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Koncepti i tregtimit të letrave me vlerë është një fenomen 
i ri për tregun e biznesit në Shqipëri. Ky proces tregtimi 
kërkon parapërgatitje dhe njohje të thelluar të kritereve 

dhe procedurave të emetimit të letrave me vlerë. 
Këshillimi financiar synon t’u vijë në ndihmë si 

subjekteve qe do të realizojnë këtë ofertë fillestare 
publike, ashtu edhe publikut investues, të cilët duhet të 

jenë të informuar për të marrë pjesë në këtë proces 
investimi.
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Oferta Fillestare Publike
(“OFP”) nënkupton emetimin për herë 
të parë të letrave me vlerë të një 
korporate në një bursë titujsh 
financiarë. Letrat me vlerë që mund të 
emetohen në një treg primar përfshijnë 
si tituj kapitali aksionar (aksione) ashtu 
edhe tituj borxhi (obligacione, bono 
thesari, etj.).

Arsyeja primare e krijimit të një OFP 
është mundësia për të gjeneruar kapital 
(financim) dhe si rrjedhojë për të
 zgjeruar aktivitetin e biznesit. 
Gjithashtu, një praktikë e njohur është 
emetimi i aksioneve të kompanive 
shtetërore në një OFP, si një formë 
privatizimi.
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Ri-investim
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aksionarët

Hua nga 
bankat

Emetim 
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borxhi
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Emetimi i aksioneve është mënyra 
më e përfolur e OFP-ve. Megjithatë, 
përpos emetimit të aksioneve, një 
tjetër mënyre financimi e cila nuk 
tjetërson pronësinë e kompanisë, 
është emetimi i titujve të borxhit.

Tituj Kapitali Aksionar Tituj Borxhi

Kapitali krijohet duke ndarë pronësinë 
me investitorët.

Investitori është një aksionar.

Kthim investimi jo i sigurt pasi dividenti
varet nga performanca e kompanisë.

Risk i lartë: flukse variable paraje me
risk dividenti të ulët ose mosshperndarje
në raste performance të ulët ose falimenti.

Kapitali krijohet nëpërmjet huamarrjes
nga investitorët.

Investitori është një huadhënës.

Kthime të sigurta me një normë dhe kohë
të përcaktuar.

Risk i moderuar - flukse fikse paraje me
risk mospagese në rast falimenti.

OFP

Për kompaninë:

Për investitorin: Për investitorin:

Për kompaninë:
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Procesi i Ofertës Fillestare Publike
konsiston në tre hapa kryesorë:

 Diskutimi dhe planifikimi (para OFP);
 Realizimi i OFP (procesi OFP);
 Jeta e kompanisë pas OFP.

1.1
1.2
1.3

Diskutimi dhe 
planifikimi

Vendimarrja e 
Asamblesë së
Aksionerëve

Emetimi i
aksioneve

Jeta si
kompani
e listuar

Realizimi i 
OFP

Përcaktimi i çmimit dhe numrit të letrave me vlerë për t’u emetuar

Nënshkrimi i kontratës me bankat e investimit dhe konsulentët

Reklamimi
i kompanisë

Shfaqje
publike e 
drejtuesve

Përgatitja e dosjes së listimit

Rregulla dhe ligje
specifike

Marrëdhënie të
vazhdueshme me
investitorët

Raportime
transparente dhe
periodike

Përgatitja e prospektit (ku përfshihet
çmimi dhe numri i letrave me vlerë)

Përmbushja e 
kushteve për një OFP

Analiza e kostove 
dhe përfitimeve
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Diskutimi dhe planifikimi

Përfitimet e shndërrimit në kompani e listuar në bursë (kompani e 
listuar), siç është përmirësimi i aksesit për të mundësuar kapital 

shtesë dhe rritja e likuiditetit, janë domethënëse. Megjithatë 
përpara se të vazhdojë procesin e OFP, drejtimi i kompanisë duhet 

të jetë në dijeni të plotë të kohës, kostove dhe kushteve të 
nevojshme për të operuar si një kompani me aksione apo 

borxh publik.

