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CTAB
Ha KomucujaTta 3a xapTtum og BpeaHocCT
Ha PCM Bo Bpcka co npuMeHaTta Ha
yned 9 ctae (1) og 3akoHoT 3a
npeseMare Ha aKWOoHepCKuTe
aApywTea

I. Boged

Co 3akoHOT 3a W3MeHyBawme W
[OononHyBake Ha 3aKoHOT 3a npesemMame
Ha akuwoHepckute ApywTtea ("CnyxbeH
sBecHuKk Ha PCM 6p.248/18 og 31.12.2018
roAMHa — BO NOHTAMOLUHWOT TEeKCT:
3MAL)' ce BoBEeOe BakHa KOHUENUMWUCKa
M3MeHa BO NPaBHOTO YypeayeBawe Ha
npes3emamweTo Ha aKUMoHepcKuTe
OpYWTBa KOja OBO3MOXKW NUUETO Koe
camMo Wnu 3aefHO CO nuMuata co Kou
fejcTeyBa 3aefHu4kM, Aa crtekHe 25%
N NoBeKe of XapTuuTe o BpegHOCT
CO npaBo Ha rnac (KOHTponeH npar 3a
npesemame) u3gafeHn oa onpejeneHo
aKUMOHEepCKO APYLWTBO, BKNyYYBajKU M1 U
aKuWMTE KOW MPEeTXogHo rM nocegyeano,

Ckonje / Shkup, 16-03-2021

QENDRIM
i Komisionit pér letra me vleré té
RMV-sé lidhur me zbatimin e nenit 9
paragrafi (1) nga Ligji pér marrje té
shoqgérive aksionare

. Hyrje

Me Ligjin pér ndryshimin dhe
plotésimin e Ligjit pé&r marrje té
shogérive aksionare ("Gazeta zyriare e
RMV-sé nr. 248/18 e datés 31.12.2018
— né tekstin e métejmé: LMSHA)? u
inkuadrua ndryshim i réndésishém
konceptual né rregullimin juridik té
marrjes sé shogérive aksionare i cili
mundésoi qgé& personi veté ose sé
bashku me personat me té cilét
bashkarisht vepron, t& merr né zotérim
25% ose mé shumé té letrave me
vierée me té drejté vote (pragu
kontrollues pér marrje) té emetuara nga
nj¢ shogéri aksionare e caktuar,
pérfshiré edhe aksionet t& cilat

P JakoH0T 33 NPeIeMake HE BKUWOHEepCEWTE gpywTea e objaeed Bo "Cnysben sechve Ha Penybnuxa Cesepda Maxenonwa”
Gp 622013, 188/2013 16652014, 154/2015, 23/2016, 248/2018 w 3172020)

! Ligp pér marne 16 shogérve aksionare eshié botuar ne "Gazelen Zynare té Republkés s& Magedonisg se Veriut™ nr89/2013,
188/2013 166/2014, 154/2015, 232016, 248/2018 dhe 3172020)



npu wWTto 3agomkuTtendo Tpeba ga aapge
noHyaa 3a npesemarme Ha
NpeocTaHaTUTe XapTuu 04 BPeAHOCT, Noa
YCNOBM W Ha Ha4WH YTBPAEHW CO OBOj
3akoH (mpemxodno 3MMAL 3abpaHysawe
cmekHysare Ha noseke o0 25% od
xapmuume o0 apedHocm €O Mpaeo Ha
anac 6e3 npemxodHo da ce dade noHyda
3a npesemar-e U 0a ce dobue dossona
od Komucujama 3a xapmuu od epedHocm
3a objasysare Ha nNoHyda  3a
npe3emarse).

Mmeno, 3apaau noronema
thnekcubunHOCT W noronema W3BecHOCT
BO OCTBapyBakeTO Ha HamepaTta Ha
NoTeHUUjanHUTE MHBECTUTOPW KOW cakaaT
Aa KynyeBaaT ronemu naketu axkuuu
OAHOCHO fAa W3BpLIaT npesemare Ha
€4HO aKUWOHepcKo ApywTeo, CO OBuWe
33KOHCKN U3MEHW Ce HanyLlwTu KOHUenToT
[eKa NUUEeTO Koe camMo Wnu 3aegHo co
nuuaTta co KoW OejcTByBa 3aefHUYKU He
cMmee fna crekHe noeseke on 25% oA
XapTuuTe oA BpeAHOCT CO Npaeo Ha rnac
(ce pazbupa Gez nputoa uctoTo ga ce
cmeTa 3a 3abpaHeTo aejcTeue).

ILAkmyenHu npawaka npu
npumeHama Ha 3MAL

3akoHckaTta MOXHOCT 3a
CTEKHYBatbe Ha XapTuu of BpPEeaHOCT co
NpaBso Ha rnac Hag KOHTPOMHWOT npar, Kaj
CUTE NOTEHUWjanHO 3acerHaTu CTpaHu:
WHBECTUTOPW, AKUWOHEPW, OBNAacTeHW
npaeun nuua, MakepoHckata Bepaa All
Ckonje w LleHTpanHuoT penosutap 3a
xapTun on epegHoct Al Ckonje Bapa u
nojaceH cTae 3a nNPUMEHYBawETO W
nocTanyeakeTo BO npakca cornacHo oea

JAKOHCKO peweHune rmefjaHo HW3
npuamarta Ha ocarosopuTe Ha
npawakara:

1.[10 KO NPOUEHT WHBECTUTOPOT MOXE

paraprakisht i ka poseduar, gjaté sé
cilées né menyré obligative duhet té jep
oferté pér marrje té letrave té tjera té
mbetura me vieré, nén kushte dhe né
meényré t& pércaktuara me kété ligj
(paraprakisht  LMASH-ja  ndalonte
marrje né zotérim té mé shumé se 25%
té letrave me vieré me té drejté vote pa
dhéné paraprakisht oferté pér marrje
dhe para se té fitohet leje nga Komisioni
| letrave me vileré pér publikimin e
ofertés pér marrje).

Gjegjésisht, pér shkak té
fleksibilitetit dhe sigurisé mé té madhe
né realizimin e géllimit t& investitoréve
potencial té cilét déshirojné té& blejné
pako t& médha t& aksioneve,
respektivisht té zbatojné marrje té nje
shogérie aksionare, me kéto ndryshime
ligjore braktiset koncepti se personi i cili
vetém ose sé bashku me personat me
té cilét vepron bashkarisht, nuk guxon
t& merr né zotérim mé shumeé se 25% té
letrave me vieré me té& drejté vote
(kuptohet, pa u konsideruar e njéjta si
veprim i ndaluar).

