Neni 1

1) Me Rregulloren pér rrethanat né té
cilat operatori i tregut ose operatorét
e PSHT dhe POT (né tekstén e
métejmé: Rregullore) e njoftojné
Komisionin e Mbikéqyrjes sé Tregut
té Kapitalit (né tekstin e métejmé:
Komisioni) pércaktohen rrethanat né
té cilat operatori i tregut menjéheré
dhe pa vonesé ka pér obligim qé té
njoftojé Komisionin pér ¢do shkelje té
réndésishme té akteve té tij, shkelje
té kushteve té tregut dhe gjendjeve
té tregtimit ose procedurave té cilat
sjellin né abuzimin e tregut ose né
crregullimin e sistemeve té tregtimit
lidhur me njé instrument té caktuar
financiar.

2) Dispozitat e késaj Rregulloreje né
ményré pérkatése zbatohen edhe né
operatorét e Platformés

1co 0BOj [IpaBMJIHKK Ce BPIIH ycoriacyBame co ogpenoute og Anekc IIl letAub op Jenerupanara Ypen6a Ha EY 2017/565
3a pomnoJHyBame Ha [JupexkTusara 2014/65/EY Bo oiHOC Ha OKOJIHOCTUTE TOZ KO Ma3apHUOT OIepaTop W OIepaTopuTe Ha
MecTaTa Ha TPryBabe ja u3Bectysa Komucujata 3a Hag3op Ha na3apot Ha kanutan CELEX 6p. 02017R0565

2 Me kété Rregullore kryhet harmonizim me dispozitat nga Aneksi III Pjesa A dhe B e Dekretit té deleguar té BE-sé 2017/565
pér plotésim té Direktivés 2014/65/BE né raport me rrethanat né té cilat operatori i tregut dhe operatorét e vendeve té
tregtimit e njoftojné Komisionin e Mbikéqyrjes sé Tregut dhe Kapitalit CELEX nr. 02017R0565



miaatopma Ha TpryBame (MIIT) wnm
opraHu3upaHa miaTdopma 3a
tpryBambe (OTII).

OKOJIHOCTH TOJi KOM MOJXKe fia ce

MPETIOCTaBU 3HA4YajHO
MpeKpIIyBakbe Ha aKTUTe Ha
na3apHUOT omepaTop,
HapymyBake Ha  Ma3apHHUTe

YCJIOBM M COCTOjOH 3a TPryBame
YUnen 2

[lazapHyOT omepaTop € [AOJKeH fa
BpIIM  HaA30p Ha Haj03UTe WU
TPAHCAKIIMUTE, BKJYYUTETHO U Ha
MOBJIEYEHUTE HAJ03U, KaKo U Ha
OTKa)kKaHUTe TpaHCAKIUM KOU THU
U3BPIINYyBaaT YJIeHKUTE Ha
peryJupaHuoT ma3ap co Koj ympaByBa
Ma3apHUOT  OmepaTop €O [en
OTKpUBamke Ha IpeKplIyBamke Ha
MpaBujaTa Ha PeryJupaHuoT masap u
HapyIIeHU MMa3apHu YCIOBU U COCTOjOU
3a TpryBame.

[lazapHuoT omepaTtop e [OOJKEH
BefiHaNI U 6e3 ofarame 1a ja u3BecTu
Komucujata 3a 3HAYajHO
MPEeKpIIyBakhe Ha HEroBUTE aKTU U
HapylIyBalkhe Ha Ma3apHUTE YCJIOBU U
COCTOjOU 3a TPryBambe.

[Ipu mpoleHKaTa Jaau e AOJKEH Aa
mocTanu coraacHo usnen 196 cras (3) ox
3aKoHOT 3a (pMHAHCUCKU HHCTPYMEHTH
(BO IOHATAMOLIHUOT TEKCT: 3aKOHOT) U
craB (2) oA OBOj WieH, Ma3apHUOT
orepaTop ™ 3eMa MpeBUL
OKOJIHOCTHUTE 0J YjaeHoBUTe 3,4 u 5 o
oBOj [IpaBUAHUK.

[lazapuuoT omepaTop ro AOCTaByBa
M3BECTYBAH-ETO O CTaB (2) Ha 0BOj WieH
CaMO BO C/Ay4vaj HA 3Ha4ajHU HACTAHU
KoM OM MOKeJie Jia ja 3arpo3art yJiorata
1 (byHKIIMjaTa Ha Ma3apHUOT OIlepaTop

cexoe

IL

1)

Shumépaléshe té Tregtimit (PSHT)
ose Platformén e Organizuar té
Tregtimit (POT).

Rrethanat né té cilat mund té
supozohet shkelje e
réndésishme e akteve té
operatorit té tregut, ¢crregullim i
kushteve té tregut dhe
gjendjeve té tregtimit

Neni 2

Operatori i tregut éshté i obliguar qé
té kryejé mbikéqyrje né urdhrat dhe
transaksionet, pérfshiré edhe né
urdhrat e térhequra, si dhe né
transaksionet e anuluara (asgjésuara)
té cilat i kryejné anétarét e tregut té
rregulluar me té cilin administron
operatori i tregut, me qéllim té
zbulimit té shkeljes sé rregullave té
tregut té rregulluar dhe kushteve té
crregullura té tregut dhe gjendjeve
pér tregtim.

Operatori i tregut éshté i obliguar qé
menjéheré dhe pa vonesé té njoftojé
Komisionin pér c¢do shkelje té
réndésishme té akteve té tij dhe
crregullim té kushteve té tregut dhe
gjendjeve pér tregtim.

Gjaté vlerésimit se nése éshté i
obliguar té veprojé né pérputhje me
nenin 196 paragrafi (3) i Ligjit té
Instrumenteve Financiare (né tekstin
e métejmé: Ligji) dhe paragrafi (2) i
kétij neni, operatori i tregut i merr
pérsipér rrethanat nga nenet 3, 4 dhe
5 té késaj Rregulloreje.

Operatori i tregut e dorézon
njoftimin nga paragrafi (2) i kétij neni
vetém né rast té ngjarjeve té
réndésishme té cilat do mund té
cenojné rolin dhe funksionin e



Kako [Jen of uwH@pacTpyKTypaTa Ha
(bMHaAHCUCKUOT Ta3ap.

OKOJIHOCTM KOM MOXKe Jia yhmaTyBaaT Ha
3HayajHM NpeKpImyBama Ha IpaBWiIaTa Ha
Ma3apHUOT ONlepaTop

Ysen 3

[lazapHUOT omepaTop npu MPOLlEHKATA Ay e
IOJDKEH [ja IIOCTaIy COrJIacHo el 196 cras (3)
o 3akoHOT W uned 2 craB (2) Ha OBOj
[IlpaBuaHUK 1leHW [ajJd Ce HacTaHaTu
CJIeJHUTE OKOJIHOCTH KOM MOKe [ja yraTyBaaT
Ha 3HauvajHU IMpeKpllyBama Ha HEroBUTe
paBuja:

a) 4YIeHKWTe U YYECHUIIUTe Ha PeryJupaHuoT
mazap TW TMpeKkpIiyBaaT TNpaBuiaTa Ha
Ma3apHUOT ONepaTop Yuja e e 1a Ce 3alITUTH
WHTETPUTETOT U TTPABUITHOTO (DYHKIIMOHUPAH:E
Ha PperyJupaHuoT Tasap WiW 3HadajHuTe
WHTEpPeCH Ha JIPYTUTE YWIEeHKU M YUECHUIU Ha
peryupaHuoT nasap u

6) masapHUOT OMepaTop CMeTa AeKa CTENeHOT
Ha CEpUO3HOCT WU TOCAeAUIIATE Ha
MpEeKPITYBAamHETO Ha MpaBuIaTa Ha
peryIupaHuoT Ta3ap ce JOBOJHU 3a Jia ce
OTpaBJa pas3ryieflyBamkeTo Ha MOXKHOCTA 3a
npe3eMane Ha JUCLIUTLTUHCKA MepKa.