Zhvillimi i kapacitetit të një kompanie për të qënë e listuar kërkon 
përkushtim dhe impenjim të konsiderueshëm dhe mund të zgjasë 

12-18 muaj. Procesi i zhvillimit të kapacitetit për një treg publik, 
fillon me identifikimin e fushave për përmirësim, strukturimin e 
planit të punës, ngritjen e ekipit me burimet e duhura njerëzore 

(duke përfshirë staf të brendshëm dhe konsulentë të jashtëm) dhe 
përfundon me zbatimin e planit të punës. Në përfundim të 

zhvillimit të kapacitetit, një kompani duhet të jetë e gatshme për 
të përmbushur kërkesat e shtuara si një kompani e listuar. 

Aspektet kryesore të vlerësimit të gadishmërisë janë përshkruar 
në detaj në vijim të këtij artikulli.

1.1
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Gjatë procesit të vendimmarrjes, drejtimi i kompanisë duhet të marrë parasysh 
efektet anësore të operimit të kompanisë si një kompani e listuar, ndër të cilat 

mund të përmendim, ekspozimin potencialisht më të madh ndaj rregullatorëve, 
humbjen e mundshme të kontrollit të kompanisë (duke përfshirë investitorët si 

aksionarë apo huadhënës të kompanisë), rritjen e kërkesave lidhur me 
qeverisjen e kompanisë (përfshirë përbërjen e bordit të drejtorëve dhe 

komitetet e ndryshme të tij), transparencën më të madhe nëpërmjet 
raportimeve periodike të informacionit operativ, financiar e ligjor dhe, si 

rrjedhojë, më pak aftësi për të kontrolluar zbulimin e informacionit të ndjeshëm 
tregtar të kompanisë.

Në vijim, kompania duhet të konsiderojë kostot fillestare dhe të vazhdueshme 
që lidhen me operimin si një kompani e listuar. Kostot fillestare përfshijnë 
kostot e këshilltarëve të jashtëm si dhe kostot e nënshkruesit. Përgatitja e 

biznesit për t’u shndërruar në një kompani të listuar si dhe përpilimi i gjithë 
dokumentave të regjistrimit është një proces i komplikuar që kërkon 

angazhimin e ekspertëve të fushës. Gjithashtu, gjatë operimit si një kompani e 
listuar vërehet një rritje e konsiderueshme në kohën dhe kostot administrative 
të nevojshme për të mbështetur qeverisjen, kontrollin e brendshëm, raportimin 

e vazhdueshëm etj.

Në përfundim të kësaj faze, nëse drejtimi do të vendosë të dalë në një OFP, 
kompania duhet të jetë e gatshme për të vijuar me realizimin e procesit të OFP.
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Realizimi i OFP-së

Në rastet kur është vendosur se kompania do të dalë në një OFP 
të aksioneve ose borxhit të saj, Asambleja e Aksionarëve duhet 

të marrë vendimin për emetimin e aksioneve ose titujve të 
borxhit të saj, në bursën e letrave me vlerë. Në rastin e OFP të 
aksioneve, kompania duhet të shndërrojë formën e saj aktuale 

ligjore në shoqëri aksionare.

Për të dy llojet e OFP, qoftë aksionesh apo borxhi, kompania 
duhet të përgatisë një prospektus, dokument që përmban të 

dhënat kryesore financiare, ligjore dhe operative të cilat iu 
prezantohen investitorëve, në formën e një investigimi financiar
(Due Dilligence). Një nga informacionet më të rendësishme që 

duhet paraqitur në prospektus është vlerësimi i aksioneve 
(përcaktimi i çmimit të shitjes) dhe përcaktimi i shumës së 
emetimit (numrit të aksioneve sipas çmimit të llogaritur).

Përcaktimi i çmimit në OFP ndikohet nga disa faktorë, ndër të 
tjera dhe madhësia e kapitalit që emetuesi do të rrisë, si dhe 

pritshmëritë për të ardhmen.

