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me REPUBLIKA E SHOIPERISE

) MINISTRIA E FINANCAVE
DREJTORIA E PERGJITHSHME E MENAXHIMIT TE BORXHIT PUBLIK

N2 1922) dt T2,

UDHEZIM
3) Le T
NR.” ,DATE 2013

PER

EMETIMIN NGA QEVERIA E REPUBLIKES SE SHQIPERISE,
TE OBLIGACIONEVE NE FORME REGJISTRIMI

NE mbéshtetje (€ nenit 102, pika 4 t& Kushtetutés dhe neneve 5 dhe 20 t& Ligjit nr. 9665, daté
18.12.2006 “Pér huamarrjen shtetérore, borxhin shtetéror dhe garancité shtetérore té huasé
né Republikén e Shqipérisé”, Ministri i Financave,

UDHEZON :

Neni 1
Objekti

Objekti i kétij Udhézimi &shté rregullimi i emetimit té obligacioneve né formé regjistrimi nga
Qeveria e Republikés s& Shqipérisé.

Neni 2
Obligacionet
1. Pérshkrimi

I. Obligacionet jané letrat me vleré me afat maturimi mé t&é madh se njé vit, té cilat emetohen
dhe garantohen nga Qeveria e Republikés s& Shqipérisé. Obligacionet mund té emetohen né
monedh€ kombétare ose t€ huaj. Shitja e tyre béhet népérmjet ankandeve té cilat zhvillohen
nga Banka e Shqipérisé, né€ emér dhe pér llogari té Qeverisé s¢ Republikés sé& Shqipérisé e
pérfagésuar nga Ministria e Financave.

2. Obligacionet do 1€ emetohen me “par value”. Kjo do te thoté qé ¢mimi i blerjes s& tyre
€shié 1 barabarte me 100% t€ vierés nominale, duke pérjashtuar obligacionet e emetuara gjaté
ankandeve € rihapura.

Karakteristikal e obligacioneve pércaktohen né njoftimin e Ministrisé sé Financave pér
ankandin e obligacioneve.



3. Interesi (kuponi) i pérfluar nga investimi né obligacione, i cilj paguhet ¢do gjashté muaj.
Hogaritet si mé poshté:

C = Vn*i*180/360

C - Kuponi
Vn - vlera nominale
i - norma e interesit e shprehur né bazé vjetore

Obligacionet ¢ kané buzén pcr logaritjen e kuponit dhe pér logarigjen e ¢mimit né tregun
sekondur 30/360 dig.

4. Interesi i ndryshueshém i obligacioneve pércaktohet si mesatare e yield-ve té tre ankandeve
(¢ fundit 1€ bonove (& thesarit me maturim 12 mujor, t& zhvilluara pérpara zhvillimit &
ankandit (€ kétyre obligacioneve.

5. NE€ rast se dita e maturimit t& obligacioneve nuk éshté dité pune né:

a) Republikén e Shqipérisé ;

b) sistemin e shlyerjes s¢ pagesave né Bankén e Shqipérisé;

¢) sistemin e shlyerjes sé pagesave t€ monedhave té huaja;
atcheré, pagesat do té béhen né ditén pasuese t€ punés pa paguar interes ose ndonjé shumé
tjetér qé lidhet me vonesén né pagesé.

Neni 3
Té drejtat e Ministrisé

Ministria né varési té kushteve & tregut dhe nevojave té¢ huamarrjes rezervon t& drejtén e:

. Mbajtjes né llogariné e vet té titujve me Bankén e Shqipérisé, pjesé nga emetimi i saj i
obligacioneve. Ministria e Financave mund t’i shesé kéto obligacione n& tregun sekondar, t’i
mbajé deri né maturim ose t’j térheqé pa njoftim paraprak.

2. Riblerjes s¢ obligacioneve t& emetuara mE paré prej saj. Riblerja mund t& béhet népérmjet

ankandit ¢ anasjellté (reverse auctions) ose né ményré & drejtpérdrejté né treg sekondar.

3. Ndryshimit té shumave t& shpallura né kalendarin tremujor t€ obligacioneve, por né ¢do
rast ajo njofton pjesémarrésit né tregun primar pér ndryshimet e béra népérmjet njoftimit té
radhés/ndryshimit té kalendarit.

