Vrz osnova na ~len 190 i ~len 10 od Zakonot za hartii od vrednost ((Slu`ben vesnik na RM(, br. 95/05, br. 25/07 i br. 07/08), Komisijata za hartii od vrednost na svojata sednica odr`ana na den 07-05-2008 godina, donese

P R A V I L N I K

za na~inot i postapkata na izdavaweto, ponudata i proda`bata na derivativni finansiski instrumenti na primarniot pazar, trguvaweto so derivativnite finansiski instrumenti na sekundarniot pazar i poramnuvaweto i utvrduvaweto na ovie trgovski transakcii

Predmet na regulirawe

^len 1

(1) So Pravilnikot za na~inot i postapkata na izdavaweto, ponudata i proda`bata na derivativni finansiski instrumenti na primarniot pazar, trguvaweto so derivativnite finansiski instrumenti na sekundarniot pazar i poramnuvaweto i utvrduvaweto na ovie trgovski transakcii (vo ponatamo{niot tekst: Pravilnik) se ureduva osnovniot koncept i principi za izdavaweto, ponudata i proda`bata na derivativnite finansiski instrumenti na primarniot pazar, trguvaweto so derivativnite finansiski instrumenti na sekundarniot pazar i poramnuvaweto i utvrduvaweto na ovie trgovski transakcii.

(2) Derivativni finansiski instrumenti, vo smisla na ovoj Pravilnik,  se instrumentite ~ija cena, direktno ili indirektno zavisi od cenata na hartiite od vrednost ili berzanskite indeksi. Derivativnite finansiski instrumenti se standardizirani i nestandardizirani finansiski instrumenti.

(3) Standardizirani derivativni finansiski instrumenti, vo smisla na ovoj Pravilnik, se derivativnite finansiski instrumenti so koi {to se trguva na ovlastena berza na hartii od vrednost i koi{to na imatelite im davaat ednakvi prava. Standardizirani derivativni finansiski instrumenti vo smisla na ovoj Pravilnik se opciski dogovori i fju~ers dogovori, koi se dgovori so strogo propi{ana forma.

(4) Ovoj Pravilnik se primenuva na standardiziranite derivativni finansiski instrumenti.

(5) Ovoj Pravilnik ne se primenuva na nestandardiziranite derivativni finansiski instrumenti i na derivativite na valuti, na kamatni stapki, na kratkoro~ni hartii od vrednost ili na stoki.

Celi

^len 2


Ovoj pravilnik ima za cel da obezbedi za{tita na investitorite, kvalitet na pazarot, da pottikne inovacija na pazarot i da obezbedi za{tita od sistemski rizik.

Kriteriumi na pazarot na derivativni finansiski instrumenti

^len 3


(1) Za izdavawe, ponuda i proda`ba na derivativni finansiski instrumenti na primarniot pazar, trguvawe so derivativni finansiski instrumenti na sekundarniot pazar i utvrduvawe i poramnuvawe na ovie trgovski transakcii, potrebno e da se zadovoleni slednite tri grupi kriteriumi odnosno preduslovi koi }e obezbedat za{tita od sistemski rizik:

1. Preduslovi povrzani so pazarot :

· postoewe na soodveten i transparenten sistem za trguvawe, koj }e obezbedi fer i ednakov tretman na investitorite;

· postoewe na soodveten sistem na utvrduvawe i poramnuvawe na derivativnite finansiski instrumenti;

· postoewe na soodveten sistem na nadzor zaradi spre~uvawe na pazarni zloupotrebi i manipulacii.

2. Preduslovi povrzani so ovlastenite pravni lica za vr{ewe raboti so hartii od vrednost:

· ovlastenite pravni lica - u~esnici na pazarot na hartii od vrednost treba da raspolagaat so soodveten kapital i likvidni sredstva {to }e ovozmo`i za{tita na vrednosta izlo`ena na rizik (value at risk protection)

· ovlastenite pravni lica treba da raspolagaat so soodvetna ekspertiza za kreditna analiza na klientot;

· ovlastenite pravni lica potrebno e da definiraat kriteriumi za opredeluvawe na potreben iznos na sredstva na smetkata na klientot kako i za odr`uvawe na potrebniot iznos na sredstvata na smetkata na klientot, kako za{tita vo slu~aj na nemo`nost na klientot da gi namiri dolgovite proizlezeni od derivativniot finansiski instrument (margin requirements and margin calls);

· kadrovska ekipiranost na ovlastenite pravni lica. Uslugite so derivativni finansiski instrumenti gi izvr{uvaat lica so polo`en ispit za rabota so hartii od vrednost i polo`en ispit za investicisko sovetuvawe (kumulativno);

· postoewe na sistem na vnatre{na kontrola na raboteweto so derivativnite finansiski instrumenti vo ramkite na ovlastenoto pravno lice;

· postoewe na soodveten informaciski sistem i sistem za vodewe na knigite i ~uvawe na dokumentite;

· pravila za za{tita na interesot na klientot. Pri izvr{uvaweto na uslugite so derivativni finansiski instrumenti ovlastenoto pravno lice e dol`no da go za{titi intersot na klientot. Ovlastenoto pravno lice e dol`no da gi informira klientite za site okolnosti koi se od zna~ewe za odlu~uvaweto na klientot vo vrska so nalogot za kupuvawe ili prodavawe na derivativen finansiski instrument ili drugite uslugi koi treba da gi izvr{i, prirodata na derivativniot finansiski instrument (odnosno za prirodata na dogovorot za opcija, odnosno dogovorot za fju~ers), kako i za rizicite povrzani so istiot.