1.2
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Për të realizuar një proces OFP, është e nevojshme të kryhet një 
analizë e kujdesshme dhe profesionale. Këtë proces kompania 

mund ta kryejë me burimet e saj njerëzore (kompania kryen analizat 
përkatëse dhe bën një ofertë publike direkte, që do të thotë, shitje 
direkte e letrave me vlerë tek investitorët potencial), ose nëpërmjet 
angazhimit të konsulentëve të jashtëm. Opsioni i parë rezulton të 

jetë më i kushtueshëm dhe disi i vështirë për shkak të angazhimit të 
burimeve të konsiderueshme njerëzore. Për këtë arsye, metoda 

gjerësisht e preferuar është ajo e angazhimit të ekspertëve të 
jashtëm dhe nënshkruesve.

Në rastin e angazhimit të nënshkruesve për tregëtimin e 
aksioneve apo borxhit, kompania ka opsionin të dakordësojë mbi 
një çmim fiks nëpërmjet një angazhimi blerjeje nga nënshkruesi, 

apo një çmim të ndryshueshëm nëpërmjet procesit “book building” 
ku çmimi vendoset nga takimi i kërkesës me ofertën.
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Me përfundimin e përgatitjes së prospektit, ky dokument dorëzohet 
institucioneve përgjegjëse dhe pritet miratimi nga këto të fundit. Në 

këtë pikë, kompania angazhohet të përgatisë dosjen e listimit të titujve 
në bursë. Pas miratimit të prospektit dhe gjatë përgatitjes së dosjes, 

drejtimi i kompanisë ndërmerr një periudhë reklamimi ku paraqitet një 
histori e kompanisë (equity story) si dhe mban takime me ekspertët për 

të nxitur interesin e investitorëve potencial. 

Reklamimet (road-shows) vazhdojnë të kryhen me qëllim bindjen e 
investitorëve për vlerën e aksioneve dhe të ardhmen e kompanisë.

Së fundmi, kompania duhet të hapë procesin e OFP në sportelet e 
bankës agjente, të listohet në Bursë dhe të fillojë tregtimin. 

Shpërndarja e aksioneve mund të bëhet drejt investitorëve të 
ndryshëm qoftë institucionalë apo publikut të gjerë.

Më poshtë paraqesim një përshkrim të ekspertëve të jashtëm dhe 
nënshkruesve që mund t’i vijnë në ndihmë kompanisë për realizimin e 

OFP.
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Nënshkruesit - Në rastin e angazhimit të një nënshkruesi, kompania përzgjedh 
banka investimi, firma brokerimi apo firma te tjera letrash me vlerë si ndërmjetës 
financiarë për emetimin e letrave me vlerë, si dhe përcakton tipin e marrëveshjes 

me ta. Marrëveshja mes kompanisë dhe nënshkruesit mund të jetë e tipit:

“Firm Commitment” (marrëveshje nënshkruese e garantimit) ku nënshkruesi bie 
dakord të blejë të gjithë aksionet ose titujt e borxhit sipas shumës së dëshiruar të 
emetimit dhe t’i rishesë në publik. Në këtë rast nënshkruesi merr riskun e plotë të 

procesit;

“Best Effort” (marrëveshje nënshkruese e përpjekjes më të mirë) ku nënshkruesi 
bie dakord të ndihmojë kompaninë për të kryer emetimin në publik, por nuk i blen 

aksionet. Në këtë rast, nënshkruesi nuk merr përsipër riskun e mos shitjes apo 
rënies së çmimit të llogaritur.

Konsulentët - Partnerë kyç të proceseve të lartpërmendura janë 
konsulentët e jashtëm. Ata mbështesin drejtimin nga inicimi i procesit deri në 

finalizimin e tij, krijojnë lidhje me bankat dhe përfaqësojnë interesat e kompanisë. 
Ata vlerësojnë nëse kompanitë janë gati për të kryer OFP dhe e përgatisin atë për 

procesin, rishikojnë strategjitë dhe përgatisin prospektin. Roli i konsulentëve është 
thelbësor gjatë procesit të due diligence, proces që identifikon rreziqet dhe hedh 
bazat e përllogaritjes së vlerës së ndërmarrjes. Kriteret kryesore që konsulentët e 

OFP-së duhet të kenë janë eksperienca të mëparshme në OFP, në këshillim 
financiar, vlerësim të ndërmarrjeve, etj.
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Jeta si një kompani e listuar

Kompanitë e listuara janë subjekt i raportimeve të shpeshta dhe 
të mirë-rregulluara kundrejt subjekteve rregullatore. Kompanitë 
e listuara janë të detyruara ligjërisht të publikojnë pa vonesa çdo 

informacion që mund të ndikojë në çmimin e aksioneve.