4. Rihapjes s& ankandeve & obligacioneve. Cdo obligacion i emetuar paraprakisht mund té
rihapet njé ose disa heré. Karakteristikat e obligacioneve qé do t& rthapen pércaktohen né
njoftimin qé Ministria e Financave bén pér rihapjen e ankandit té obligacioneve.



Cmimi i obligacioneve te rihapura llogaritet si mé poshté:
Cmimi (P) = Cmimi i pastér + Interesi i akumuluar
Formula e aplikuar pér gjetjen e ¢mimit té pastér éshté:

Cr*dl + C2 * d2 S SURU + Cn*dn+ M
Cmimi i pastér = (1+Y 1*d1) (1+Y1*d1) * (1+Y2*d2) (1+Y1*dl)*(1+Y2*d2)*...*(1+Yn*dn)

Pér obligacionin me interes té ndryshueshém:

e C:Kuponi.
Kuponat ¢ ardhshém, & panjohur né momentin e zhvillimit € ankandit jané (&
barabarté me shumén e Normés Spot 12 mujore me marzhin uniform t& ankandit qé
rihapet

* d:raportii ditéve té periudhés s¢ pagesés s€ kuponit me 360 dité (baza 30/360)

® N :numriipagesave t& kuponit

* Y= Discount Margin + Normén Spot 12 mujore

* Discount Margin: Kuotim individual i ¢do agjenti né treg me té cilin &shté i gatshém
t¢ tregtoj€ titullin (del nga rezultati i ankandit dhe aplikohet né ményré uniforme pér
1€ gjithé pjesémarrésit).

* Norma Spot 12 mujore : yield-i mé i fundit i bonove t€ thesarit 12 mujore

M: vlera e maturimit & obligacionit (par value)

Pér obligacionin me interes fiks:

e C: yield-i uniform i pércaktuar né momentin € emetimit né ankandin fillestar
C1=C2=...Cn

* d:raportiiditéve té periudhés sé pagesés se kuponit me 360 dité (baza 30/360)

* Dn:numriipagesave té kuponit

* Y: vyield-i individual i ¢do agjenti né treg me té cilin &éshté i gatshém € tregtojé

titullin (del nga rezultati i ankandit dhe aplikohet né ményré uniforme per t€ gjithé

pjesémarrésit) Y1=Y2=...Yn

M: vlera e maturimit & obligacionit (par value)

Neni 3
Kalendari i emetimit té Obligacioneve

I. Ministria e Financave si pérfaqésuese e Qeverise se Republikés sé Shqipérisé né emetimin
e ttujve shtetéroré, pér ¢do tremujor, jo mé voné se 15 dité para fillimit & tremujorit
pérkatés, publikon kalendarin e emetimit & llojeve t& ndryshme té& obligacioneve. Né kété
kalendar, pércaktohet frekuenca e zhvillimit té ankandeve, datat dhe shumat indikative té
emetimit sipas afateve té maturimit té obligacioneve.

2. Ministria né pérputhje me politikat e saj pér administrimin e borxhit, ka & drejtén t&
organizojé ankande jashté radhés té pércaktuar ne kalendarin tremujor. Kéto ankande quhen
ankande (¢ jashtézakonshme.



Neni 4
Ditét e ankandit dhe emetimit

I Zhvillimi 1 ankandeve si rregull do & béhet dy dité para datés sé€ emetimit té tyre. Pér
organizimin ¢ kétyre ankandeve, Ministria e Financave njofton paraprakisht pjes€marresit né
tregun primar, (¢ paktén dy dit€ para zhvillimit té ankandit.

Pérjashtim nga ky rregull béjné ankandet e jashtézakonshme dhe ankandet e rihapjes.

2. Dita e zhvillimit (€ ankandit dhe dita e emetimit té obligacioneve si rregull Eshté dité pune,
per & gjitha rastet kur nuk éshté dité pune, dita e re e zhvillimit t& ankandit dhe emetimit
njoftohet paraprakisht nga Ministria.

