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Vrz osnova na ~len 106 stav (5) od Zakonot za zadol`itelno kapitalno 
finansirano penzisko osiguruvawe (“Slu`ben vesnik na RM” br.29/02, 85/03, 
40/04, 113/05) Upravniot odbor na Agencijata za supervizija na kapitalno 
finasirano penzisko osiguruvawe, na sednica odr`ana na 26.05.2006 godina, 
donese   
 
 
 
 
 

O D L U K A 
za ograni~uvawa na vlo`uvawata vo oddelni vidovi instrumenti razli~ni od 
ograni~uvawata utvrdeni vo ~len 107 od Zakonot za zadol`itelno kapitalno 

finansirano penzisko osiguruvawe 
 
 
 
 

^len 1 
Maksimalniot procent od vrednosta na sredstvata na penziskiot fond 

koi mo`at da se vlo`at vo instrumentite od ~lenot 105 stav (1) to~ka d) od 
Zakonot: 

- za period od 23.05.2006 godina do 23.09.2006 godina iznesuva 100%; 
 

 
^len 2 

Ovaa odluka vleguva vo sila naredniot den od denot na objavuvaweto vo 
"Slu`ben vesnik na Republika Makedonija". 
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O B R A Z L O @ E N I E 
 

Vo Zakonot za zadol`itelno kapitalno finansirano penzisko 
osiguruvawe so ~lenot 107 se propi{ani ograni~uvawata na vlo`uvawata na 
sredstvata na penziskite fondovi vo razli~nite vidovi na instrumenti i grupi 
na instrumenti propi{ani vo ~len 105 stav (1) od istiot Zakon. Ponatamu vo 
~len 106 stav (5) od Zakonot e dadena mo`nost Agencijata za supervizija na 
kapitalno finasirano penzisko osiguruvawe, koja osven supervizorska ima i 
regulatorna funkcija, da propi{e razli~ni ograni~uvawa na vlo`uvawata od 
navedenite vo Zakonot, za period ne podolg od pet godini smetano od datumot 
koga }e zapo~ne uplatata na pridonesot vo zadol`itelno kapitalno 
finansirano penzisko osiguruvawe. Vo januari 2006 godina Upravniot odbor na 
Agencijata donese Odluka za ograni~uvawa na vlo`uvawata vo oddelni vidovi 
instrumenti razli~ni od ograni~uvawata utvrdeni vo ~len 107 od Zakonot za 
zadol`itelno kapitalno finansirano penzisko osiguruvawe so koja 
maksimalniot procent od vrednosta na sredstvata na penziskiot fond koi 
mo`at da se vlo`at vo instrumentite od ~lenot 105 stav (1) to~ka d) od Zakonot 
za period od 23.01.2006 godina do 23.03.2006 godina iznesuva 100%. Vo mesec mart 
2006 godina Upravniot odbor na Agencijata donese odluka za prodol`uvawe na 
rokot na va`awe na navedenata odluka, za u{te dva meseci odnosno do 23.05.2006 
godina, vo vrska so investirawe na sredstvata na penziski fond vo obvrznici i 
drugi hartii od vrednost {to gi izdava ili za koi garantira Republika Make-
donija. 
 

Vrz osnova na informacite i procenkite, Agencijata utvrdi deka vo 
po~etniot period penziskite fondovi raspolagaat so pomal obem na pari~ni 
sredstva. Investiraweto na tie sredstva vo soglasnost so postoe~kite zakonski 
ograni~uvawa bi dovelo do pogolemi transakcioni tro{oci nasproti prinosot 
od toa investirawe i do izvesno namaluvawe na vrednosta na sredstvata na 
penziskite fondovi. Ednovremeno, imaj}i ja predvid malata ponuda na 
raspolo`ivi instrumenti, osven dr`avni hartii od vrednost, a bidej}i 
investiraweto vo dr`avni hartii od vrednost koi se niskorizi~ni i 
visokoprinosni e so minimalni transakcioni tro{oci od 0,12%, Agencijata ja 
predlaga ovaa odluka so cel da se nadminat ovie sostojbi koi se 
karakteristi~ni za po~etniot period smetano od datumot na uplata na 
pridonesite vo vtoriot stolb. Na ovoj na~in so odlukata }e se obezbedi 
po~etnite sredstva da mo`at vedna{ da se investiraat so minimalni ili 
nikakvi tro{oci {to e vo interes na ~lenovite na penziskiot fond.  

 
So prethodnata odluka se predviduva{e postoe~koto zakonsko 

ograni~uvawe od 80% vo prviot i vtoriot mesec da se zgolemi na 100%, za vo 
po~etokot na tretiot mesec da se vrati na zakonskoto. Zaradi pogolema 
preglednost i preciznost se pristapi kon donesuvawe na nova odluka i so ovaa 
odluka se predlaga za dr`avnite hartii od vrednost ograni~uvaweto da ostane 
na 100% i za narednite ~etiri meseci odnosno do 23.09.2006 godina , a potoa da 
se namali na zakonskoto re{enie. 
 
Br.02-677/3 
26 maj 2006g. 
S k o p j e        

                                                          
 
                                                                        Pretsedatel na Upravniot odbor, 

                            d-r Ana Pavlovska Daneva, s.r. 