OKONHOCTM KOM MOXXe [ja ymaTyBaaT Ha
BOHDEJIHM YCJIOBH 33 TPTyBame

UneH 4

[TazapHUOT omepaTop Mpu MpolLeHKaTa Jauu e
nprMeHJIMBa 06BpCKaTa [ja MocTany CorjacHo
wieH 196 cras (3) og 3axkoHOT U wieH 2 cTas (2)
Ha 0BOj [IpaBUIHUK LIEHU JAJU Ce HACTaHATU
ClIeHUTe OKOJIHOCTH KOM MOJKe [ja yraryBaaT
Ha BOHPEJHU YCIOBU 38 TPryBambe:

a) Memame BO MOCTANKaTa Ha OTKpPUBaMme Ha
[eHaTa BO TEeKOT Ha 3HayaeH BPEMEHCKHU
nepuoz;

operatorit té tregut si pjesé e
infrastrukturés sé tregut financiar.

Rrethanat té cilat mund té udhézojné né
shkelje té réndésishme té rregullave té
operatorit té tregut

Neni 3

Operatori i tregut gjaté vlerésimit se nése ka
pér obligim té veprojé né pérputhje me nenin
196 paragrafi (3) té Ligjit dhe nenin 2
paragrafi (2) i késaj Rregulloreje, vleréson se
a jané krijuar rrethanat vijuese té cilat mund
té udhézojné né shkelje té réndésishme té
rregullave té tij:

a) anétarét/pjesémarrésit e tregut té
rregulluar i shkelin rregullat e operatorit té
tregut, qéllimi i té ciléve éshté té mbrohet
integriteti dhe funksionimi i rregullt i tregut
té rregulluar ose i interesave té réndésishme
té anétaréve dhe pjesémarrésve té tjeré té
tregut té rregulluar dhe

b) operatori i tregut konsideron se shkalla e
seriozitetit ose pasojave té shkeljes sé
rregullave té tregut té rregulluar jané té
obliguar qé té justifikohet shqyrtimi i
mundésisé pér marrje té& njé mase
disciplinore.

Rrethanat té cilat mund té ndikojné né
kushte té jashtézakonshme pér tregtim

Neni 4

Operatori i tregut gjaté vlerésimit se nése
éshté i zbatueshém detyrimi qé té veprojé né
pérputhje me nenin 196 paragrafi (3) i Ligjit
dhe nenin 2 paragrafi (2) i késaj Rregulloreje,
vleréson nése jané krijuar rrethanat né
vijuese té cilat mund té udhézojné né kushte
té jashtézakonshme pér tregtim:

a) ndérhyrje né procedurat e zbulimit té
¢cmimit gjaté njé periudhe té réndésishme
kohore;



) KamalUTeTUTE Ha CUCTEMOT 3a TPTYBame Ce
JOCTUTHATHU NI HAOMHWHATH;

B) NoJAp>KyBauuTe Ha Ia3apor
3ayecTeHo IpyjaByBaar HelnpaBUJIHU
TPaHCaKLUU.

OKOJIHOCTM KOM MOXKe Ja ymaryBaaT Ha
HapyIMyBamkba BO CACTEMOT

Ynen 5

[Ta3apHUOT OmepaTop MpH MPOoLeHKaTa
JlaJIY e NOJI>KEeH Jia MOCTallM COrjlacHo 4jieH 196
cras (3) of 3aKOHOT U ujeH 2 cTas (2) Ha OBOj
[IpaBWIHMK I[eHM [JajJd Ce HacTaHaTu
CleIHUTEe OKOJHOCTH KOM MOJKe [a yIaryBaarT
Ha HapyIIyBama BO CUCTeMOT:

a) cexoja morojieMa HeMCIIPaBHOCT WK
MpPeKMH Ha CUCTeMOT 3a IpHUCTam [0
pPETyAMpPAHUOT TMa3ap, IITO pe3yaTHpa Co
HEeMOYKHOCT Ha YIeHKHUTe ¥ Ha YUeCHMIIUTe Ha
PEeryaMpaHUoOT Ma3ap Aa BHECYBAAT, MEHyBaaT
Y MOBJIEKYBaaT HaIO3M;

0) cexoja morojieMa HEMCIPABHOCT WK
MPeKWH BO CHCTEMOT 3a CKIydyBame Ha
TPAHCAKLMUTE TOpagyd KOU UJEHKUTEe W
YUeCHUI[UTe Ha PeryJMpaHuoT Iasap IoBeke
He Ce CUTYPHHU BO CTATYCOT Ha CKJIy4eHUTE
TPAHCAKLMU M Ba)KeUKUTe HAJI03U U Ce
HeJOCTAllHU MOAATOLM KOU Ce HeONXOJHU 3a
TpryBame (mp. JuceMHUHalija Ha BpeJHOCTa Ha
MHIEKCOT 3a TPryBame CO  OJpefeHu
JepUBAaTUBU Ha TOj UHIEKC);

B) CeK0ja ImoToJieMa HeUCIIPaBHOCT MU
MpPeKrH BO CUCTEMHUTe 3a JUCTpUOylnMja Ha
MOAATOLY IIPeJ U MOCie TPryBameTo U APYru
pejieBaHTHM MOAATOLM KOM T'M objaByBaaT
MecTaTa Ha TPryBame BO COrIaCHOCT co I'1aBa
VI op 3akoHoOT;

I) ceKoja MmorojeMa HeUCIPaBHOCT WU
MPEeKHWH BO CUCTeMUTE Ha Ma3apHuoT OIepaTop
3a HaA30p W KOHTPOJa Ha TPryBameTo Ha
YIeHKUTe W HA YUYeCHULIUTE HA PeryIMpaHuoT
masap, ¥ ceKoj rmorojiem geekT Uau IpeKUuH BO
paMKd Ha [Jpyru MefyceOHO IOBp3aHU
JaBaTeNM Ha YCIYTH, 0COOEHO LeHTpPaJIHUTe

b) kapacitetet e sistemit pér tregtim jané té
arritura ose té tejkaluara;

c) krijuesit e tregut shpesh paragesin
transaksione té parregullta.

Rrethanat té cilat mund té udhézojné né
crregullim né sistem

Neni 5

Operatori i tregut gjaté vlerésimit se
nése éshté i obliguar qé veprojé né pérputhje
me nenin 196 paragrafi (3) i Ligjit dhe nenin 2
paragrafi (2) i késaj Rregulloreje, vleréson
nése jané krijuar rrethanat vijuese té cilat
mund té udhézojné né crregullime né
sistemin:

a) ¢cdo parregullsi mé e madhe ose
ndérperje e sistemit pér akses né tregun e
rregulluar, qé rezulton me pamundési té
anétaréve dhe té pjesémarrésve té tregut té
rregulluar té vendosin, ndryshojné ose
térheqin urdhra;

b) secila parregullsi mé e madhe ose
ndérprerje né sistemin pér pérmbyllje té
transaksioneve pér shkak té sé cilave
anétarét dhe pjesémarrésit e tregut té
rregulluar nuk jané mé té sigurté né statusin
e transaksioneve té pérmbyllura dhe
urdhrave né fuqi dhe jané té dhéna té
padisponueshme  té cilat jané  té
domosdoshme pér tregtim (p.sh. diseminimi i
vlerés sé indeksit pér tregtim me derivative
té caktuara té indeksit né fjalé);

c) secila paregullsi mé e madhe ose
ndérprerje né sistemin pér distribuim té té
dhénave para dhe pas tregtimit dhe té dhéna
té tjera relevante té cilat i publikojné vendet
e tregtimit né pérputhje me Kapitullin VI té
Ligjit;

¢) secila parregullsi mé e madhe ose
ndérprerje né sistemet e operatorit té tregut
pér mbikéqyrje dhe kontroll té tregtimit té
anétaréve dhe té pjesémarrésve té tregut té
rregulluar, dhe c¢do defekt mé i madh ose



IPYIM JOTOBOPHU CTPAHU U OBJACTeHUTE
Jeno3uTapy, KOM BAMjaaT Ha CUCTEMUTe 3a
TPTYBabe.