Il.Pyetje aktuale gjaté zbatimit
té LMASH-sé

Mundésia ligjore pér marrjen né
zotérim te letrave me vleré me té drejté
vote mbi pragun kontrollues, tek té
gjitha palét potenciale té interesit:
investitoré, aksionaré, persona té
autorizuar juridik, Bursa e Magedonisé
SHA Shkup dhe Depozitari gendror pér
letra me vleré SHA Shkup, kérkon edhe
géndrim mé té garté pér zbatimin dhe té
vepruarit né praktiké né pérputhje me
kété zgjidhje ligjore shikuar pérmes
prizmit té pérgjigjjeve né pyetjet:

1.Deri né cilén pérgindje investitori

[a Ce CTeKHe KOHTpona (Co TProBckW unu

mund t& merr n& zotérim kontrollé (me




HETProBCKW NPEHOC) oA XapTuuTe oj

transfer tregtar ose jotregtar) té letrave

BEpedHOCT CO NpaBo Ha rMac W fa ro

me vleré me té& drejté vote dhe té

HagMUHe KOHTPONHWOT npar og 25% co

tejkalojé pragun kontrollues pre| 25%

obBpcka ga gage noHyga 3a npesemarse

me detyrim gé té jep oferté pér marrie té

Ha _npeocTaHaTWTE CONCTBEHWLUW Ha

pronaréve té tieré té mbetur té letrave

XapTuW 04 BpeOHOCT ? U

me vieré? dhe

2. [lann  crekHyBaweTo  KOHTpona 2A éshté marrja né zotérim e
OOHOCHO HagMWHYBaHETO Ha kontrollit, respektivisht tejkalimi i pragut

KOHTPONHWOT _npar (Co TProBCKW MNw

kontrollues (me_transfer tregtar ose

HETProBCKW NpeHoc) €& A03BONeHo aa

jotregtar) i lejuar té jeté vetém marrje e

njghershme - fillestare né zotérim ose

buge camo  eQHOKpaTHO — MpBOTO
CTEKHyBawe WKW 1 NOBEKeKpaTHO

edhe tejkalim i shuméhershém, pas

HagMUHYBake NOCNe WTo Ke crneau u

cfaré do t& pasoje edhe dhénia e

3a00MKUTENHOTO fAaBare Ha noHyaarta
3a npesemame?

lll.MpaeHa aHanu3a

OpgrosopoT  Ha nocraBeHuTe
npawawa He e coap¥aH BO camara
sakoHcka oapeaba og uned 9 op 3MAQ
KOj r0 OBO3MOXYBA BaKBOTO CTEKHYBare
KOHTpONa 3apaau LWTo ce NpucTanu KoH
aHanuia Ha coapXuHaTta, npeamMeTtoTr U
yenta Ha 3MA[l v camara nocranka 3a
npesemawe. POKyCOT Ha cnpoBefeHarta
aHanuW3a WM nNpaBHOTO TONKyBawe e
npasHarta aHanorwja v nospayBake co
ApYru penesaHTHW 3aKkoHCKW oapenbun so
KOHTEKCT Ha [JaBarwe Ha OAroBop Ha
NnocTaBeHWTe npawarwa u dopmupame
Ha crtas Ha Komucujata 3a xaptuu og
BpeaHOCT.

Co unen 9 ctae (1) oa 3MNAL «xoj
ce DAHecyBa Ha 3afomKWTenHara noHyaa
3a npesemare € npeaBuaeHo geka
NUUETO Koe camo unu 3aefHo co nuuara
CO KOW [ejcTBYBa 33aedHWYKKW, CTeKHe
25% wnu noBeke o4 XxapTuute of
BpegHOCT C€O MpaBo Ha  rnac
(koHTpPONEH npar 3a  npeieMare)
M3nafdeHn of onpegeneHo akUWMOHEepCKO
OpYWTBO, BKNYYyBajKM MM U aKLWUTE KOW
NpeTxoaHo m nocegyeano,
3a0oMKMTENHO faBa nodHyaa 3a

obligueshme e ofertés pér marrje?

lll.Analizé juridike

Pergjigja - pyetjieve te
parashtruara nuk pérmbahet né vet
dispozitén ligjore t& nenit 9 nga LMSHA-
ja, i cili e mundéson marrjen e kétillé né
zotérim té kontrollit, andaj éshté gasur
drejt analizés s& pérmbaijtjes, |éndés
dhe qéllimit t¢ LMSHA-sé dhe vet
procedurés pér marrje. Pérgéndrimi i
analizés seé zbatuar dhe interpretimi
juridik eshté analogjia juridike dhe
nderlidhja me dispozita té ftjera
relevante ligjore né kontekst té dhénies
sé pérgjigieve ndaj pyetjeve té
parashtruara dhe formimin e géndrimit
té Komisionit pér letra me vleré.

Me nenin 9 paragrafi (1) nga
LMSHA-ja q& i referohet ofertés
obligative pér marrje, &shté paraparé se
personi i cili vet ose sé& bashku me
personat me té cilét vepron bashkarisht,
merr né zotérim 25% ose mé shumé
nga letrat me vieré me té drejté vote
(pragu kontrollues pér marrje) té
emetuara nga njé shoqéri aksionare e
caktuar, pérfshiré edhe aksionet qgé
paraprakisht | ka poseduar, né ményré



npesemMare Ha NPeocTaHaTUTE XapTUK
o[l BPEOQHOCT, NoA YCNOBW U Ha Ha4uH
yTBpAeHW co oBoj 3akoH. Co cTas (4)
o4 OBO] 4NeH e npeABnaeHo Aeka
obBpckata 3a [faeake Ha noHyaa 3a
npesemarbe npecraHyea Kora
npeaeMayoT cO YycnewHa noHyaa 3a
npeseMare Ce CTeKHan co Hajmanky
75% opn akuumwuTe CO NpaBoO Ha rnac Ha
UenHOTO ApPYWTBO (KOHeYeH npar Ha
npezematse).