Gjithashtu, gjatë operimit si një OFP, duhet treguar kujdes për të 
shmangur akuzat në lidhje me shkeljen e rregullave të tregtimit 
si zbulimi i informacionit të pa autorizuar (insider trading). Një 

aspekt kyç janë dhe marrëdhëniet e rregullta dhe të 
vazhdueshme me median, publikun dhe analistët nëpërmjet 
publikimeve dhe konferencave të posaçme për të ruajtur një 

imazh pozitiv. Shpesh herë, angazhimi i ekspertëve të 
marrëdhënieve me investitorët është shfaqur si një mënyrë
tërheqëse për të siguruar ekspertizën e nevojshme përgjatë 

gjithë procesit të operimit si një kompani e listuar.

1.3
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Aspektet e vlerësimit të 
gadishmërisë për OFP
Një ndër shërbimet me vlerë të shtuar të 
konsulentëve në procesin e OFP është 
vlerësimi i gadishmërisë së kompanive 
për të nisur këtë proces dhe ndihma në 
përgatitjen e kompanisë për një OFP. 
Shtyllat kryesore për të përcaktuar nëse 
një kompani gëzon shëndet të mirë 
financiar, ligjor apo fiskal për t’u 
konsideruar e gatshme të nisë një proces 
OFP-je përfshijnë:

2.1 Aspektet e Përgjithshme të Biznesit;
2.2 Aspektet e Raportimit Financiar;
2.3 Aspektet e Qeverisjes së Kompanisë;
2.4 Aspektet e Menaxhimit të Rrezikut.
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Aspektet e Përgjithshme të Biznesit

Rishikimi i vizionit të kompanisë - Para një procesi OFP-je drejtimi 
duhet të rishikojë vizionin dhe strategjinë e biznesit në menyrë që të 

sigurohet që janë të mirë përcaktuar dhe transmetojnë qartë modelin 
e biznesit të kompanisë tek investitorët potencial. Gjithashtu, duhen 

analizuar aktivitetet, operacionet kryesore dhe strukturat 
organizative. Rezultatet e këtij rishikimi duhet të formalizohen në një 
plan biznesi i cili duhet të përfshijë përveç historikut të kompanisë, 

planin strategjik të drejtimit, edhe variablat e tregut të cilat ndikojnë 
drejtpërsëdrejti apo tërthorazi në aktivitetin e shoqërisë.

Një kompani e gatshme për OFP duhet të tregojë që disponon një 
pozicion të sigurt strategjik në treg, operacione shumëvjeçare, pjesë 
të konsiderushme tregu (market share) dhe një vizion bindës biznesi.

2.1
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Aspektet e Raportimit Financiar

Pasqyrat financiare - Një kompani e listuar duhet të publikojë pasqyra 
financiare të audituara, të përgatitura në përputhje me Standardet 

Ndërkombëtare të Raportimit Financiar (SNRF), si dhe raporte
 periodike të performancës. Në prospekt paraqiten pasqyra financiare 

për minimalisht tre vitet e fundit të operimit të kompanisë. 
Kompanitë duhet të konsolidojnë pasqyrat financiare në rastet kur 

zotërojnë kontroll mbi kompani të tjera dhe në disa raste të 
raportojnë për segmente specifike operacionale apo gjeografike kur 
këto të fundit janë me rëndësi strategjike, apo me interes të veçantë 

për investitorët.

Kontrolli mbi raportimin financiar - Një kompani e listuar duhet të 
ketë një sistem funksional të kontrollit të brendshëm. Drejtimi duhet 
të sigurohet që sistemi i kontrollit është efektiv në të gjithë strukturat 

e raportimit dhe mbështet përgatitjen e raporteve të sakta dhe të 
plota, për të siguruar kështu siguri në lidhje me raportet financiare të 

publikuara.