II. [TocTanku KoM yKa)kyBaaT Ha 3J0ynoTpeba
Ha MMa3apoT WM HAPYIIyBame Ha CUCTEMHUTE

3a TpryBame TIOBp3aHM CO  OfipefieH
(GhVHAHCHCKU HHCTPYMEHT

Unen 6
(1) [lazapHuoT omepaTop € [AOKEH [Aa

BpIIM HAZ30p HA HAJIO3UTe U TPAHCAKI[UUTE,
BKJIYYMTETHO M HA TIOBJIeYeHUTE HAN03H, KaKO
M Ha OTKAKAHUTE TPAHCAKIUU KOU TU
M3BPIIYBAAT UJIEHKUTE HA PEeryJupaHuoT
masap co KOj yrpaByBa a3apHUOT OMepaTop co
1[eJl OTKpUBae Ha MOCTANKN KOM YKa)KyBaaT
Ha 3710ynoTpeba Ha Ma3apoT COrjacHO 3aKOHOT
WJIM HAPYIIYBake Ha CUCTEeMUTE 33 TPryBame

MOBpP3aHU €O ofpefieH  (DUHAHCHCKH
WHCTPYMEHT.
(2) [TazapHMOT omepaTop e [IOJDKEH

BefHanm ¥ 0Oe3 ojyarame Ja ja M3BECTH
KoMucujata 3a mocTanku KoM yKa)kKyBaaT Ha
370ynoTpeba Ha Ma3apoT WIN HAPYIIyBamke Ha
CUCTEMHTE 32 TPryBaH-€ MOBP3aHU CO O pesieH
(bMHAHCUCKU UHCTPYMEHT.

(3) [Ipy mpoleHKaTa Aanu e A0J/DKeH aa
rocTanu corjaacHo uied 196 cras (3) og 3akoHOT
Y CTaB (2) Ha 0BOj YJIeH, Ta3apHUOT OIIepPaTop r'u
3eMa BO MPeABUJ] OKOJIHOCTUTE Off YWIEHOBUTE
7,8,9 1 10 ox oBoj [IpaBUIHUK.

(4) [lpen ma ja wusBectm Komwucujara,
Ma3apHUOT OepaTop MPUMeHYBa MPUHIIUI Ha
MPOMOPIMOHATHOCT u OJLTy4YyBa 3a
AKTUBUPAHUTE CUTHAJNM, BKAYYYBAjKU WU
pesieBaHTHU CUTHAJIM KOU He ce omndaTeHu co
yneHosute 7, 8, 9 u 10 ox osoj [IpaBuaHUK,
3eMajKu TO IpeIBUJ CIEJHOTO:

a) orcramyBama Ofi BOOOMYAEeHUOT HAYMH Ha
TpryBame co0 (DUHAHCUCKUTE WHCTPYMEHTH
MPUMEHU 33 TPryBaH>e€ WK CO KOU Ce TPryBa Ha
peryMpaHuoT nasap;

ndérprerje né kuadér té ofruesve té tjeré té
shérbimeve té ndérlidhur midis veti, né
vecanti palét gendrore té tjera kontraktuese
dhe depozitarét e autorizuar, té cilét ndikojné
né sistemet pér tregtim.

II.Procedura té cilat sjellin né abuzimin e
tregut ose crregullimin e sistemeve pér
tregtim lidhur me instrument té caktuar
financiar

Neni 6

(1) Operatori i tregut éshté i obliguar qé té
kryejé  mbikéqyrje té urdhrave dhe
transaksioneve, pérfshiré edhe té urdhrave té
térhequra, si dhe té transaksioneve té
anuluara té cilat i kryejné anétarét e tregut té
rregulluar me té cilét administron opeatori i
tregut, me qéllim té zbulimit té procedurave
qé sjellin né abuzimin e tregut né pérputhje
me Ligjin ose crregullim té sistemeve té
tregtimit me njé instrument té caktuar
financiar.

) Operatori i tregut éshté i obliguar qé
menjéheré dhe pa vonesé té njoftojé
Komisionin pér procedurat té cilat sjellin né
abuzim té tregut ose ¢rregullim té sistemeve
té tregtimit lidhur me njé instrument té
caktuar financiar.

(3) Gjaté vlerésimit nése éshté i obliguar
gqé té veprojé né pérputhje me nenin 196
paragrafi (3) i Ligjit dhe paragrafi (2) i kétij
neni, operatori i tregut i merr parasysh
rrethanat nga nenet 7, 8, 9 dhe 10 té késaj
Rregulloreje.

(4) Para se té njoftoj¢é Komisionin,
operatori i tregut zbaton parim té
proporcionalitetit dhe vendos pér sinjalet e
aktivizuar, pérfshiré edhe sinjalet relevante
té cilat nuk jané té pérfshira me nenet 7, 8, 9
dhe 10 té késaj Rregulloreje, duke marré
parasysh si vijon:

a) devijime nga ményra e zakonshme e
tregtimit me instrumente financiare, té



6) uHdopManIuUTe KOM My ce JOCTalHU Ha
Ma3apHUOT OMepaTop WAW A0 KOU TOj uMa
MpUCTAr, He3aBUCHO Janu WH(OpPMaLUuTe ce
MHTepHM (WIM BHATPeIIHM) KaKo HOea Of
aKTUBHOCTA Ha Ta3apHUOT OllepaTop WU ce
jaBHU.

(5) Ma3apHUOT omepaTop TM 3eMa TpPeABUf U
TPpryBawmaTad Ha YJeHKHUTe U y4YeCHUIUTE Ha
peryJupaHuoT Mas3ap 3a CONCTBeHa CMeTKa
npes TPryBawke BO MMe M 3a CMeTKa Ha
KJIMeHTOT Y 3a Taa 1jeJl ' KOPUCTH MoJaToLuTe
0J, KHUI'aTa Ha HAJIO3M Koja ja BOgU na3apHUOT
orepaTop COTJacHO 3aKOHOT, a O0coHeHo
nmogaTouuTe rMNOBP3adHU CO HAYMHOT Ha BplIeHe
Ha aKTUBHOCTA Ha TPIryBak-e OJ CTpaHa Ha
YiIeHKaTa WIW YYeCHUKOT Ha pPeryjaupaHuoT
nasap.

CurHanm Ha MO>KHO TPTyBame BP3 OCHOBA Ha
BHaTpemmHu wWHGOPMaUMU WM Ta3apHa
MaHUIyJIanyja

Ynen 7

IIpu mpolLieHKaTa Jaau € JOJDKEH Aa MOCTalu
coriacHo uieH 196 cras (3) o 3aKOHOT U 4JieH 6
cta (2) ox oBoj IIpaBUIHMK, NHA3apPHUOT
ormeparop THM 3eMa IMpeABHJ  CIeTHUTE
OKOJHOCTM KOM MO)Ke [a yIaryBaaT Ha
TPryBame BpP3 OCHOBA HAa BHATPeLIHU
uHGOpMaLUY UK Ta3apHa MaHUITyIaluja:

a) HeBooOwuaeHa KOHIleHTpaLuja Ha
TPaHCAKIIMU  M/WIM  HajJo3W  3a
TPryBambe CO OfipefieHu (DUHAHCUCKH
WHCTPYMEHTH CO eJHa  uJeHKa/
YUeCHUK WU Mefy ofpeseHn d4ieHKu/
yUYeCHUIH;

b) HeBoobOmyaeHo  MOBTOpyBame  Ha
TpaHcakuuyM Imomely wmaa 6poj Ha
WIeHKY/yYeCHULIU BO O PejeH epUo.

pranuara pér tregtim ose me té cilat
tregtohet né tregun e rregulluar;

b) informacionet té cilat i jané té
disponueshme operatorit té tregut ose deri
tek té cilat ai ka akses, pavarésisht nése
informacionet jané interne (ose té
brendshme) si pjesé e aktivitetit té operatorit
té tregut ose jané publike.

