AUTORITETI | MBIKEQYRJES FINANCIARE
BORDI

RREGULLORE

“MBI PERGATITJEN DHE PUBLIKIMIN E ANALIZAVE FINANCIARE NE FUSHEN
E LETRAVE ME VLERE”

Neni 1
Objekti

Objekti i késaj rregulloreje éshté pércaktimi i kérkesave né lidhje me pérgatitjen dhe
publikimin e analizave financiare né fushén e letrave me vleré si dhe pércaktimi i
rrethanave apo marrédhénieve gé krijojné konflikt interesi.

Neni 2
Baza ligjore

Kjo rregullore hartohet né zbatim té nenit 114 té Ligjit Nr. 9879, daté 21.02. 2008 “Pér
Titujt”, dhe né pérputhje me Ligjin Nr.9572, daté 3.07.2006 “Pér Autoritetin e
Mbikéqyrjes Financiare”.

Neni 3
Subjektet

Subjekte té késaj rregulloreje jané tregtarét dhe shoqérité tregtare té cilat gjaté ushtrimit
té veprimtarisé sé tyre profesionale apo tregtare, pérgatisin dhe publikojné informacione,
analiza financiare, té cilat pérmbajné rekomandime, té drejtpérdrejta apo té térthorta pér
vendimmarrje né fusha investime dhe synojné t’i shpérndajné kéto informacione né grupe
té pa specifikuara apo individé.



Neni 4
Pérkufizime
Termat né kété rregullore kané kuptimin e méposhtém:
1. ligji - do té thoté Ligjit Nr. 9879, daté 21.02. 2008 “Pér Titujt”;
2. analisti financiar - éshté personi qé pérgatit analizén financiare;

3. person i caktuar — persona té cilét kané pozicione drejtuese brenda subjektit, jané
punonjés té subjektit apo persona fiziké shérbimet e té ciléve vihen né dispozicion apo
nén kontroll té subjektit dhe personat fiziké té cilét jané té pérfshiré direkt né kryerjen e
shérbimeve pér subjektin;

4. transaksione personale — do té thoté ¢do tregtim né instumenta financiaré i ndikuar nga
apo pér personin e caktuar né rastin kur:

a) person i caktuar vepron jashté géllimit té ushtrimit té veprimtarive gé ai kryen
normalisht né kapacitetin e tij;

b) tregtimi béhet né emér té personit té caktuar, personave me té cilét ai ka lidhje
familjare apo lidhje té ngushta apo personave me té cilét personat e caktuar
kané njé lidhje té atillé gé ndikon né ményré té drejpérdrejté apo té térthorté
né pérfitim material pér personin e caktuar duke mos pérfshiré kétu
komisionin apo tarifén gé merr pér shérbimin;

5. instrumenta financiaré té tjeré té ngjashém - do té thoté njé instrument financiar i cili
ndikohet ngushté nga luhatjet e ¢cmimit t€ njé instrumenti tjetér financiar i cili éshté
subjekt i analizés financiare, dhe pérfshin njé derivativ té instrumentit tjetér financiar.

Neni 5
Analiza financiare

Pér géllim té késaj rregulloreje “analizé financiare” do té thoté njé studim, ose ndonjé lloj
tjetér raporti i1 cili rekomandon apo sugjeron njé strategji investimi, njé informacion gé i
drejtohet publikut i cili ndikon né vendimmarrjen e investitorit té instrumentave financiare,
né ményré té drejtpérdrejté apo té térthorté, né lidhje me njé ose mé shumé instrumente
financiare apo emetimin e instrumenteve financiare, duke pérfshiré ¢do opinion pér vlerén
apo ¢mimin e ardhshém apo té sotém té instrumenteve financiare, drejtuar personave té
caktuar apo publikut té gjeré, dhe né lidhje me té cilin plotésohen kushtet e méposhtme:

a) etiketohet apo pérshkruhet si njé analizé financiare ose me terma té ngjashém, ose
paragitet si njé shpjegim objektiv dhe i pavarur i ¢éshtjeve té pérfshira né rekomandim;

b) nése rekomandimi né fjalé béhet nga shoqérité e licencuara né tregun e letrave me vleré
pér Kklientin e tyre, atéheré ky rekomandim nuk pérbén dhénie té njé késhille investimi.



b)

Rekomandimi i cili nuk i pérmbush kérkesat e pércaktuara né paragrafin 1 té kétij neni,
do té konsiderohet si njé komunikim marketingu, dhe subjekti i cili pérgatit apo publikon
rekomandime duhet té pércaktojé né ményré té garté se éshté vetém njé komunikim
marketingu.