Neni 5
Publikimi i zhvillimit té ankandit

1. Ministria, si rregull jo mé voné se dy dité pune pérpara zhvillimit té ankandit, njofton dhe
publikon t& dhénat e méposhtme:

a) obligacionet g€ do té emetohen, té detajuara sipas afateve t& maturimit:

b) shumat indikative te obligacioneve qé do té emetohen;

¢) datén e zhvillimit té ankandit pér shitjen e obligacioneve;

d) datén e emetimit té obligacioneve;

e) datén e maturimit t€ obligacioneve;

f) kuponin indikativ pér obligacionet me interes fiks dhe/ose interesin e ndryshueshém pér
obligacionet me interes té ndryshueshém;

g) karakteristika te tjera te obligacioneve

Publikimi 1 ¢ dhénave t& mésipérme béhet né platformén Reuters, né fagen zyrtare té
internetit t& Ministrisé sé Financave dhe Bankés sé Shqipéris€, né njé televizion dhe gazeté
kombétare.

Neni 6

Subjektet e lejuara pér té marré pjesé né ankand

Subjektet t€ cilat kané t€ drejté té marrin pjesé né ankand jané:
a) personat fiziké, vendas ose té huaj
b) personat juridiké, vendas ose t& huaj.

Neni 7
Llojet e kérkesave pér pjesémarrje né ankand

Kérkesat pér pjesémarrje né ankand jané: a) konkurruese dhe b) jo konkurruese.

I. Personat juridiké, vendas ose t& huaj, mund t& marrin pjesé né ankand vetém me kérkesa
konkurruese.

2. Personat fiziké, vendas ose t&é huaj, mund ¢ marrin pjes€é né ankand me kérkesa
konkurruese ose jo konkurruese.



Neni 8

Ményra e paragitjes sé kérkesave né ankand

1. Personat juridiké vendas ose té huaj si edhe personat fizike vendas apo t€ huaj né ¢do rast
q¢ paraqiten st konkurrues, mund té paraqitin kérkesat e tyre pér pjesé€marrje né ankand:

4) n€ meényré (€ drejtpérdrejté prané Bankén sé Shqipérisé,

b) népérmijet subjekieve (€ tjera té ligensuara nga Autoriteti i Mbikéqyrjes Financiare.

2. Personat fiziké vendas apo té huaj duhet t'i paraqitin kérkesat e tyre jo konkurruese
nepermjet subjekteve t€ ligensuara nga Autoriteti i Mbikéqyrjes Financiare.

3. Njé subjekt ka (& drejié t& paragese né€ ankand jo mé shumé se tre kérkesa konkurruese me
njé ndryshim yield-i prej té paktén 0.01% .

4. Kérkesat pér pjesémarrje né ankand si rregull pranohen deri né orén 9:00 té dites sé&
organizimit t¢ ankandit pérveg rasteve kur parashikohet ndryshe né njoftimin e organizimit té
ankandit. Pas késaj ore, Komisioni i Ankandit nuk pranon asnj€ kérkese pér pjesémarrje né
ankand.

Neni 9
Pjesémarrja né ankand dhe tregtimi né treg primar dhe sekondar

1. Shuma minimale e lejuar pér pjes€émarrje né ankandet e obligacioneve né Leké &shté
500,000.00 (peséqind mijé) Leké, ndérsa shuma minimale pér pjesémarrje né ankandet e
obligacioneve né valuté éshté 3,000.00 (tre mijé€) Euro/USD.

2. Cdo kérkesé, vlera e sé cilés kapércen shumén 50,000,000.00 (pesédhjeté miliong) Leké
pér obligacionet né leké apo 100,000.00 (njéqind mij€) Euro/USD pér obligacionet né valutg,
klasitikohet si kérkesé konkurruese pavarésisht subjektit pjesémarrés né ankand.

3. Vlera mé e vogél e tregtimit né treg primar apo sekondar éshté 100,000.00 (nj€qind mijé)
Leké pér obligacionet né Leké dhe 1,000.00 (nj€ mij€) Euro/USD pér obligacionet né valuté.