(5) Operatori i tregut i merr parasysh edhe
tregtimet e anétaréve dhe pjesémarrésve né
tregun e rregulluar pér llogari té vet para
tregtimit né emér dhe pér llogari té klientit
dhe pér até qéllim i pérdor té dhénat nga libri
i urdhrave qé e mban operatori i tregut né
pérputhje me Ligjin, né vecanti té dhénat
lidhur me ményrén e kryerjes sé aktivitetit té
tregtimit nga ana e anétarit ose
pjesémarrésit té tregut té rregulluar.

Sinjale té tregtimit té mundshém né bazé
té  informacioneve té privilegjuara
(brendshme) ose manipulimit té tregut

Neni 7

Gjaté vlerésimit se nése éshté i obliguar qé té
veprojé né pérputhje me nenin 196 paragrafi
(3) i Ligjit dhe nenin 6 paragrafi (2) i késaj
Rregulloreje, operatori i tregut i merr
parasysh rrethanat vijuese té cilat mund té
sjellin  né tregtim mbi bazén e
informacioneve  té  privilegjuara  ose
manipulim té tregut:

a) Koncentrim i pazakont i
transaksioneve dhe/ose urdhrave pér
tregtim me instrumente té caktuara
financiare me njé
anétar/pjesémarrés ose ndérmjet
anétaréve/pjesémarrésve té caktuar;

b) Pérséritje e pazakonté e
transaksioneve ndérmjet njé numri
té vogél té anétaréve/pjesémarrésve
né njé periudhé té caktuar.



CurHanu Ha MOXKHO TPryBame Bp3 OCHOBA Ha
BHaTpemHu uHGopMannu

Yien 8

[TazapHuoT omepaTop Npu MPoLeHKATa Jaju e
IOJDKEH [1a IOCTaIly COTJIacHo el 196 cras (3)
o 3akoHOT U ujgeH 6 craB (2) om OBOj
[IlpaBuaHUK 1leHW [ajd Ce HacTaHaTu
clefHUTE OKOJHOCTY KOU MOJKe 7Ia yrnaTyBaaT
Ha TpryBame Bp3 OCHOBA Ha BHATPENIHU
nH(pOpPMATUH:

a) HeBoo6MuyaeHO 1 3HAYUTEITHO TPryBakhe Win
JaBalke Ha Hajo3W 3a TpryBame Co
(pMHAHCUCKNA WHCTPYMEHTH Ha H3JaBayd of
CTpaHa Ha OfpefleH YIeHKU/YIeCHULIM Mpes
objaBa Ha Ba)KHU KOPIOPATUBHU HACTAHU WU
LIEHOBHO YyBCTBUTEIHU UHGMOPMALIMU KOU Ce
oflHeCyBaaT Ha M3JaBayoT; Haj03M 3a
TPIryBame,/TPAaHCAKIMN KOM JOBeAyBaaT 0
HeHaZlejHu M HeBooOMYaeHU IIPOMEHM Ha
00eMOT Ha HaJ03M/TpaHCAKIUKA WU/UIH LIeHU
mpej jaBHM 06jaBM BO BPCKa CO MPeAMETHUOT
(bMHAHCUCKY UHCTPYMEHT.

6) laau Hajo3UTe 3a TPryBame ce JaJeHu Uian
TPAHCAKLIMUATE Ce CKAYYeHM Of CTpaHa Ha
yjIeHKa/yYeCHUK Ha peryJIupaHHoT Iasap rnpes
MJIA HEIIOCPeJHO 0TKAKO Taa YjaeHKa/ydeCHUK
WJIM JIMIIA 32 KOU € II03HATO JleKa ce MOBP3aHU
CO Taa ujeHKa/yueCHHUK, u3paboTyBaaT WU
aucTpubyMpaaT UCTPayKyBakbe UJIH IIpernopaxa
3a BJI0)KYBaH-€ KOU Ce IOCTalHU Ha jaBHOCTA.

CurHaju 3a MO)KHa Ia3apHa MaHHITyJIalHja
Ynen 9

[TazapHuoT omepaTop NpH IpoLieHKaTa Jaau e
IOJDKEH [1a IOCTAIlM COTJIacHo uieH 196 cras (3)
o4 3akoHOT M ujgeH 6 craB (2) om O0BOj
[lpaBMIHUK IeHW Jajaud ce HacTaHaTHh
CJAeJHUTE OKOJIHOCTH KOM MOXKe Ja yIiaTyBaaT
Ha nasapHa MaHMIyjaanuja:

Sinjale pér tregtim té mundshém né bazé té
informacioneve té privilegjuara

Neni 8

Operatori i tregut gjaté vlerésimit nése éshté
i obliguar gqé té veprojé né pérputhje me
nenin 196 paragrafi (3) i Ligjit dhe nenin 6
paragrafi (2) i késaj Rregulloreje, vleréson
nése jané krijuar rrethanat vijuese té cilat
mund té sjellin né tregtim mbi bazén e
informacioneve té privilegjuara:

a) Tregtim i pazakonté dhe i konsiderueshém
ose dhénia e wurdhrave pér tregtim me
instrumente financiare té njé emetuesi nga
ana e anétaréve/pjesémarrésve té caktuar
para publikimit té ngjarjeve té réndésishme
korporative ose informacioneve me ndikim
mbi ¢cmimet té cilat i referohen emetuesit;
urdhra pér tregtim/transaksione té cilat
sjellin deri te ndryshime té rastésishme dhe
té pazakonta té véllimit té
urdhrave/transaksioneve dhe/ose ¢mimeve
para publikimeve publike né lidhje me
instrumentin financiar né fjalé.

b) Nése urdhrat pér tregtim jané dhéné ose
transaksionet jané pérmbyllur nga ana e njé
anétari/pjesémarrési té tregut té rregulluar
para ose menjéheré pasi qé ai
anétar/pjesémarrés ose personat pér té cilét
dihet se jané té& ndérlidhur me
anétarin/pjesémarrésin né fjalé, hartojné ose
distribuojné studim ose rekomandim pér
investim té cilat i jané té disponueshme
publikut.