Subjektet duhet té garantojné gé rekomandimi, i pérmendur né paragrafin 2 té kétij neni,
bashkéngjitur té pérmbajé njé deklaraté té garté e cila pércakton gé rekomandimi né fjalé
nuk bie ndesh me dispozitat ligjore pér pérhapjen e kétij rekomandimi pérpara publikimit
té analizés financiare.

Né rastin kur rekomandimi i pérmendur né paragrafin 2 té kétij neni jepet né formén
gojore, duhet té pérmbajé njé deklaraté e cila ka té njétin efekt si deklarata e pérmendur
né paragrafin 3 té kétij neni.

Neni 6
Pérgjegjésité e subjektit

Subjektet té cilat pérgatisin analiza financiare me géllim publikimin e tyre tek klientét e
tyre apo tek publiku (nén pérgjegjésiné e veté subjekteve ose pjesétaréve té grupit)
garantojné zbatimin e té gjithé kérkesave té pérmendura né nenin 9 té késaj rregulloreje
né lidhje me analistin financiar i cili &shté i pérfshiré né hartimin e analizés financiare
dhe persona té tjeré té caktuar, pérgjegjésia ose interesat e biznesit e té ciléve mund té
bien né konflikt me interesat e personave té ciléve u jepet kjo analizé financiare.

Subjektet duhet t€ marrin masa pér té siguruar pérmbushjen e kérkesave té méposhtme:

analisti financiar dhe persona te tjeré té caktuar nuk duhet t€ ndérmarrin transaksione
personale apo té tregtojné né instrumenta financiaré me té cilét ka lidhje analiza
financiare ose né instrumenta financiaré té tjeré té ngjashém, né emér té njé personi
tjetér, duke pérfshiré edhe subjektet né fjalé, né rastin kur ai ka dijeni pér kohén e
mundshme apo pér pérmbajtjen e analizés financiare, e cila nuk i éshté dhéné akoma
publikut apo klientéve dhe gé nuk mund té nénkuptohet nga informacioni i cili éshté i
disponueshém. Ai nuk duhet té kryejé veprimet e sipérpérmendura né kété paragraf deri
kur marrési i kétij informacioni té keté patur kohé té arsyeshme pér té vepruar né bazé té
informacionit té dhéné;

pér rastet té cilat nuk mbulohen nga paragrafi 1 i kétij neni, analistét financiaré dhe
persona té tjeré té caktuar té cilét jané té pérfshiré né pérgatitjen e analizés financiare
nuk duhet té ndérmarrin transaksione personale me instrumenta financiaré me té cilét ka
lidhje analiza, apo instrumenta té tjeré financiaré té ngjashém, té cilat bien ndesh me
rekomandimet né fjalé, pérvec né raste té jashtézakonshme dhe me aprovimin paraprak té
personit pérgjegjés té subjektit i cili merret me ¢éshtjet ligjore apo ato té zbatueshmérisé;

subjekti, analisti financiar, dhe persona té tjeré té caktuar té cilét jané té pérfshiré né
pérgatitjen e analizés financiare nuk duhet té pranojné ndérhyrje nga personat té cilét
kané interesa materiale gqé kané lidhje me analizén financiare;



d) subjekti, analisti financiar, dhe persona té tjeré té caktuar té cilét jané té pérfshiré né
pérgatitien e analizés financiare nuk duhet t’u premtojné emetuesve njé mbulim té
favorshém nga ana e analizés;

e) emetuesit, persona té tjeré té caktuar pérvec analistéve financiaré, dhe ¢do person tjetér
nuk duhet qé pérpara publikimit té analizés financiare té shikojé projektin e analizés me
géllim pér té verifikuar saktésiné e fakteve té cilat jané té pérfshira né analizé, apo pér njé
arsye tjetér pérvec rastit kur verifikimi béhet pér té garantuar pérmbushjen e detyrimeve
ligjore nga ana e subjektit, nése projekti pérfshin rekomandime apo fiksimin e njé ¢cmimi.