Buxhetimi - Kompanitë duhet të kenë funksione drejtuese të afta për 
të kryer parashikime financiare që shërbejnë si bazë për 

vendimmarrje të mirë informuar. Për të ulur rrezikun e gabimeve në 
planifikimin financiar, kompanitë e listuara duhet të kenë mjete dhe 
procese të sofistikuara buxhetimi. Kompanitë para OFP-ve duhet të 

konsiderojnë nëse burimet e tyre njerëzore, proceset dhe teknologjitë 
me të cilat operojnë janë të përshtatshme dhe operojnë si duhet.2.2
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Aspektet e Qeverisjes së Kompanisë

Bordi Drejtues - Kompanitë e listuara duhet të kenë një Bord Drejtues të 
pavarur dhe të përbërë nga individë me përvojën dhe kualifikimin e duhur për 

të mirëqeverisur dhe për t’u përshtatur me industrinë ku kompania vepron. 

Drejtimi dhe Burimet Njerëzore - Para dhe gjatë një procesi OFP-je është 
thelbësore që burimet njerëzore të jenë të mirëpërgatitura dhe të kualifikuara 

për përgjegjësitë dhe sfidat e reja që i paraqiten. Politikat e rekrutimit, të 
trajnimit dhe zhvillimit të stafit, kodi i sjelljes dhe i etikës duhet të jenë të mirë 

përcaktuara dhe të reflektojnë strategjinë dhe planin e biznesit.

Kompensimi - Skema e kompensimeve duhet rishikuar para ndërmarrjes së 
OFP-së për t’u siguruar që stimulimi i punonjësve dhe i drejtuesve është në 

përputhje me përgjegjësitë, rolet përkatëse dhe me interesat e kompanisë. Në 
të njëjtën kohë kompania mund të përfitojë nga fleksibiliteti i ofrimit të 

kompensimit me bazë aksionesh për të tërhequr forcë punëtore të talentuar.

Aspekte Ligjore e Fiskale - Këshillimi ligjor e fiskal është një funksion kritik i çdo 
kompanie të listuar dhe në shumë raste departamenti ligjor apo fiskal/financiar 
brenda organizatës mund të jetë i pamjaftueshëm për të përmbushur kërkesat 
rregullatore. Kështu, shpesh herë specialistë të jashtëm mund të angazhohen 

para një OFP-je për të analizuar rreziqet e tregut dhe ndryshimet e legjislacionit 
që mund të ndikojnë në ecurinë afatgjatë të kompanisë. Operimi si kompani e 

listuar mund të sjellë dhe disa disavantazhe fiskale, kështuqë këshilluesit fiskalë 
duhet të jenë pjesë integrale e procesit të OFP-së për të ndihmuar në lehtësimin 

e pasojave fiskale.2.3
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Aspektet e Manaxhimit të Rrezikut

Çdo deklaratë apo informacion i shpërndarë në publik mbi manaxhimin e 
rrezikut ka potencialin të influencojë perceptimin e investitorëve mbi 

kompaninë dhe funksionimin e saj. Para OFP-së duhet vlerësuar cilësia e 
raporteve financiare me vëmendje në llogaritë që bazohen në supozime dhe 

vlerësime, transaksione në monedha të huaja, apo ato me palët e lidhura (me 
vlerë të lartë), etj. Për këto llogari duhet kryer një vlerësim i rrezikut (ekspozimet 

përkatëse) dhe të ndërtohet plani i mitigimit të tyre.

Drejtimi duhet të sigurohet që nuk ka hapësira për gabime materiale që mund 
të ndikojnë në cilësinë e informacionit ndaj investitorëve. Është e rëndësishme
gjithashtu që një strukturë e mirë raportimi të ekzistojë në kompani për të bërë 

të mundur shpërndarjen e informacionit, ndarjen e detyrave dhe të 
përgjegjësive në mënyrë efektive dhe të rregullt.

Njësia e kontrollit të brendshëm - Një kompani e listuar duhet të ketë në 
strukturën e saj një njësi për kontrollin e brendshëm (Audit i Brendshëm) si një 
mjet i menaxhimit të rrezikut për të parandaluar ndodhjen e gabimeve dhe për 
të identifikuar fushat për përmirësim sipas praktikave më të mira profesionale.