3MAL co uneH 9-a npeasnayea
orpaHvdyBawe BO npasaTa Ha rnac Beo
CMWCNa Ha Toa Aeka of [AeHOT Ha
objasyeaeTo  Ha HamepaTta  3a
npesemate 00 AeHOT Ha AOHecyBake Ha
peweHneTo Ha KomucujatTa 3a ucxogot
Ha NOHyaaTa co Koe e YTBpAeHO Aeka
noHyaaTa e ycnewsa, akuuuTe Co Kou e
HaZMUHAT KOHTPOMHWOT nNpar He HocaTt
npaso Ha rnac.

Co npouyeHToT 0 KOHEeYHWOT npar
3a npesematbe NOBpP3aHM ce WU
cuUTyauuuTe ofl 4ned 77 oA npeogHuTe
W 3aBpwHuiTe oapenbwu Ha 3MNA[Q eo
CMUCNAa Ha Toa AeKka HaaMWHYBakeTo Ha
75% e Ao3soneHo camo co AaBake Ha
noHyda 3a npe3emMarke, Kako W Aeka 3a
OHWE NULA KOW A0 BnerysaweTo BO cuna
Ha 3MA[ ro HagMmuHane nparoT oa 75%
na HemaaTt obspcka Aa fagart nodyaa 3a
npesemMamke npu NOHaTaMOoLUHO
CTEKHYBaHE.

CrekHyBaeTO Ha NOBEKe akuuu
Haf KOHTPOMHWOT npar ro akTUBupa
oBnacTyBaweTo og 4Yned 24 op 3MNAQ
Ha KoMucujaTta 3a xapTuW o BpegHocT
na ©Gapa wu3jaBa 3a Hamepa 3a
npeiemarse. Komucujata moxe aa bapa
04 NUUETOo 33 Koe MOXe O3 ce 3aknyyu
Oeka nma Hamepa oa M3BpLLIN
npesemawe, BO POK og 24 wyaca og
npuemoT Ha BapaweTo of cTpaHa Ha
Komucujata pa page HegBoCMUCNEHA
u3jasa pganu wvma Hamepa gaa aage
noHyga 3a npesemarse, ako Bp3 OCHOBa

obligative jep oferté pér marrje té
letrave me vleré té tjera té mbetura,
nén kushte dhe né ményré té caktuar
me kété ligj. Me paragrafin (4) t& kétij
neni éshté paraparé se detyrimi pér
dhénien e ofertés pé&r marrje mbaron
kur marrési me oferté té suksesshme
pér marrje ka marré né zotérim sé
paku 75% té aksioneve me té drejté
vote té shogqérisé sé synuar (pragu
pérfundimtar i marrjes).

LMSHA-ja me nenin 9-a
parasheh kufizim né t& drejtat e votés
né kuptim té asa] se nga dita e
publikimit té gellimit pér marrje e deri né
ditén e sjelles s& aktvendimit té
Komisionit pér rezultatin e ofertés me té
cilin éshté vertetuar se oferta éshté e
suksesshme, aksionet me té cilat éshte
tejkaluar pragu kontrollues nuk sjellin té
drejté vote,

Me pérgindjen nga pragu
kontrollues pér marrje jané té lidhura
edhe situatat nga neni 77 i
dispozitave kalimtare dhe
pérfundimtare té LMSHA-sé né kuptim
te asaj se nése tejkalimi i 75% éshté i
lejuar vetém me dhénie té ofertés pér
marrje, si edhe se pér ata persona té
cilét deri né hyrjen né fugi té LMSHA-sé
e kané tejkaluar pragun prej 75%, té
mos kené detyrim pér té€ dhéné oferté
pér marrje gjaté marrjes s€ métejme ne
zotérim.

Marrja né zotérim & mé shumé
aksioneve mbi pragun kontrollues e
aktivizon autorizimin nga neni 24 i
LMSHA-sé té Komisionit pér letra me
vieré qé té kérkojé deklaraté pér
géllimin pér marrje. Komisioni mund té
kérkojé nga personi pér té cilin mund té
konkludohet se ka pér géllim té zbatojé
marrje, gqé brenda 24 oréve nga
pranimi i kérkesés nga ana e Komisionit
té jep deklaraté té njgkuptimté nése ka
per gellim té jep oferté pé&r marrje, nése



Ha YCMOBWTE Ha NasapoT Ha XapTuw o
BPEAHOCT MOXe [a ce 3aKkny4yn paeka
onpegeneHo nuue WNW nuya, wmaat
Hamepa [da M3BpWAT Npesemare.
BaksaTta uijasa BegHaw ce objaByBa
o4 CcTpaHa Ha J§nWUeTo Koe To
HagMMHano KOHTPOMHUOT npar
cornacHo YneH 24 crae (3) og 3NAL0.

WM3jaea 3a Hamepa 3a npeizeMar-e
Unex 24

(1) Komucujama moxe da 6apa od
nuyemo 3a koe Moxe Oa ce 3aknydu
deka uma Hamepa 0Oa  u3spwu
npesemarse, 80 pok o0d 24 yaca od
npuemom Ha Gaparemo o0 cmpaHa Ha
Komucujama da dade HedsocmucreHa
uzjaea danu uma Hamepa Ja Jdade
noHyda 3a npeieMar-e, ako eép3 ocHosa
Ha ycrogume Ha nas3apom Ha xapmuu od
gpedHocm Moxe 0Oa ce 3aknydu Odeka
onpedeneHo nuye unu nuya, umaam
Hamepa Cda usepwam rpelemarse, a
ocobeHo QoKonKy:

1) mery uenwomo Opywmeo u
nuyemo/nuuama od 080j cmas
nocmojam npezosopu 3a Npe3emarse;

2) 6pojom Ha mpaysakama U
yeHama Ha xapmujama o0 epedHocm Ha
yenHomo Opywmeo Ha opaaHuaupaHuom
nazap 3HayumesnHo nopacHe u od moa
moxe Oa ce 3aknyyu deka Ke dojde do
noHyda 3a npesemarse U

3) opzaHom Ha ynpasyeare Ha
npesemMayom dowHen odnyka  3a
ymepdyeare Ha yeHama 60 NoHydama
3a fpe3emMare Koja cé ywme He e
objaseHa.

(2) Bo cnywaume od cmaeom (1)
Ha osoj 4YneH Komucujama Moxe o0
opzaHom Ha ynpaeysar-e Ha UenHomo
dpywmeo da 6apa, so pok od 24 vaca od
npuemom Ha baparsemo Ha Komucujama,
0a dade HedeocMmucneHa usjasa danu e
3ano3qaeH co nnadupadama noHyda 3a
npeseMarse.

né bazé té kushteve né tregun e letrave
me vleré mund té konkludohet se nje
person ose persona té caktuar, kané
pér qéllim té& zbatojné marrje. Deklarata
e kétillé menjéheré publikohet nga
ana e personit i cili e ka tejkaluar
pragun kontrollues né pérputhje me
nenin 24 paragrafi (3) nga LMSHA-ja.