Neni 7
Subjektet gé publikojné analiza financiare

Subjektet té cilét publikojné analiza finaciare té pérgatitura nga njé subjekt apo person tjetér
pér publikun e gjeré apo klientét e tyre do té pérjashtohen nga detyrimi i paragrafit 1 té
nenit 6, nése pérmbushin kriteret e méposhtme:

a) subjekti apo personi i cili pérgatit analizén financiare nuk éshté anétar i ndonjé grupi té
cilit i pérket subjekti qé publikon kété analizg;

b) nuk ndryshojné né ményré té konsiderueshme rekomandimet té pérfshira né analizén
financiare;

c) nuk e paragesin analizén financiare sikur éshté pérgatitur nga veté ata;

d) verifikojné gé hartuesi i késaj analize éshté subjekt i cili pérmbush kérkesat té
pércaktuara me ligj apo kérkesat té pércaktuara nga veté subjekti qé publikon analizén.

Neni 8
Konflikti i interesit & mund té démtojné klientin

Me géllim pércaktimin e llojeve té konfliktit té interesit gé lindin gjaté dhénies sé késhillave
pér investim té cilat mund té bien ndesh me interesat e klientit, subjektet duhet té marrin
minimalisht né konsideraté ¢éshtjen nése subjekti apo njé person i caktuar apo njé person i
lidhur direkt apo indirekt me kontrollin e subjektit, ndodhet né njé nga situatat e méposhtme,
kur si rezultati i dhénies sé késhillave né investime, apo té tjera:

a) subjekti apo ndonjé nga personat e pérmendur ka mundési té kené njé pérfitim financiar
apo té shmangin njé humbje financiare, duke pérfituar nga klienti;

b) subjekti apo ndonjé nga personat e pérmendur kané interes apo pérfitojné si rezultat i
shérbimit dhéné klienti ose si rezultat i njé transaksioni té kryer né emér té klientit i cili
nuk béhet pér interes té klientit;



c)

d)
€)

subjekti apo ndonjé nga personat e pérmendur kané njé nxitje financiare apo té ndonjé
loji tjetér pér té favorizuar interesin e njé klienti apo grupi klientésh té tjeré mbi interesin
e njé klienti;

subjekti apo ndonjé nga personat e pérmendur kané té njéjtén linjé biznesi si klienti;
subjekti apo ndonjé nga personat e pérmendur marrin nga njé person gé nuk éshté klienti
tyre, njé pérfitim né formé monetare, malli apo shérbimi gé nuk éshté komisioni apo
tarifa standarde pér njé shérbim té dhéné klientit.

Neni 9
Politikat e adminstrimit té konfliktit té interesit

Subjekti duhet té krijojé, zbatojé dhe mbajé né formé té shkruar politika efektive té
adminstrimit té konfliktit té interesit.

Politikat e pérmendura né paragrafin 1 té kétij neni, duhet t’i pérshtaten pérmasave,
organizimit té subjektit, si dhe natyrés, shkallés dhe kompleksitetit té linjés sé biznesit té
veté subjektit.

Né rastin kur subjekti éshté anétar i njé grupi, politikat e administrimit té konfliktit té
interesit duhet té marrin né konsideraté rastet, té cilat subjekti i ka ose duhet t’i keté
parasysh, kur mund té lind njé konflikt interesi si pasojé e strukturés apo aktivitetit té
biznesit té pjesétaréve té tjeré té grupit.

Politikat, referuar né paragrafin 1 té kétij neni, do té pérfshijné :

a) rastet e njohura té cilat jané apo mund té krijojné njé konflikt interesi gé sjellin
rrezige té konsiderueshme té shkeljes sé interesit té njé apo mé shumé klientéve,
né lidhje me njé shérbim té caktuar té kryer nga apo né emér té subjektit;

b) procedurat e vecanta gé duhet té ndigen dhe masat gé duhen miratuar me géllim
adminstrimin e kétyre konflikteve.

Subjektet duhet té garantojné qé procedurat dhe masat e parashikuara né pikén 2 té
paragrafit 4 té kétij neni, jané krijuar pér t€ mundésuar qé personat e caktuar té cilét
merren me aktivitete t€ ndryshme biznesesh gé pérfshihen né llojet e konflikit té interesit
té specifikuar né paragrafin 4 té kétij neni, i kryejné kéto aktivitete né njé nivel pavarésie
qé i pérshtatet pérmasave dhe aktivitetit té subjektit si dhe té grupit té cilit i pérket.