Sinjale pér manipulim té mundshém té
tregut
Neni 9

Operatori i tregut gjaté vlerésimit se a éshté
e mundshme té veprojé né pérputhje me
nenin 196 paragrafi (3) i Ligjit dhe nenin 6
paragrafi (2) i késaj Rregulloreje, vleréson
nése jané krijuar rrethanat vijuese té cilat
mund té sjellin né manipulim té tregut:



a) JaJeHu HaJI031 3a TPIyBame WU U3BPIIeHN
TPaHCAKIIMU KOM MPeTCTaByBaaT 3HavYaeH e
Ol [AHEBHMOT 00eM Ha TpaHCAKIUM CO
peIeBaHTHUOT (DUHAHCUCKA HHCTPYMEHT Ha
peryJMpaHuoT ma3ap, 0co6eHO Kora co Tue
TpaHCAKIMU Ce TMpeJu3BUKyBa 3HavyajHa
MpoMeHa Ha IleHaTa Ha (UHAHCUCKHOT
MHCTPYMEHT;

0) mameHy HaJ03W 334 TPIYBAMe WK
M3BpIIeHM TPaHCAKIMK Of CTpaHa Ha
4YJIeHKa/y4yeCHUK  Koj/a u“Ma  3HA4yajHU
MHTEpecH 3a KylyBame WIKM 3a Mpoja)kba Ha
(bmHAHCHUCKY UHCTPYMEHT, a KOM [0BejyBaaT
0 3HayajHa T[poMeHa Ha IleHaTa Ha
(bmHAHCHUCKUOT MHCTPYMEHT Ha PEryJIupaHuoT
nasap;

B) HAJIO3WUTE 3@ TPryBamhe WU WU3BPIIEHUTE
TpPaHCAKI[MU Ce KOHIIeHTPUPAHM BO KPaTOK
BPEMEHCKHM paclioH Ha TProBCKaTa cecuja u
pesyjTHpaaT CO TMpPOMeHa Ha IieHaTa Koja
MoC/IeZIOBATETHO Ce MEHYBa;

r) IaZleHd HaJo3d 3a TPryBame KOU TO
MeHyBaaT MPUKA30T Ha HajogobpaTa KymoBHA
W1 TpPoJakHa IleHa Ha (PUHAHCUCKUOT
MHCTPYMEHT IMPUMEH 3a TPTyBamhe UK CO KOj ce
TPryBa Ha PeryJupaHuoT ra3ap, Wil U3rIeoT
Ha KHMTATa HA HAJ03M JOCTAlHa 33 WIEHKUTE
Ha peryJMpaHuoT Ma3ap U ce TMOBJIeYeHHU Tpej
Ia OMgaT U3BPIIEHH;

1) TpaHCAKIMU WM HaJIO3M 3a TPryBambe 0ff
CTpaHa Ha YJeHKWTe/yuecHUIUTe 6e3 OUI0
KOe JpPYro OYMIJIe[IHO OIpaBAyBambe OCBEH
3rojieMyBathe/HamMaayBambe Ha IeHaTa WIu
BpeIHOCTa WM OCTBapyBale Ha 3HadajHO
BJIMjaHMe BP3 TOHyjAaTa WM rmobapyBavykaTa
Ha (DUHAHCUCKMOT MHCTPYMEHT U TOa OJIMCKY
1o ofpemeHa pedepeHTHA TOYKA BO TEKOT Ha
ZIeHOT Ha TPryBabe, Ha Ip. IPU OTBapambe WiIn
3aTBOpakhe Ha Ma3apor;

r) KylyBawe WiM mpojakba Ha
(bMHAHCHUCKMOT WHCTPYMEHT BO OApPeeHO
BpeMe Ha [eHOT Ha TPryBambe (Ip. MOYeToK,
3aTBaparbe, MopaMHyBatbe) co e
3rojieMyBame, HaMalyBame WM OAPIKyBame
Ha oJIpeieHO HMBO Ha pedhepeHTHATa 1jeHa (Ha

a) urdhra té dhéna pér tregtim ose
transaksione té zbatuara té cilat paragesin
pjesé té réndésishme té véllimit ditor té
transaksioneve me instrumentin relevant
financiar né tregun e rregulluar, né vecanti
kur me ato transaksione shkaktohet
ndryshim i réndésishém i ¢mimit té
instrumentit financiar;

b) urdhra té dhéna pér tregtim ose
transaksione té zbatuara nga ana e njé
anétari/pjesémarrési i cili ka interese té
réndésisshme pér blerje ose pér shitje té njé
instrumenti financiar, ndérsa té cilat sjellin
deri te ndryshim i réndésishém i ¢mimit té
instrumentit financiar té tregut té
rregulluar;

c) urdhra pér tregtim ose transaksionet e
zbatuara jané té koncentruara né njé shtrirje
té shkurté kohore té sesionit té tregtimit dhe
rezultojné me ndryshim té c¢mimit qé
ndryshon mé pas;

¢) urdhra té dhéna pér tregtim té cilat e
ndryshojné pasqyrén e ¢mimit mé té miré té
blerjes ose té shitjes té instrumentit
financiar, té pranuar pér tregtim ose me té
cilin tregtohet né tregun e rregulluar, ose
pasqyrén e librit té urdhrave qé éshté i
disponueshém pér anétarét e tregut té
rregulluar dhe jané térhequr para se té
zbatohen;

d) transaksione ose urdhra pér tregtim nga
ana e anétaréve/pjesémarrésve pa asnjé
tjetér arsyetim té dukshém, pérvec rritje/ulje
e cmimit ose vlerés ose realizim i njé ndikimi
té réndésishém mbi ofertén ose kérkesén e
instrumentit financiar dhe até afér njé pike té
caktuar referente gjaté dités té tregtimit,
p.sh. gjaté hapjes ose mbylljes sé tregut;

dh) blerje ose shitje e instrumentit financiar
né njé kohé té caktuar né ditén e tregtimit
(p.sh. né fillim, né mbyllje, shlyerje) me qéllim
rritjen, uljen ose mbajtjen e njé niveli té
caktuar té ¢mimit referent (p.sh. ¢mimi i
hapjes sé tregut, cmimi i mbylljes sé tregut,



mp. IleHa Ha OTBaparhe Ha Ia3apoT, lleHa Ha
3aTBapame Ha [a3apoT, LieHa Ha OPaMHYBakbe
(mosnato kako,,marking the close®);

e) TpaHCaKLUU WIM HAIO3M 3a TPryBamme KOu
uMaar uau 6u MoyKese ma uMMaaT edeKkT Ha
3roJieMyBame WM Ha HaMalyBame Ha
MOHJepHUpaHaTa JHeBHA NpOCeYHa IieHa WK
MOHJepUpaHara MPoCeYHa LeHa BO TeKOT Ha
opefieH Mepruo Off IeHOT;

JK) TpPaHCAKLMU WM HAJ03U 33 TPIyBame KOu
MMaaT WId Kou O MoyKesie 1a umaar e)ekT Ha
ofpeiyBame Ha TMasapHaTa IleHa Kora
JMKBUIHOCTA Ha (PUHAHCUCKUOT MHCTPYMEHT
uau anaboyrHaTa Ha KHUraTa Ha Halo3| He e
ZOBOJIHA 3a Ja Ce YTBPAM L[eHa BO paMKHU Ha
IOHEBHOTO TPIyBaH-€;

3) U3BpUIYBame Ha TPAHCAKLMM, CO KOM Ce
MeHyBaaT I[eHUTe Ha nonygara/
nobapyBaukaTta Kora 0BOj pacloH e akTop 3a
ofpefyBame Ha LIeHATa Ha Apyra TpaHcakiuja
0e3 pasauKa [aaud e Ha KUCTUOT peryjaupaH
nasap Ui He;

S) BHeCYBame Ha HaJo3U KOM IpPeTCTaByBaaT
3HauMTesIeH 00eM BO KHMraTa Ha HajJo3u Ha
CHCTeMOT 3a TPryBame HeKOJIKY MUHYTU TIpe
(hazaTa Ha ogpegyBame Ha I[eHaTa Ha
ayKkuyjaTa U TOBJeKyBame Ha OBHMe Hal03u
HEKOJIKY CeKYHZU Mpej 3aTBOPamhe Ha KHUraTa
Ha HaJIO3M 3apajy IpecMeTKa Ha IL[eHaTa Ha
ayKuujata, Taka IITO TeOpeTcKaTa LeHa Ha
OTBOpame MO)Ke Ja M3rjefa MOBUCOKO WU
MOHKMCKO OTKOJIKY IITO UHAKY OM U3rjefana;