Deklarata pér qéllim pér marrje
Neni 24

(1) Komisioni mund té kérkgjé nga
personi pér té cilin mund té konkludohet
se ka pér géllim t&é zbatojé marrje, gé
brenda 24 oréve nga pranimi i kérkesés
nga ana e Komisionit, té jep deklaraté té
njékuptimté nése ka pér géllim té jep
oferté pér marrje, nése né bazé (&
kushteve né tregun e letrave me vieré
mund teé konkludohet se njé person ose
persona té caktuar, kané pér qéllim qé
té zbatojné marrje, e né veganti nése:

1) midis shogérisé sé synuar dhe
personit/personave nga ky gqéndrim
ekzistojné negociata pér marrje,

2) numri | tregtimeve dhe ¢mimi i
letrés me vleré | shogérisé sé synuar né
tregun e organizuar konsiderueshém
rritet dhe nga kjo mund té konkludohet
se do té vie deri te njé oferté pér marrje
dhe

3) organi | administrimit i marrésit
ka sjellur vendim pér pércaktimin e
¢mimit né ofertén pér marrje e cila ende
nuk éshté publikuar

(2) Né rastet nga paragrafi (1) i
kétiy neni, Komisioni mund té kérkojé
nga organi i administrimit i shogérisé sé
synuar, qé brenda 24 oréve nga pranimi
I kérkesés sé Komisionit, té jep
deklaraté té njékuptimté nése éshté |
njoftuar me ofertén e planifikuar pér
marrje.



(3) U3jasume od cmasosume (1) u
(2) Ha osoj yneH nuyemo od cmasom (1)
Ha@ 080 4neH, OOHOCHO oOp2aHom Ha
ynpasyearwe 0d cmasom (2) Ha o08gf
yneH, eedHaw au objasyea

MosauTMBHO QJagexaTa wu3jasa 3a
Hamepa, ro o6Bp3yBa npe3eMa4yoT M4 3a
objaByBame Ha Hamepara 3a
npesemawe. VMimeHo co uneH 22 of
3NAQ0 koj ja perynupa obepckara 3a
u3BecTyBake u objaBaTa Ha HamepaTa

3a npesemarke € MNpeaBUOEHoO
CneaHoTo!
Hamepa 3a npezemarse

Unen 22

(1) [lMpesemavom e domxeH 3a
csofjama Hamepa 3a npesemame da ja
uzsecmu Komucujama, opa2aHom Ha
ynpasyeare Ha UenHomo 4Apywmso,
ognacmexama bep3a oenacmexHuom
denoaumap u Komucuja 3a 3awmuma Ha
KOHKYpeHyujama u 0Oa ja objasu
Hamepama eo pok od edeH pabomeH OeH
o u3eecmysaremo.

(2) 3a Hamepama 3a npe3emare
OopeaHom Ha ynpasyearbe Ha UenHomo
dpywmeo u npesemayom ce GOMmxHU
sedHall da au uasecmam
npemcmasHuyume Ha spabomeHume, a
aKo HemMa maksu, mozaw epabomeHume.

(3) Oenacmenama 6Gepza e
domkHa Hamepama 3a npe3emare 0a ja
objasu Ha ceojama uHmepHem
cmpaHuya eo pok 00 edeH pabomeH OeH
0od dJdedom «Koza Ke 20 Oobue
uzeecmysaremo od cmasom (1) Ha oeogj
YreH.

(4)Mpezemayom Koj 20
docmuzHan  0OOHOCHO  HadmuHan
KOHMpoOMNHUOM fpaz 3a npeseMmare e
donweH Ga 2u ucnonHu obepckume od
cmasom (1) Ha os80f 4YneH 8o pok od
mpu pabomHu dena od deHom Ha
docmuzHyesaH-emo 0dHOCHO
HadMuHy8aH-emo Ha moj npaz.

(3) Deklaratat nga paragrafet (1)
dhe (2) té& kéti neni, personi nga
paragrafi (1) | kétj neni, respektivisht
organi | administrimit nga paragrafi (2) i
kétij neni, i publikon menjéheré.

Deklarata e dhéné pozitivisht pér
géllim, e detyron marrésin edhe pér
publikimin e gqéllimit pé&r marrje.
Gjegjésisht, me nenin 22 nga LMSHA-
ja i cili e rregullon detyrimin pér
njoftim dhe publikimin e géllimit pér
marrje éshté e paraparé pér si né
vijim:

Qéllimi pér marrje
Neni 22

(1) Marrési éshté | obliguar qé
pér géllimin e tij pér marrje té njoftoje
Komisionin, organin e administrimit té
shoqgérisé sé synuar, bursén e
autorizuar, depozitarin e autorizuar dhe
Komisionin pér mbrojtje té konkurrencés
dhe té publikojé qéllimin brenda njé dité
pune pas njoftimit.

(2) Pér qéllimin pér marre,
organi | administimit | shoqérisé sé
synuar dhe marrési jané té obliguar qé
menjéheré té njoftojné pérfagésuesit e
punonjésve, e nése nuk ka f(é tillg,
atéheré punonjésit.

(3) Bursa e auftonizuar éshté e
obliguar qé& qéllimin pér marge ta
publikojg¢ ne& fagen e vel té internetit
brenda njé dité pune nga dita kur do té
pranojé njoftimin nga paragrafi (1) i kétij
nerni

(4) Marrési i cili e ka arritur,
respektivisht tejkaluar pragun
kontrollues pér marrje é&shté |
obliguar gé té pérmbush detyrimet
nga paragrafi (1) i kétij neni brenda
tre dité pune nga dita e arritjes,
respektivisht tefkalimit té atij pragu.



Co egHoOKpaTHOTO - nNpBOTO
CTEeKHyBawe W HagMWHyBawe Ha
KOHTPOMHWOT  npar eBWaeHTHa e
Hamepara [deka JnuueTo caka pa
M3BpWK npe3emarwe CO [aBawe Ha
NoHyAa 3a npe3emMatse, a B0 CNPOTUBHO
[OKONKY Hema Takea Hamepa, ce
akTUBMpaaT MepkuTe of 4neH 57 Ha
3MAL v TakBoTO CTEKHyBake Ha akuuu
Ce CMEeTa [ieKa € CNPOTUBHO Ha 3aKOH.