Masat dhe procedurat gé i referohen pikés 2 té paragrafit 4 té kétij neni me géllim
garantimin e shkallés sé kérkuar té pavarésisé té pércaktuar né paragrafin 5 té kétij neni,
duhet té pérfshijné si mé poshté:

procedura efektive pér té parandaluar apo kontrolluar shkémbimin e informacionit
ndérmjet personave té caktuar qé kryejné aktivitete gé pérmbajné njé rrezik té konfliktit



b)

té interesave, kur shkémbimi i kétij informacioni mund té kércénojé interesat e njé apo
mé shumé klientéve;

mbikéqyrja e vecuar e personave té caktuar funksionet primare té té ciléve pérfshijné
kryerjen e aktiviteteve né emér té, apo dhénien e shérbimeve klientéve interesat e té
ciléve mund té krijojné konflikt, ose pérndryshe qé pérfagésojné interesa té ndryshme qé
mund té ¢ojné né konflikt duke pérfshiré edhe ato té veté subjektit.

hegjen e ¢do lidhje direkte ndérmjet pagés sé personave té caktuar gé kryesisht merren
me njé aktivitet, dhe pagés apo té ardhurave té personave té tjeré té caktuar gé merren
kryesisht me njé aktivitet tjetér, né rastin kur mund té lind njé konflikt interesi pér sa u
pérket kétyre aktiviteteve;

masat pér té parandaluar apo kufizuar ¢do person nga ushtrimi i influencave jo té duhura
né menyrén se si njé person i caktuar kryen shérbimet e dhénies sé késhillave pér
investime;

masat pér té parandaluar apo kontrolluar pérfshirjen e njéheréshme apo té vazhdueshme
té njé personi té caktuar né aktivitete té ndryshme té dhénies sé késhillave pér investim,
né rastin kur Kkjo pérfshirje né kéto shérbime apo aktivitete mund té démtojé
administrimin e duhur té konfliktit té interesit.

Nése zbatimi apo praktikimi i njé apo mé shumé masave dhe procedurave nuk garantojné
shkallén e kérkuar té pavarésisé, subjekti zbaton pér kété géllim alternativa apo masa dhe
procedura té tjera shtesé té duhura e té nevojshme.

Neni 10
Informimi i klientéve rreth konfliktiti té interesit

Né rastet kur masat dhe procedurat e pércakuara nga ligji nuk jané té mjaftueshme pér njé
garantim té arsyeshém, pér njé parandalimin té rrezikut, pér interesat e klientéve,
subjekti pérpara ofrimit té shérbimit duhet ta gartésojé dhe ta informojé klientin mbi
natyrén dhe /ose burimin e konfliktit té interesit.

Dhénia e informacionit té pérmendur né paragrafin 1 té kétij neni, pérfshin detaje té
mjaftueshme, duke marré gjithashtu né konsideraté natyrén e klientit, duke i mundésuar
atij marrjen e njé vendim té informuar mbi késhillimin pér investim té dhéné né
kontekstin e lindjes té njé konflikti interesi.

Neni 11
Dokumentacioni i shérbimeve ose aktiviteteve gé shkaktojné konflikt interesi

Subjekti mban dokumentacion dhe pérditéson né ményré té rregullt llojet e investimeve
ose té shérbimeve té kryera nga ose né emér té subjektit, ku ka lindur njé konfikt interesi
gé rrezikon njé shkelje té konsiderueshme té interesit té njé ose mé shumé klientéve, apo
né rastin kur mund té lind njé konflikt interesi gjaté ushtrimit té vazhdueshém té
aktivitetit nga ana e subjektit.



Neni 12

Regjistrimi
1. Autoriteti mban regjistrin pér subjektet qé pérgatitin dhe publikojné analizat financiare né
fushén e letrave me vleré.
2. Té gjithé subjektet e parashikuar né nenin 3 té késaj rregulloreje, jané té detyruar té

depozitojné té dhénat prané Autoritetit sipas kérkesave té rregullores nr.17, daté
21.03.2007 “Pér mbajtjen dhe ruajtjen e regjistrave te subjekteve té licencuara,
autorizuara dhe miratuara nga AMF.

2. Bordi me propozim té Departamentin e Licencimit merr vendim pér regjistrimin pas
dorézimit té dokumentacionit pérkatés nga subjektet né kété departament.

Neni 13
Hyrja né fuqi

Kjo rregullore hyn né fugi né datén e publikimit né fagen zyrtare té internetit té Autoritetit té
Mbikéqyrjes Financiare.

Elisabeta GJONI
KRYETAR