1) BKJIy4yBaH-e BO TPaHCAKLUU UM cepuja Ha
TPAHCAKLIMU KOU Ce TIPUKAYKaHU BO CPeACTBATa
3a jaBHO MNpUKa)kKyBam-e 3a [a ce Co3jaje
BIIEUATOK HA AKTUBHOCT WU [ABIKEHe Ha
HeHuTe Ha (PUHAHCUCKMOT WHCTPYMEHT
(mo3HaTO KaKo ,,painting the tape®);

j) TpaHCAaKUMM M3BPLUIEHU KAKO pPe3yaTaT Ha
BHECYBAaH€ Ha HAJO3U 3a KyIyBame WU
npojlaBame BO UCTO WM NPUOIMIKHO HCTO
BpeMe, CO MHOTY CJIMUHA KOJIMYMHA U CIUYHA
UeHa Off CTpaHa Ha WCTU WIM PasJudHU
4JIeHKU/YYeCHUIIM Ha Ma3apoT KOU TajHO
copaboryBaar (mO3HATO Kako ,improper
matched orders);

¢mimi i shlyerjes (i njohur si “marking the
close®);

e) transaksione ose urdhra pér tregtim té
cilat kané ose mund té kené efekt né rritjen e
ose uljen e konsiderueshme té ¢mimit
mesatar té ponderuar ditor ose ¢mimit
mesatar té ponderuar gjaté njé periudhe té
caktuar té dités;

) transaksione ose urdhra pér tregtim té
cilat kané ose mund té kené efekt né
pércaktimin e cmimit té tregut kur likuiditeti
i instrumentit financiar ose thellésia e librit
té urdhrave nuk éshté e mjaftueshme qé té
pércaktohet ¢cmimi né kuadér té tregtimit
ditor;

f) zbatim i urdhrave me té cilat ndryshojné
¢cmimet e ofertés/kérkesés kur ky diapazon
éshté faktor pér pércaktimin e ¢gmimit té njé
transaksion tjetér pa dallim nése éshté njé
tregun e njéjté té rregulluar ose jo;

g) vendosje e urdhrave té cilat paragesin
véllim i réndésishém né librin e urdhrave té
sistemit pér tregtim disa minuta para fazés
sé pércaktimit té ¢mimit té ankandit dhe
térhegje té kétyre urdhrave disa sekonda
para mbylljes sé librit té urdhrave me géllim
té pérllogaritjes sé ¢cmimit té ankandit, ashtu
qé ¢mimi teorik i hapjes mund té duket mé
larté ose mé ulét sesa ndryshe do dukej;

gj) pérfshirje né transaksione ose seri té
transaksioneve té cilat jané paraqitur né
asetet pér paragitje publike qé té krijohet
pérshtypja e aktivitetit ose lévizje e cmimeve
té instrumentit financiar (njohur si “painting
the tape®);

h) transaksione té zbatuara si rezultat i
vendosjes sé urdhrave pér blerje ose shitje né
kohé té njéjté ose péraférsisht té njéjté, me
sasi shumé té ngjajshme dhe ¢mim té
ngjajshém nga ana e
anétaréve/pjesémarrésve té njéjté ose té
ndryshém té tregut té cilét né ményré té
fshehté bashképunojné (njohur si “improper
matched orders®);

i) transaksione ose urdhrave pér tregtim té
cilat i anashkalojné ose té cilat mund t’i



K) TPaHCAKI[MU I HAJI03H 3a TPTyBakhe KO I'
3a00MKO/lyBAaaT WMAM KOM MOXKAT 7a TIH
3a00MKO/IaT 3alITUTHUTE MeXaHU3MHU Ha
peryaupaHudoT masap (mp. orpaHM4yyBama Ha
o0eM Ha TpryBame, LIEeHOBHU OrpaHUuyBakba,
napameTpy Ha pa3/iuKaTa HoMery KyIOBHUTE U
MPOIasKHUTE LIeH! U T.H);

J) BHECYBame Ha HaJO3M 3a TPryBame WU
cepuWja Ha HaJ03M 3a TPryBambe, U3BPIIYBaHe
Ha TPaHCAaKIWW WM Cepuja HA TPaHCAKI[UH,
KOM BepojaTHO OM TO0 WHHULMpajae WK
3ajakHajie TPEHJIOT Ha TpryBawe, OU THU
MOTTUKHAJIe JPYyTUTe YUeCHUIM f1a To 3a0p3aar
UAW [a TO TpolupaT TOj TPEeHA CO Uen
co3flaBambe Ha MOJKHOCT 3a 3aTBOparmbe WU
OTBOpawe Ha TMO3UIUU IO TOBOJHU LEHU
(mo3HaTo KaKo ,momentum ignition®);

Jb) BHECYBame Ha IOBeKe WM TIOroJieMu
HAJI03U 3a TPryBame KOU He Ce BO COTIacHOCT
CO IpoCcevyHaTa rojieMrHa Ha eJjHaTa CTpaHa Ha
KHMraTa Ha HaJIo3W, 3apajy M3BpIIyBarme Ha
TPryBame Ha JipyraTa CTpaHa Ha KHWraTa Ha
Hano3u. Ilo crmpoBesyBameTo Ha TaKBOTO
TPryBame, MAaHUIYJAaTUBHUTE HAJO3U Ce
OTCTpaHyBaaT (MO3HATO Kako ,layering and

spoofing®);
M) BHECYBameTO Ha rojieM 06poj Ha HaJIO3M 3a
TPryBambe  WM/WIM  OTKa)KyBare  W/Wiau

MEHYBaH-€ Ha HaJ03UTe 3a TPryBaibe 3apagu
co3laBame Ha HEeCUTYPHOCT Kaj [pyrute
yuecHUIY, 3a0aByBatbe Ha HUBHUTE MOCTAMKU
W/UAM  TpUKpUBAEe  Ha  COMCTBEHUTE
crpateruu (o3HaTo Kako ,quote stuffing®);

H) [JaBame HAJ03M 3a TPryBame 3a Ja ce
MpuUBJevyaT [APYrd WIeHKM Ha  mas3apot/
YUECHUI[M Ha T1a3apoT KOW MPUMeHyBaaT
TpajUI[MOHa/IHA TEXHUKA Ha TPryBame (,0aBHU
TProBUM”), 4 KOM mMoToa Op30 ce MeHyBaaT Ha
MOHETOBOJIHM YCJIOBU, CO HAaJeX [eKa Ke
ocTBapaT J0OMBKA HACIMPOTHA TMPWIMBOT Ha
HaJI03UTe 3a TPryBamke 0f CTPaHa Ha “OaBHUTE
Tproeuu” (MO3HATO Kako ,smoking“);

i) U3BPIIYBame Ha HAJO03U 33 TPryBakbe WU
cepuja Ha HaI03W 3a TPryBambe, CO Ie [a ce
OTKpHWjaT HAJ03UTe HA [PYrd yYeCHUIH, a
MOTOA BHECYBa€ Ha HAJIOT 3a TPTyBa-e 3a fa

anashkalojné mekanizmat mbrojtése té
tregut té rregulluar (p.sh. kufizime té véllimit
té tregtimit, kufizime té gmimeve, parametra
té diferencés ndérmjet ¢mimeve té blerjes
ose shitjes etj.);

j) vendosja e urdhrave pér tregtim ose seri té
urdhrave  pér  tregtim, zbatim i
transaksioneve ose seri té transaksioneve, té
cilat me gjitha gjasat do iniconin ose
fuqizonin trendin e tregtimit, do i nxitnin
pjesémarrésit tjeré qé té pérshpejtojné ose té
zgjerojné kété trend me géllim té krijimit té
mundésisé sé mbylljes ose hapjes sé pozitave
sipas ¢mimeve té volitshme (njohur si
“momentum ignition®);

k) vendosja e mé shumé ose urdhrave mé té
médha pér tregtim, té cilat nuk jané né
pérputhje me madhésiné mesatare té njérés
ané té librit té urdhrave, pér shkak té
zbatimit té tregtimit té anés tjetér té librit té
urdhrave. Pas zbatimit té tregtimit té tillé,
urdhrat manipulative ménjanohen (njohur si
“layering and spoofing®);