3MNAL co yneH 36 npeasuaysa
3abpaHa 3a cTeKkHyBawe CO XapTuu o
BpedHOCT oA AeHOT Ha objaByBaweTo
Ha Hamepata 3a npe3eMmare [0
WCTEKYBaHETO Ha POKOT 3a npudakare
Ha NoHyaaTa 3a npesemMare, npe3emaqyor
HE CMee Hajeop o0f4 nocrankara 3a
npesemate, AWPEeKTHO N WHOWPEeKTHO,
[a Kynyea xapTuW of BPeHOCT Ha Kou ce
ogHecyBa Hamepara. [lpaBHoTo peno
CKINy4YeHO CNPOTUMBHO Ha oBaa oapeaba e
HULLTOBHO.

3abpaHa 3a cmekHyearke co xapmuu od
epedHocm
Unen 36
00 deHom Ha objasysar-emo Ha
Hamepama 3a npe3emMare do
ucmexyearemo Ha pokom 33
npuchakame Ha noxdydama 3a
npesemarse, npeseMayom He cMee
Hadeop 00 nocmankama 3a npesemarse,
dupexmHo unu uHOupexkmHo, 0a Kynyea
xapmuu o©d epedHocm Ha Kou ce
odvecysa Hamepama. [lpasHomo deno
CKNYYEeHO cnpomueaHo Ha oeaa odpedba e
HULUIMOBHO.
3NAL wma nocebHu npasuna Bo
oApenAyBake Ha LUEHaTa Ha XapTuuTte
oQ BpeQHOCT Koja npe3emavoTt Tpeba
Oa ja noHyau BO nocTtankata 3a
npesematse.
Ynen 14
(1) Llenama, odHocHo oOHOCOM Ha
jameHa Ha xapmuume od spedHocm Ha
Kou ce odvecysa [oHydama  3a

Me marrjen e njéhershme -
fillestare né zotérim dhe tejkalimin e
pragut kontrollues éshté i qarté géllimi
i personit se déshiron té zbatojé
marrje me dhénie té ofertés pér
marrje, né t& kundértén nése nuk ka
géllim té tille, aktivizohen masat nga
neni 57 i LMSHA-sé dhe marrja e tillé
né zotérim e aksioneve konsiderohet né
kundérshtim me ligjin.

LMSHA-ja me nenin 36
parasheh ndalim pér marrje né
zotérim té letrave me vleré nga dita e
publikimit té géllimit pér marrje deri
né skadimin e afatit pér pranimin e
ofertés pér marrje, marrési nuk guxon
gé jashté procedurés pér marrje,
drejtépérdrejté ose térthorazi, té blejé
letra me vieré té cilave u referohet
géllimi. Akti juridik i pérmbyllur né
kundérshtim me kété dispozité éshté |
pavlefshém.

Ndalim i marrjes né zotérim té letrave
me vieré
Neni 36
Nga dita e publikimit té géllimit
pér marrje e deri né skadimin e afatit
pér pranimin e ofertés pér marrje,
marrési nuk guxon qé jashté procedurés
pér  marre, drejtépérdrejté  ose
térthorazi, t&é blejé letra me vieré té
cilave u referohet qéllimi. Akti juridik i
pérmbyllur né kundérshtim me kété
dispozité éshté | paviefshém.

LMSHA ka rregulla té veganta né
pércaktimin e ¢mimit té letrave me
vleré té cilin marrési duhet t'a ofrojé
né procedurén pér marrje.

Neni 14
(1) Cmimi, respektivisht raporti i
zévendeésimit té letrave me vieré f(é
cilave u referohet oferta pér marrje me



npeseMmar-e co xapmuume od epedHocm
3a 3aMeHa, Koja Ke jJa onpedenu
npezemayom 80 noHydama 3a
npesemar-e e edHakea 3a cume xapmuu
0d spedHocm od onpedeneH pod Kou ce
npedmem Ha noHydama 3a Npe3emMarse.

(2) llewama 80 noHyOama 3a
npesemare He cmee da bude nNoHucka
od Hajeucokama yeHa no Koja
npeiemMayom unu auyama co Kou
dejcmeyea 3aedHUYKU Kynune xapmuu
od sepedHocm o nocnedHume 12
Meceyu nped u3lsecmyearemo 3a
HaMepama 3a npe3emaH-e coa/lacHo
co yneHom 22 cmae (1) 08 060j 3aKoH.

(3) Hokonky yeHama od cmasom (2)
Ha 080j YneH e noHucka od npocevyHama
yeHa Ha xapmuume 00 epedHocm
nocmuzHama Ha oenacmexa bepia eo
nocnedHume 12 meceyu nped
ussecmysaremo 3a HaMmepama 3a
npeseMar-€ coaf1acHo co unedom 22
cmae (1) 00 osoj 3akoH, npesemayom e
donwex Oa ja nNOHYyOu  HajManky
npoceyHama yeHa rocmuaHama Ha
ognacmeHa bepaa.

(4) Hokonky co xapmuume 00
gpedHocm  Kou ce npedmem  Ha
noHyGama 3a fpe3eMmare He e
mpeayeaHo eo nocnedHume 12 meceuyu
nped uzsecmyesaremo 3a HaMmepama 3a
npesemarse coa2nacHo co u4yneHom 22
cmas (1) o0 osoj 3aKoH, NpesemMayom e
donxeH Oa noHydu ueHa Hajmanky eo
gUCUHa Ha npoyeHemama epedHocm Ha
xapmuume od epedHocm ymepdeHa od
cmpaHa Ha oanacmeH npoueHumen.

(5) MNpoceyHama yeHa Ha xapmuume
od spedHocm nocmuaHama Ha
oenacmeHa Gepia ce npecMmemysa Kako
npocma apummemudyka cpeduHa Ha
OHesHUME NOHOBPUPEHU NPOCEYHU UEeHU
nocmuzsHamu Ha oenacmexama bepaa.

(6) NMpeszemayom koj eo nepuod od
edHa 2o00duHa nNo ucmekom Ha pokKom
3a npugpakawe Ha noHydama 3a

letrat me vieré pér zévendésim, qé do
t'a caktojé marrési né ofertén pér
marrje, éshté i njéjté pér té gjitha letrat
me vleré nga njé gjini e caktuar qé jané
léndé e ofertés per marrje.