3. Preduslovi povrzani so klientite:

· da se vospostavat pravni pretpostavki soglasno koi klientot }e bide dol`en da obezbedi to~ni podatoci za negovata finansiska sostojba i za negovite redovni izvori na finansirawe 

· da se vospostavat pravni pretpostavki soglasno koi klientot e dol`en da deponira pari kaj ovlastenoto pravno lice kako garancija deka dogovorot }e bide izvr{en ili kako obezbeduvawe od mo`ni zagubi (deposit margin);
· da se vospostavat pravni pretpostavki soglasno koi klientot e dol`en da bide podgotven na povik na ovlastenoto pravno lice da go doplati potrebniot pari~en iznos dokolku iznosot na deponiranite pari kaj ovlastenoto pravno lice ne e pove}e dovolen za da se namirat obvrskite koi proizleguvaat od raboteweto so derivativnite finansiski instrumenti (margin calls). 
Postapka za voveduvawe derivativni finansiski instrumenti

^len 4

(1) Voveduvaweto na derivativni finansiski instrumenti na pazarot na hartii od vrednost vo Republika Makedonija se vr{i po prethodno dobieno odobrenie od Komisijata za hartii od vrednost.

(2) Barawe za dobivawe odobrenie za voveduvawe derivativen finansiski instrument do Komisijata podnesuva ovlastena berza za hartii od vrednost, po sopstvena inicijativa ili vrz osnova na predlog od ovlasteno pravno lice za vr{ewe raboti so hartii od vrednost-~lenka na berzata.


(3) Dokolku predlogot za voveduvawe na derivativen finansiski instrument poteknuva od ovlasteno pravno lice, predlogot za voveduvawe na toj instrument se podnesuva do ovlastenata berza, na koja ovlastenoto pravno lice e ~lenka. Berzata ja utvrduva formata i sodr`inata na predlogot za voveduvawe na derivativniot finansiski instrument, koj }e se trguva na istata, i za koj }e pobara odobrenie od Komisijata. Po predlogot za voveduvawe na derivativniot finansiski instrument podnesen od ovlasteno pravno lice odlu~uva berzata.  Dokolku berzata pozitivno odlu~i po predlogot za voveduvawe na derivativniot finansiski instrument podnesen od ovlasteno pravno lice, podnesuva barawe za dobivawe odobrenie za voveduvawe derivativen finansiski instrument do Komisijata. 


(4) Vo prilog kon baraweto berzata do Komisijata dostavuva elaborat za voveduvawe na derivativen finansiski instrument, vo koj ja utvrduva formata i sodr`inata na derivativniot finansiski instrument za koj se bara odobrenie za voveduvawe na pazarot, kako i site aspekti za negovo funkcionirawe soglasno kriteriumite na pazarot na derivativni finansiski instrumenti definirani so ~len 3 od ovoj Pravilnik.


(5) Otkako }e utvrdi deka kriteriumite na pazarot na derivativni finansiski instrumenti definirani so ~len 3 od ovoj Pravilnik se zadovoleni, Komisijata za hartii od vrednost vo rok od 180 dena odlu~uva po baraweto od berzata za odobrenie za voveduvawe derivativen finansiski instrument.
Testirawe na funkcioniraweto na pazarot

^len 5


Pred Komisijata za hartii od vrednost da go izdade odobrenieto za voveduvawe derivativen finansiski instrument, se sproveduva testirawe na sistemot na izdavawe, trguvawe, utvrduvawe i poramnuvawe na toj instrument 

preku metod na simulacija so cel da se proveri stabilnosta i sigurnosta na sistemot odnosno na funkcioniraweto na sistemot, a osobeno da se proveri kako reagiraat portfolijata na sredstva i obvrski na razli~ni finansiski situacii. 

Stapuvawe vo sila

^len 6


Ovoj pravilnik vleguva vo sila so denot na objavuvaweto vo (Slu`ben vesnik na Republika Makedonija(.

Izgotveno od rabotna grupa 2

Koordinator:

G-din Milaim Ajdini _____________

^lenovi:

Aneta Trajanoska __________

Zorica Semenkova _________

Aleksandra \urovska _________
Broj 03-___________                                              Komisija za hartii od vrednost

                                                                                                  Pretsedatel


Skopje, ______-2008 godina                                       Marina Na}eva-Kavrakova