1) vendosja e numrit té madh té urdhrave pér
tregtim dhe/ose hegje doré dhe/ose
ndryshim i urdhrave pér tregtim pér shkak té
krijimit té pasigurisé tek pjesémarrésit tjeré,
ngadalésim i procedurave té tyre dhe/ose
mbulim i strategjive personale (njohur si
“quote stuffing®);

1) dhénie e urdhrave pér tregtim qé té
térhigen anétaré tjeré té tregut/pjesémarrés
té tregut, té cilét zbatojné teknikeé
tradicionale té tregtimit (“tregtar té
ngadalshém”), ndérsa té cilét mé pas shpejté
ndryshojné né kushte mé té pavolitshme, me
shpresé se do realizojné fitim kundrejt té
hyrave té urdhrave nga ana e “blerésve té
ngadalshém” (njohur si “smoking®);

m) zbatimi i urdhrave pér tregtim ose seri e
urdhrave pér tregtim, me qéllim qé té
zbulohen urdhrat e pjesémarrésve té tjeré, e
mé pas vendosjen e urdhrave pér tregtim qé
té shfrytézohen pérparésité e
informacioneve té fituar (njohur si
“phishing);



ce MCKOPUCTAT MpeJHOCTHTEe Ha A0OHeHUTe
urbopmaruu (mo3uaTo Kako ,,phishing “);

0) CTemeH [0 KOj, CIOpej CO3HaHMjaTa Ha
MasapHUOT ONepaTop, AaflecHUTe HaJI03M 3a
TPryBawe WIM M3BPIIEHUTe TpaHCAKLUU
MoKa)kyBaaT [OKAas¥M 3a I[pOMeHa Ha
nosuuyjaTa  BO  KpPaTOK  Iepuoj, WU
MpeTCTaByBaaT 3HAYUTENIeH fie/l Off JHEBHUOT
o6eM Ha TpaHCAKIUd CO peJeBAaHTHUOT
(bMHAHCHCKY WHCTPYMEHT Ha PeryJupaHuoT
masap W Mo)Ke [Ja Ouje TOBP3aHO CO
3HAUYMTeIHM TPOMEHM BO IleHaTa Ha
(PMHAHCMCKMOT MHCTPYMEHT TMpHMeH 3a
TPrTYBake WJIM CO KOj Ce TpryBa Ha
peryiMpaHuoT nasap.

CurHanu 3a MaHunmynaljgja Ha ma3apoT CO
BKPCTYyBame Ha mpousBofgu (,cross-product
manipulation”), BKAyYHMTeNHO U IOMery
pa3jiIMuHU MecTa 3a TPryBambe

Ynen 10

[TazapHUOT omepaTop IPH MPOLIEHKATA
JlaJIY e NOJI>KeH Jia [OCTallM COrJIacHo 4jieH 196
cras (3) og 3akoHOT u uneH 6 cTas (2) 07 0BOj
[lpaBunHuk Tpeba ma IeHU [Jandu IOCTOjaT
CJAeOHUTE CUTHAJIM BO CUTyallMd Kora u
(PMHAHCUCKUOT MHCTPYMEHT U CO HEro
MOBP3aHUOT (PUHAHCUCKUA MHCTPYMEHT Ce
NMpUMEeHU 3a TPryBal-e WM Ce TPryBaaT Ha
peryavpaHMoT Ta3ap €O KOj yIpaByBa
Ma3apHUOT OIepPaTOp MU KOra THe Ce TPryBaaT
Ha IT0BeKe MeCTa 33 TPryBaibe yYIIPaByBaHU Of
HCTHOT Ma3apeH onepaTop:

a) TpaHCaKIMW WIM [JaJeHu HaJI03u 3a
TPryBambe KOW MMaaT WiIM Kou OM MoyKesie fa
edekT Ha
3roJieMyBame/HaManyBambe,/OfAp)KyBambe Ha
1[eHata Ha (PUHAHCHCKUOT HMHCTPYMEHT BO
IEeHOBUTE TpeJl U3aBaAHmeTO, OMI[UOHATHUOT
OTKYNl WJM WCTeKYBalkeTO Ha MOBP3aH
JepuBaTHBeH (QUHAHCUCKU MHCTPYMEHT WJIU
KOHBepTUOUJIEH UHCTPYMEHT;

nMaatT

n) shkalla deri né té cilén, sipas njohurive té
operatorit té tregut, urdhrat e dhéna pér
tregtim ose transaksionet e zbatuara
tregojné prova pér ndryshim té pozités né
periudhé té shkurté dhe paragesin pjesé e
konsiderueshme e véllimit ditor té
transaksioneve me instrumentin relevant
financiar té tregut té rregulluar dhe mund té
jeté e ndérlidhur me ndryshime té
konsiderueshme né ¢mimin e instrumentit
financiar té pranuar pér tregtim ose me té
cilin tregtohet né tregun e rregulluar.

Sinjale pér manipulim té tregut me
kryqézim té produktit (“cross-product
manipulation”), pérfshiré edhe ndérmjet
vendeve té ndryshme pér tregtim

Neni 10

Operatori i tregut gjaté vlerésimit
nése ka pér obligim qé té veprojé né
pérputhje me nenin 196 paragrafi (3) i Ligjit
dhe nenit 6 paragrafi (2) i késaj Rregulloreje,
duhet té vlerésojé nése ekzistojné sinjalet
vijuese né situata kur edhe instrumenti
financiar dhe me té instrumenti i ndérlidhur
financiar jané pranuar pér tregtim ose
tregtohen né tregun e rregulluar me té cilin
administron operatori i tregut ose kur ato
tregtohen né njé numér vendesh pér tregtim,
té administruara nga operatori i njéjté i
tregut:

a) transaksione ose urdhra té dhéna pér
tregtim té cilat kané ose mund té kené efekt
né rritje/uljen/mbajtjien e ¢mimit té
instrumentit financiar né ditét kur para
emetimit, blerjes opsionale ose skadimit té
instrumentit té ndérlidhur derivativ
financiar ose instrument financiar;

b) transaksionet ose urdhrat pér tregtim té
cilat kané ose mund té kené efekt né mbajtjen



0) TpaHCAKLIMK WIM HAJI03U 3a TPryBakhe KOU
“MaaT WiIM OU MoKese ga umaar edeKT Ha
Op)KyBame Ha IieHaTa Ha (PUHAHCHUCKUOT
MHCTPYMEHT Koj e Bo ocHosaTa (“underlying
financial instrument”) mox wiu Haj IleHaTa Ha
usBpinyBame (“strike price”) unu gpyr eaement
Koj ce ymoTpeGyBa 3a oOfpeAyBame Ha
ucriarara (np.rpaHUYHa IeHa) Ha TOBP3aHUuOT
JepuBaTHBeH (PUHAHCUCKU MHCTPYMEHT Ha
JEHOT Ha JOCTIeBakbe;