(2) Cmimi né ofertén pér marrje
nuk guxon té jeté mé i ulét se ¢mimi
mé i larté me té cilin marrési ose
personat me té cilét vepron
bashkarisht kané bleré letra me vieré
né 12 muajt e fundit pérpara njoftimit
pér géllimin pér marrje né pérputhje
me nenin 22 paragrafi (1) i kétij neni.

(3) Pérderisa ¢gmimi nga paragrafi
(2) | kétij neni éshté mé | ulét se cmimi
mesatar | letrave me vleré | arritur né
bursé té autorizuar né 12 muajt e fundit
pérpara njoftimit pér qéllimin pér marrje
né pérputhje me nenin 22 paragrafi (1) i
ket ligji, marrési éshté | obliguar qé ta
ofrojé (& paktén ¢mimin mesatar (&
arritur né bursé té aufonizuar.

(4) Pérderisa me letrat me vieré
gé jané léndé e ofertés pér marrje nuk
éshté tregtuar né 12 muajt e fundit
pérpara njoftimit pér géllimin pér marrje
né pérputhje me nenin 22 paragrafi (1)
nga ky ligj, marrési éshté i obliguar gqé
té ofrojé ¢mimin té paktén né lartési té
vierés sé vierésuar té letrave me vieré
té pércaktuar nga ana e njé vlerésuesi
te autorizuar.

(5) Cmimi mesatar | letrave me
vleré | arritur né bursé té autorizuar
pérllogaritet si mesatare e thjeshté
aritmetike e gmimeve ditore mesatare té
ponderuara teé arritura né bursé té
autorizuar.

(6) Marrési i cili né periudhé
prej njé viti pas skadimit té afatit pér
pranimin e ofertés pér marrje e cila
ka gené e suksesshme, merr né



npesemarse koja 6uma ycnewHa ce
cmekHe co xapmuu od epedHocm no
yeHa Koja e noeucoka od yeHama eo
maa noHyda, e OomkeH  Ha
npughakayume Ha noHydama da um ja
donnamu pa3nukama 80 UeHama eo
napu, eo pok o0d ocym OdeHa od
CMeKHyeaH-emo Ha Hoeume xapmuu
od epedHocm. [Jokonky npesemadyom
He ja donnamu pasnukama 8o yeHama
6o npedeudeHuom pPOK Ha Hea20
coodaemHo ce npumeHyeaam
odped6ume od uynenom 60 od oeof
3aKOH.

(7) Ako npesemayom 60 noHydama
3a npeseMmame Hyodu xapmuu 00
epedHoCcm 3a 3aMeHa 80 COOOHOC croped
Kof Ha nNpugbakadom Ha noHydama He My
cnedyea uen 6poj Ha xapmuu 00
gpedHocm 3a 3ameHa, Mpe3eMayqyom e
donweH Ha npuchakavom Ha noHydama
da My noHydu ucnnama Ha pasnukama
60 napu (60 HamamowHUOM mekcm.
pa3nuka eo yewa).

3MNAL co yneHw 56 npeasuayea
AOMKHOCT 33 OBNACTEHOTO NPaBHO Nnuue
fa ro ogbwe unw OTCTPaHW HaNOroT 3a
Kynysawe unw npopaxba Ha xapTuun of
BPEAHOCT, ako 3Haen unw 6u moxen aa
3Hae Aeka M3BpWYBaH-ETO Ha HanoroT e
CNPOTUBHO Ha OBOj 3aKOH.

IV.Cmae Ha Komucujama 3a

zotérim letra me vieré me ¢mim i cili
éshté mé i larté se ¢mimi né até
oferté, éshté i obliguar qé pranuesve
té ofertés t'ua paguajé diferencén né
¢mim né para, brenda teté ditéve nga
marrja né zotérim e letrave té reja me
vieré. Pérderisa marrési nuk e
paguan diferencén né c¢mimin né
afatin e paraparé, né ményré
pérkatése mbi té zbatohen dispozitat
nga neni 60 i kétij ligji.

(7) Nése marrési né ofertén pér
marrje ofron letra me vieré pér
zévendésim né proporcion sipas té cilit
pranuesit té ofertés nuk i takon numér i
ploté i letrave me vleré pér zévendésim,
marrési éshté | obliguar gé pranuesit té
ofertés t'i ofrojé pagesé té diferencés né
para (né tekstin e méltejmé: diferencé
né ¢mim).

LMSHA me nenin 56
parashikon obligim pér personin e
autorizuar juridik qé té refuzojé ose heq
urdhéresén pér blerje ose shitje té
letrave me vileré, nése e ka ditur ose ka
mundur té jeté né dijeni se zbatimi i
urdhéresés éshté né kundérshtim me
kété ligj.

IV.Qéndrim i Komisionit pér

xapmuu o0 epedHocm

Op aHanuiarta u UenoBuTocTa Ha
NOCOYEHUTE 3aKOHCKM oapeabu crasor
Ha KomucujaTa 3a xapTuu oj BpegHocT e
aeka:

-MOHOCTa Koja co 4ned 9 ctas (1)
o 3MALl 3a cTekHyBake KOHTpONna W
HAaAMMHYBaHE Ha KOHTPONHWOT npar oa
25% co obBpcka notoa aa ce papge
noHyaa 3a npesemare Ha
npeocTaHaTUTE COCMNTBEHWLUM Ha XapTUW
0/ BpEAHOCT £ A03BONEHa caMo aKo ce

letra me vieré

MNga analiza dhe plotéshméria e
dispozitave té udhézuara ligjore,
géndrimi i Komisionit pér letra me vieré
éshté se:

-mundésia e cila me nenin 9
paragrafi (1) nga LMSHA-ja pér marrje
né zotérim t& kontrollit dhe tejkalimit té
pragut kontrollues prej 25% me detyrim
gé meé pas té jepet oferté pér marrje
pronaréve té tjeré té mbetur té letrave
me vieré éshté e lejuar vetém nése