Neni 12
E drejta pér pércaktimin e fituesve

I. Ministria vendos pér nivelin maksimal t& pranuar t€ yield-it / marzhit né bazé té t¢
cilit pércakiohen edhe fituesit e ankandit (blerésit e obligacioneve). Vlera mé e larté e
yield-it ose marzhit (& pranuar nga Ministria e Financave zbatohet né ményré
uniforme pér té gjitha kérkesat e pranuara.

2. Ministria, né marrjen e kétij vendimi, mban parasysh edhe shumén e shpallur pér
emetimin e obligacioneve. Né varési t& nevojave té huamarrjes dhe kostos sé saj,
Ministria mund t€ zvogélojé ose té anulojé shumén e ofruar dhe té shpallur.

3. Ministria, né pérputhje me kushtet e tregut, ka té drejté t€ pranojé shuma té
ndryshme nga shumat indikative té ofruara pér shitjen e obligacioneve, por duke mos
e tejkaluar né asnjé rast shumén totale té obligacioneve té ofruara dhe shpallura
pErpara ankandeve.



Neni 13
Radha e pércaktimit té kérkesave fituese

I. Shuma e ofruar e obligacioneve ndahet si vijon: 20 pérqind pér kérkesat jo
konkurruese dhe 80 pérqind pér kérkesat konkurruese.

2. Né rast se shuma totale e kérkesave jo konkurruese nuk e plotéson masén 20 pérqind,
ateher¢ diferenca e paplotésuar ofrohet pér kérkesat konkurruese.

3. N€ rastin kur shuma totale e kérkesave Jo konkurruese e kalon kufirin e pé€rcaktuar
20 pér gind. atéheré mbi kété shumé zbatohet pro-raté.

4. NE rast se shuma e kérkesave konkurruese t& kérkuara nuk e ploté€son masén 80
perqind. ateheré diferenca e paplotésuar u ofrohet kérkesave jo konkurruese (né rast kur
kéto 1€ fundit e kané tejkaluar kufirin 20 pérqind).

5. Per obligacionet né valuté pjesa qe ofrohet pér kérkesat jo konkurruese pércaktohet
né njoftimin e Ministrisé pér zhvillimin e ankandit té obligacioneve né valuté.

6. Kérkesat konkurruese pranohen si fituese duke filluar nga ato g€ kané pérgindje
yield-I/marzhi mé (& ulét, derisa té plotésohet shuma e ofruar nga Ministria.

Nése shuma e pérgjithshme e kérkesave konkurruese né ankand ¢ tejkalon shumén e
ofruar nga Ministria, mbi kérkesén me yield-in mé t€ larté t€ pranuar do & zbatohet
Pro-raté.

7. Né gofté se pér vlerén mé té larté t& yield-it t& pranuar nga Ministria rezulton mé
shumé se njé kérkesé, atéheré pro-raté zbatohet njélloj mbi té gjitha kéto kérkesa.

8. N€ rast se vlera totale e obligacioneve t& shpallura pér shitje né njé ankand, rezulton mé e
madhe se sa shuma totale e kérkesave té pranuara (fituese) atéheré emetimi i obligacioneve
konsiderohet i pjesshém.

Neni 14
Rezultati i ankandit

Ministria, mbi bazén e 1€ dhénave t& ankandit si rregull, jo mé voné se dy oré pas marrjes sé
informacionit mbi ankandin pércakton rezultatin e ankandit t& cilin:

a) ia dérgon Bankés sé Shqipeérisé.

b) e publikon né platformén Reuters

¢) e publikon né faqgen zyrtare t& internetit t& Ministrisé

Neni 15
Kryerja e pagesave pér obligacionet

I. Ministria e Financave, népérmjet Bankés sé Shqipérisé, u paguan zotéruesve té
obligacioneve vlerén e kuponit né masén dhe datat e pércaktuara né njoftimet pérkatése

pe€r emetimin e tyre.

2. NE datén e maturimit Ministria, népérmjet Bankés sé Shqipérisé, kryen pagesén e
vlerés nominale t€ obligacioneve.

3. Né€ rast se data e maturimit dhe data e pagesés s€ kuponit nuk éshté dité pune,
maturimi dhe pagesa e kuponit béhet né ditén pasardhése t€ punés.