B) TPAHCAKI[MY KOM UMaaT W KOU O1 MoyKesie
na umaaT edekT Ha MPOMEHa Ha IleHaTa Ha
(pUMHAHCUCKUOT UHCTPYMEHT KOj € BO 0OCHOBAaTa
(‘underlying financial instrument”) co mrro 6u
ce HagMUHAJa WIM He OM ce TOCTUTHaIA
LeHaTa Ha u3Bpuiysame (“strike price”) unau na
IpYT eJIeMeHT KOj ce KOPMCTU 3a Ofipe/lyBame
Ha WcIaTata (mMp.rpaHUYHa  IleHa) Ha
MOBP3aHUOT  JIepUBAaTUBEH  (PUHAHCUCKU
WHCTPYMEHT Ha IeHOT Ha J0CTeBambe;

r) TPAaHCAKI[MU KOM UMaaT WK KOU OM MoyKesie
na uMaat edekT HAa MpOMeHa Ha IeHaTa 3a
MOpaMHYBame Ha (DUHAHCUCKMOT UHCTPYMEHT
Kora Taa IleHa ce KOPUCTH Kako pecepeHTHA
1[eHa /ofipeAHUIIAa BO TpecMeTKa Ha OGapamaTa
MOBpP3aHU co MapkarTa (“margins
requirements”);

I) [aJeHd HAJ03W 334 TPIyBame WiId
peajM3upaHu TpaHCAKIMUM OJ CTpaHa Ha
yjieHKaTa/y4eCHUKOT KOj MMa 3HavyaeH
MHTepec 3a KylyBame WM 3a NpojaBame Ha
(bMHAHCHUCKMOT MHCTPYMEHT, a KOj OU JOBeJ 10
3HavajHa MPOMEHa Ha I[eHUTe Ha TOBP3aHUOT
IepuBaTUBeH (DMHAHCHCKU WHCTPYMEHT WU
UMOTOT KOj e Bo ocHoBara (“underlying asset”)
MPUMEHH 33 TPTyBamhe Ha MECTO 3a TPIyBambe;
) TPryBameTO WK BHECYBAH-€TO Ha HAJIO3UTE
3a TPTyBame Ha eIHO MeCTO Ha TPTYBabe WUu
HaAZBOP O MECTOTO HA TPryBame (BKIYYMTETHO
¥ u3jaBa 3a WHTEPeCcH) CO 1eJ HempaBUIHO
B/MjaHMe Ha IleHaTa Ha TOBP3aHUOT
(bMHAHCHCKM MHCTPYMEHT Ha Ipyro WId Ha
HUCTO MeCTO Ha TpryBaibe WM HA[BOP Of
MeCTOTO Ha  TpryBawme  (,cross-product
manipulation) (rpryBame co (pUHAHCUCKHOT
WHCTPYMEHT co e HeTPaBHUIIHO

e ¢cmimit té instrumentit financiar i cili éshté
né bazén (“underlying financial instrument”),
nén ose mbi ¢cmimin e zbatimit (“strike price”)
ose element tjetér i cili pérdoret pér
pércaktimin pagesés (p.sh. ¢mimi kufitar) i
instrumentit té ndérlidhur derivativ
financiar né ditén e maturimit;

c) transaksione té cilat kané ose mund té
kené efekt né zbatimin e instrumentit
financiar i cili éshté né bazén (‘underlying
financial instrument”) me c¢faré do tejkalohej
ose nuk do arritej ¢cmimi i zbatimit (“strike
price”) ose né element tjetér qé pérdoret pér
pércaktimin e pagesés (p.sh. ¢mim kufitar)
instrumentit té ndérlidhur  derivativ
financiar né ditén e maturimit;

¢) transaksione té cilat kané ose mund té
kené efekt né ndryshimin e ¢mimit pér
shlyerje té instrumentit financiar kur ¢mimi
né fjalé pérdoret si gmim referent/pércaktues
né pérllogaritjen e kérkesave té ndérlidhura
me marzhén (“margins requirements”);

d) urdhra té dhéna pér tregtim ose
transaksione té realizuara nga ana e
anétarit/pjesémarrésit i cili ka interes té
réndésishém pér blerje ose pér shitje té
instrumentit financiar, ndérsa qé mund té
sjell deri te njé ndryshim i réndésishém i
¢cmimeve té instrumentit té ndérlidhur
derivativ financiar ose pronés qé éshté né
bazén (“underlying asset”), té pranuara pér
tregtim né njé vend tregtimi;

dh) tregtimi ose vendosja e urdhrave pér
tregtim né njé vend té tregtimit ose jashté
vendit té tregtimit (pérfshiré edhe deklaraté
pér interese) me qéllim té ndikimit té
parregullt té c¢cmimit té instrumentit té
ndérlidhur financiar né vend tjetér ose té
njéjté té tregtimit ose jashté vendit té
tregtimit  (“cross-product manipulation®)
(tregtim me instrumentin financiar me
qéllim té pércaktimit té parregullt té cmimit
té instrumentit té ndérlidhur financiar né
vend tjetér ose té njéjtin té tregtimit ose
jashté vendit té tregtimit);



onpefie/lyBalke Ha I[eHaTa Ha IOBP3aHUOT
(pMHAHCHCKY MHCTPYMEHT Ha [PYyro WM Ha
HMCTOTO MECTO Ha TPryBame WM HAZBOpP Of
MEeCTOTO Ha TPryBatbe);

€) BOCMOCTaBYBame WIM MMOJoOpyBame Ha
MOJKHOCTa 3a apbuTpaka nomery
(bMHAHCHCKUOT MHCTPYMEHT W JAPYT MOBp3aH
(pMHAHCHCKY MHCTPYMEHT, NP IITO BAWjaHUE
Ha pedpepeHTHATA 1leHa HA efleH (DUHAHCUCKU
WHCTPYMEHT MOJKe /la Ce U3BPIIU CO Pa3IUYHU
(buHaHCHCKM UWHCTPpYMeHTH (Ha TpuMmep,
npaBa/akinuM, Tasapd Ha Mapu/masapu Ha
IepUBaTUBHM  (PUHAHCMCKM WHCTPYMEHTH,
BapaHTH/akuuK WTH.). Bo KOHTeKCT Ha
U3/laBamkeTO MpaBa, T0A MOJXKe [ja Ce MOCTUTHE
CO BAMjaHMe BP3 (TEOPeTCKH) MmoyeTHaTa LieHa
UM (TeOpeTCKH) lleHaTa Ha 3aTBOPAHETO Ha
npaBaTa.

I11. 3aBpmHM ofipeabU
Ynen 11

OBoj I1paBunHuK Bierysa Bo cwia 8 meHa of
IeHOT Ha objaByBameTo BO ,Cny)kOeH BeCHUK
Ha Peny6auka CesepHa Makegonuja“, a ke ce
MPUMEHYBa CO IeHOT Ha IMOYeTOK Ha IIpUMeHa
Ha 3aKOHOT 3a (DMHAHCUCKU UHCTPYMEHTH,

bpoj 01-784/1
Ckormje, 29.11.2024 roguna

e) vendosja ose pérmirésimi i mundésisé pér
arbitrim ndérmjet instrumentit financiar dhe
njé instrumenti tjetér té ndérlidhur financiar,
gjaté sé cilés ndikim né ¢mimin referent té
njé instrumenti financiar mund té kryhet me
instrumente té ndryshme financiare (p.sh. té
drejta/aksione, tregje té parave/tregje té
instrumenteve derivative financire,
garante/aksione, etj). Né Kkontekst té
léshimit té té drejtave, kjo mund té arritet me
ndikimin mbi ¢mimin (teorik) fillestar ose
cimin (teorik) té mbylljes sé té drejtave.

IIL. Dispozita pérfundimtare
Neni 11

Kjo Rregullore hyn né fuqi 8 dité nga dita e
botimit né “Gazetén Zyrtare té Republikés sé
Magedonisé sé Veriut”, ndérkaq do té
zbatohet me ditén e fillimit té zbatimit té
Ligjit té Instrumenteve Financiare.

Komucwuja 3a xaptuu og BpegHocT Ha Peny6nuka CeBepna Makeonuja
Komisioni i Letrave me Vleré i Republikés sé Magedonisé sé Veriut
IIpercepgaren/Kryetar
Mr.Sc. Nora Aliti
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