CTeKHaT XapTuW OO0 BpegHoOCT CcCo

merren né zotérim letra me vieré me

npaeo_Ha rnac _nof 75% OOHOCHO He
Tpeba ga ce OOCTUrHE HUTY HaaMuHe

té drejté vote nén 75%, respektivisht
nuk duhet té arritet e as té tejkalohet

NpOoLUEHTOT o KoHeyHuoT npar. Osa of
NpUYMHA WTO CO  AOCTUrHYyBawe W
CTEKHYBake  Hag  NPoOUeHTOT  oa
KOHEYHHOT npar ce rybu notoa W
cmucnata Ha 3MAL 3a pasawke Ha
noHyAa 3a npesemerse W ce akTueupaar
mepknTe kou Komucwjata 3a xaptuum og
BpEeAHOCT M npe3ema of 3aluTUTHWOT
MEXaHu3aMm npegBuieH 3a CTeKkHyBawe
Ha akuumn cnpotueHo Ha 3MAL. Oa oeoj
aprymMeHT ce BOAEen W 3akoHoaaseuoT
Kora CcO npeogHWTe W 3aBplUHUTE
oapenbu opg uned 77 rm ondatun
CUTYauMUTe Ha NuuUa CO CTEKHATW akuun
nomanky og 75% w obepcka 3a gasare
noHyaa 3a npe3seMarbe [O0KONKY cakaar
Aa npopomkaTt  OONONHUTENHO  Aa
CTEKHYBaaT, Kako W 3aTekHarara
cWTyaumnja Kora nuiuara kou umaaT Hag
75% of xapTuwTe o BpeAHOCT CO npasa
Ha rnac ga Hemaart obepcka 3a paeawe
NnoHyda 3a npesemarbe AO0KONKY cakaaT

ha npogomxaT  OQONOMHWMTENHO  Aa
CTeKHyBaarT.
Kako HapgononHyesake W BO

KOHTUHYWTET Ha norope ogOopMeHUOT
CTae 3a TKH. “po3BoneH npar 3a
HagMuHyBakse", BO nNpPOACTKEHME 8
CTaBOT [eKka CTeKkHyBakeTo KOoHTpona
OJHOCHO HaAMWHYBaHKETO Ha
KOHTPOMHWOT npar e A03BONeHo camo
CO NPBOTO HaAMUHYBame (eQHOKpaTHO
a, He U BO NOBeKe HaBpaTW) nocne wTo

ce cosgasa W obBpckata 3a
3a0MKUTENHOTO naBate Ha
noHyaaTa 3a npesematse.

MpeoTo CTEeKHYBaHe Ha
[03BONMEHNOT npar 3a HagMWHyBat:e

BeaHall ro akTUBMpa MEexaHu3MoT og
unex 24 opn 3MAJ[l 3a bapawe wuszjaBa 3a
Hamepa 3a npesemare Koja ce gaea BO

pérgindja nga pragu pérfundimtar.
Kjo nga arsyeja se me arritien dhe
marrjen né zotérim mbi pérgindjen e
pragut pérfundimtar, mé& pas humbet
edhe kuptimi i LMSHA-s& pér dhénie te
ofertés pér marrje dhe aktivizohen
masat té cilat Komisioni i letrave me
vleré | ndérmerr nga mekanizmi
mbrojtés | paraparé pér marrjen né
zotérim té aksioneve né kundérshtim
me LMSHA-né. Nga ky argument éshté
udhé&hequr edhe ligjvénési kur me
dispozitat kalimtare dhe pérfundimtare
nga neni 77 i ka peérfshiré situatat e
personave me aksione té marra né
zotérim té mé pak se 75% dhe detyrimin
pér dhénie & ofertés pér marrje
pérderisa déshirojné qé& t& vazhdojné
rishtasi té marrin né zotérim, si dhe
situata e gastit kur personat té cilét kané
mbi 75% té letrave me vieré me té
drejté vote t& mos kené& detyrim pér
dhénie té ofertés pér marrje nése
déshirojné qé& té vazhdojné rishtasi té
marrin né zotérim.

Si plotésim, dhe né kontinuitet té
géndrimit t& formuar mé sipér pér té
ashtuquajturin “prag i lejuar pér
tejkalim”, né vazhdim éshté géndrimi
se marrja né zotérim i kontrollit,
respektivisht tejkalimi i pragut
kontrollues éshté i lejuar vetém me
tejkalimin fillestar (njéherit, e jo edhe
né mé tepér heré), pas cfaré krijohet
edhe detyrimi pér dhénie obligative
té ofertés pér marrje.

Marrja fillestare né zotérim e
pragut té lejuar pér tejkalim menjéheré
e aktivizon mekanizmin nga neni 24 i
LMSHA-sé pér kérkim té deklaratés pér
géllim pér marrje e cila jepet brenda 24
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pok og 24 vaca no nNpuemoT Ha
bapaweto n BegHaw ce objasysa. Co
NPBOTO — €AHOKPaTHOTO CTEeKHyBake
eBWOEHTHO € WCNONHYBaweTo Ha
3aKOHCKaTa npeTnocTraBka (Moxe ga ce
3aKnNyyuM OeKa Kaj nuueTo uma Hamepa
fia M3BpWK Npe3ematse) o YneH 24 on
3NA[Q 3a nocToewe Ha HamepaTa 3a
npesemMarse, B0 CNPOTUBHO [AOKOMNKY Toa
He e cnyyYaj W nNUUeTo Hema Takea
Hamepa Toa CTeKHyBawe ce cCMeTa 3a
CNPOTHMBHO Ha 33aKOH W noTtnarfa nof
MEpPKUTE KOW BO TAKOB Cny4aj rw
wapekysa HKomucuwjata 3a xaptum of
BPEAHOCT.

Mo wu3jacHyBaweTO 33 Hameparta,
cnegyea  2akoHckata  obepcka  3a
u3gectyeatwe W obDjaByBane Ha
HamepaTta OJHOCHO Npe3emadvoT Ko ro
aocTurHan OQHOCHO HaagmMuHan
KOHTPONHWOT npar 3a npeseMawme e
aonxeH oBue oBBpCKW Aa r'v UCNOMHW BO
pok og Tpu paboTHKM AeHa o4 AeHOT Ha
AOCTUrHYBamEeTo OfIHOCHO
HagMWHYBaweTOo Ha Toj npar. Oa aeHoT
Ha objasyBaweTo Ha HamepaTta 3a
npesemare 00 MCTeKYBaleTOo Ha POKOT
3a npudakake Ha noHygata 33
npesemare, npe3eMadyoT He CcMmee
HaABOp OA nocrankara 3a npesemMare,
AMPEKTHO WNW WHAWPEKTHO, Aa Kynysa
XapTvK 0 BpeOHOCT Ha KOW ce ofHecysa
Hamepara.