4. Ministria &shié pérgjegjése pér sigurimin e likuiditetit t& nevojshém pér shlyerjen e
detyi.ineve ¢é rrjedhin nga emetimi i obligacioneve.



Neni 16

Veprimet q¢ mund té kryejné zotéruesit e obligacioneve gjaté periudhés sé maturimit

I Gjaté periudhés s¢ maturimit, por jo mé voné se 1 dité para datés sé maturimit, zotéruesit e
obligacioneve mund té transferojné pronésingé mbi obligacionet.

2. Zotéruesit e obligacioneve mund té transferojné pronésiné mbi obligacionet vetém tek
bankat.

3. Transferimi i pronésisé béhet népérmjet regjistrimit t& transferimit né regjistrat pérkatés né
té€ cilin obligacionet jané regjistruar.

Neni 17
Veprimet q¢é mund té kryejné zotéruesit e obligacioneve né datén e maturimit

Né datén e maturimit, obligacionet mund t& investohen:

a) per 1€ njéjtén shumé;

b) pér njé shumé mé & madhe se vlera q¢ maturohet;

¢) pér nj€ shumé mé té vogél se vlera q€ maturohet pér sa kohé qé kjo shumé nuk &shté mé e
vogél se 500,000.00 (pesé qind) Leké pér obligacionet né Leké ose 3.000.00 (tre mije)
Euro/USD pér obligacionet né valuté.

Neni 18

Tatimi

Tatimi mbi obligacionet mblidhet né pérputhje me Ligjin nr. 8438, Daté 28.12.1998, “Pér
tatimin mbi & ardhurat”, i ndryshuar.

1. Tatimi pér té ardhurat e perfituara nga investimi né obligacione u mbahet né burim
investitoréve qé jané:

a) subjekte. qé ushtrojné aktivitet jo fitimprurés dhe pér kéte arsye jan€ € pérjashtuar nga
tatimi mbi fitimin:

b) individé (rezidents ose jo rezidenté);

2. Tatimi pér té ardhurat e pérfituara nga investimi né obligacione nuk u mbahet né burim,
past kéto t€ ardhura pérfshihen né zérin e té ardhurave nga biznesi investitoréve qé jané:

a) subjekte tatimore rezidente né Republikén e Shqipérisé Q€ jané subjekte té tatim fitimit,

b) subjekte tatimore té regjistruara si tatimpagues té taksés vendore mbi biznesin e vogél;

3. Investitorét qé gézojné lehtési dhe p€rjashtime, sipas kushteve & pércaktuara né Ligjin nr.
8098, Dal¢ 28.03.1996 “Pér statusin e t& verbrit”, jané té pérjashtuar nga tatimi, pérveg
rasteve kur ky investim éshté bare nga nj€ subjekt qé kryen veprimtari ekonomike.



Neni 19

Forca Madhore

Ministria ¢ Financave nuk mban pérgjegjési pér ndonjé dém té shkaktuar nga vonesat né
ripagesat pér obligacionet apo ndikimeve negative né ¢mimin e tregut pér obligacionet t&
shkaktuara nga:

u‘

b-

veprime (€ njé autoriteti tjetér, lufté apo kércénim lufte, apo revolta popullore;
ndérprerjc € rrjeteve & postave, rrjeteve telefonike, mjeteve  kompjuterike,
komunikimeve elektronike, ndérprerje té energjisé elektrike, q€ mund ta ndikojé né
shkallé t¢ konsiderueshme punén e Ministrisé sé¢ Financave:

nj€ ndérprerje né punén e Ministrisé sé Financave apo vonesé q& mund té shkaktohet
nga zjarri, €rmeti apo ngjarje te tera natyrore te ngjashme:

njé konflikt apo grevé né forcén e punés g€ mund té ndérpresé né shkalle (&
konsiderueshme punén e Ministrisé sé Financave;

t€ yera forca madhore q¢ mund t& ndikojné punén e Ministrisé sé Financave né
shkallé (€ gjere.

Neni 20

Ky Udhézim hyn né fugi 30 (tridhjeté) dité pas nénshkrimit t& tij.
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