CrTaBoT feka camMo eOHOKpaTHO e
[O3BONEHO na ce HagMHWHe
KOHTPONHUOT npar npouanerysa u opg
npaewnaTta 2a [JaBawe Ha UeHaTa 23a
noHygata 3a npe3emare, Kou He
npeasvaysaaT MOXHOCT Npe3ema4yor aa
MM ja gonnarv pasnukarta BO ueHaTa
BO Napu Ha akuuMoHepuTe KOM
NpPeTxoaHo My M npopgane ceouTe
aKumum BO noBeke Gep3aHCcKK
TpaHcakuuu (peaoBHM MNKU Bnok), a ce
CO NMOHWCKa LeHa og NoHygeHaTa ueHa Bo

oréve pas pranimit t& kérkesés dhe

publikohet menjéheré. Me marrjen
fillestare — té njéherté né zotérim
éshté e qgarté pérmbushja e
supozimit ligjor (mund té

konkludohet se tek personi ka géllim
pér té zbatuar marrje) nga neni 24 i
LMSHA-sé pér ekzistimin e géllimit
pér marrje, né té kundértén pérderisa
ky nuk éshté rasti dhe personi nuk ka
géllim té tille, kjo marrje né zotérim
konsiderohet né kundérshtim me ligjin
dhe bie nén masat té cilat né até rast i
shqipton Komisioni i letrave me vieré.

Pas deklarimit pér géllimin,
pason detyrimi ligjor pér njoftim dhe
publikim t& qgéllimit, respektivisht
marrési i cili e ka arritur, respektivisht
tejkaluar pragun kontrollues pér marrje
éshté i obliguar ge kéto detyrime ti
pérmbush brenda tre dité pune nga
dita e arritjes, respektivisht tejkalimit
té atij pragu. Nga dita e publikimit te
qéllimit pér marrje deri né skadimin e
afatit pér pranimin e ofertés pér marrje,
marrési nuk guxon qé jashté procedurés
pér  marrje, drejtépérdrejté  ose
térthorazi, té blejeé letra me vieré te
cilave u referohet géllimi.

Qéndrimi se vetém njéherit
éshté e lejuar té tejkalohet pragu
kontrollues rrijedh edhe nga rregullat
pér dhénie t& ¢mimit pér ofertén pér
marrje, qé nuk parashikojné mundési gé
marrési t'ua paguajé diferencén né
¢mimin né para aksionaréve té cilét
mé paré i'a kané shitur aksionet e
veta né njé numér té transaksioneve
(té rregulita ose bllok né bursé), dhe
jané me ¢cmim meé té ulét nga ¢mimi i
ofruar né marrjen gé& né njé situaté té
caktuar mund té jeté mé e larté se

11



npesemaweTo Koja BO  oJapeAeHa
cuTyaunja moxe na Guge noeucoka of
LUeHaTa no Koja npe3ema4voT NPeTxogHo
M CTEKHYBAn akuuuTe.

Ceto oBa, He ja paeporupa
MOXHOCTa 3a naBatbe Ha
KOHKYpeHTCcKaTa noHyna 3a
npesemawe (koja cama no cebe e
npnaobueka BO npouecoTt Ha

npesemare) wWto He Bwu Buno cnyyaj
[OKONKY CTEeKHYBaeTo Haf KOHTPOMHWOT
npar Ges pa ce page noHyga 3a
npesemawe OW [OCTUrHanNo OAHOCHO
HagMuHano noeeke of 75 % oa xapTuuTe
04 BPEAHOCT CO NpaBo Ha rnac.

OdopmeHnoT ctae Ha KomucwjaTa
3a XapTMM 0 BPEAHOCT € W3roTBeH
WMajky  ja BO nNpedBWad  NoruyHaTa
NOBp3aHoCT 7] cneanueocT Ha
aHanuanpaHnTe 3aKkoHckn oapeabu co
uen wuctute pna OGupgar  jacHn M
pa3bupnves nNpu nNpUMeHyBare Ha
3NAL, a co Toa BM ce aronemuna
npasHaTta curypHoct u paosepbarta Bso
naszapoT Ha XapTWvM o0f BpeaHocCT.
33WTUTYBAjkM M npuToa npaBata Ha
WHBECTUTOPUTE W aKLMOHEpUTE.

CrasoT Ha Komwucujata 3a xapTuu
04, BpegHOCT Hema npasHa cuna Ha
TONKyBawe Ha 3aKkoH. HagnexeH oprad
33 [gaeare OBNacTeHo TONKyBawe Ha
3akoHn e CobpaHueto Ha PenybBnuka
CesepHa MakepoHuwja cornacHo 4neH 68
ctae 1 anwHeja 2 op YcraeoT Ha
Penybnuka CesepHa MakenoHwja.

¢mimi me té cilin marrési mé paré i ka
marré né& zotérim aksionet.

E gjithé kjo, nuk e pérjashton
mundésiné pér dhénie té ofertés
konkurruese pér marrje (e cila
vetévetiu éshté pérfitim né procesin e
marrjes) qé& nuk do té& ishte rast
pérderisa marrja né zotérim mbi pragun
kontrollues pa u dhéné oferté pér
marrje, do & arrinte, respektivisht
tejkalonte mbi 75% té letrave me vieré
me té drejté vote.

Qéndrimi i formuar i Komisionit
pér letra me vleré éshté i hartuar duke
pasur parasysh ndérlidhshméringé dhe
rrjedhshméring logjike té dispozitave té
analizuara ligjore me géllim gé& té njéjtat
té jené té garta dhe té& kuptueshme
gjaté zbatimit t&¢ LMSHA-s&, e me kété
do t& rrite] siguria juridike dhe
besueshméria né tregun e letrave me
vieré, duke mbrojtur né ndérkohé té
drejtat e investitoréve dhe aksionaréve.

Qéndrimi i Komisionit pér letra
me vileré nuk ka fugi juridike te
interpretimit t& ligjit. Organ kompetent
pér dhénie té njé interpretimi té
autorizuar éshté Kuvendi i Republikés
sé Magedonisé sé& Veriut né pérputhje
me nenin 68 paragrafi 1 alinea 2 nga
Kushtetuta e Republikés sé
Magedonisé sé Veriut.

Komucwuja 3a xapTum og BpegHocT Ha Penybnuka CesepHa MakenoHuja
Komisioni i letrave me vieré i Republikés sé Magedonisé sé Veriut
jmxgenaren | Kryetar
' Mr.Sc. Npra Miti
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