Sistemi i Informacionit (IT) - Sistemi financiar i raportimit duhet të gjenerojë
informacion të saktë dhe në kohë reale. Duhet siguruar që të dhënat e sistemit 

të jenë të vërteta, të mirë kontrolluara dhe të mbrohen nga aksesi i pa 
autorizuar. Sistemi duhet të jetë fleksibël për t’u përshtatur me ndryshimet e 

mundshme dhe të operohet nga një staf i mirë trajnuar.2.4
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Rasti i Shqipërisë
Në vitin 2017 Bordi i AMF licensoi shoqërinë “Bursa Shqiptare e Titujve ALSE” 
sh.a., si bursa e parë e licensuar shqiptare me kapital privat, deri më tani janë 

tregtuar kryesisht tituj të borxhit qeveritar, bono dhe obligacione thesari.
 

Më 1 nëntor 2019, Banka e Shqipërisë ka miratuar licensimin e plotë të ALREG 
(Regjistri Shqiptar i Titujve) si operator i sistemit për shlyerjen e titujve, çka 

mundëson që Bursa të ofrojë infrastrukturën e plotë për emetim të 
obligacioneve dhe aksioneve të reja të shoqërive tregtare nëpërmjet ofertës 
publike. Por a janë të përgatitura kompanitë shqiptare të ndërmarrin një proces 

OFP?
 

Hapi i fillestar i planifikimit të një procesi OFP është thelbësor, ku konsiston në 
rishikimin e sistemit të rregullave, praktikave dhe proceseve, përmes të cilave 

drejtohet dhe kontrollohet kompania. Për të krijuar një tablo të përgjithshme të 
gadishmërisë së kompanive potenciale private por edhe publike, lindi nevoja për 
kryerjen e një analize tregu duke marrë në konsideratë disa prej kompanive më 

të mëdha në vend. 
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Analiza e Deloitte
Nisur nga disa faktorë si niveli i të ardhurave, fitimeve, reputacioni, etj, si pjesë e kësaj 
mikro analize u përzgjodhën 40 kompani me kapital privat dhe shtetëror. Kompanitë e 

përzgjedhura bëjnë pjesë në industritë e paraqitura në Grafikun 1.

U hartua një listë me kritere që shërbyen si indikatorë për të dalë në një vlerësim të 
përgjithshëm lidhur me gadishmërinë e kompanive për një proces OFP. Këto kritere u 

hartuan në bazë të katër shtyllave kryesore që kompanitë duhet të vlerësojnë përpara se 
të nisin një proces OFP-je, respektivisht aspektet e përgjithshme të biznesit, aspektet e 
raportimit financiar, aspektet e qeverisjes së kompanisë dhe aspektet e manaxhimit të 

rrezikut. Për secilin prej aspekteve u hartuan 4-6 kritere të cilat ishin subjekt i dy 
përgjigjeve të mundshme, respektivisht po dhe jo. Në përpilimin e rezultateve, pra 

përqindjes së gadishmërisë për OFP, për secilën kategori, u llogarit numri i kritereve 
pozitive (me përgjigje ’po’) kundrejt numrit total të kritereve të saj. Më pas, për secilën 

kompani u alokua një tregues i cilësisë së informacionit publik bazuar në praktikat më të 
mira ndërkombëtare. Ky tregues varjon në një index nga 1 deri në 5, ku 1 paraqet cilësinë 

më të dobët dhe 5 cilësinë më të lartë të informacionit.

Rezultatet u grupuan sipas industrive të paraqitura në Grafikun 1 dhe pasqyrohen në vijim 
të këtij artikulli në formën e një matrice që bashkon përqindjen e gadishmërisë për OFP 
(që do të thotë numrin e përgjigjeve pozitive mbi totalin e kritereve) dhe aspektin cilësor 

të informacionit. Seksioni i rezultateve fillon me një vlerësim të përgjithshëm që 
përmbedh rezultatet e të gjithë aspekteve dhe vazhdon me gadishmërinë e kompanive 
sipas industrive për secilin nga aspektet kyçe nën vlerësim. Seksioni përmbyllet me një 

vështrim krahasimor për secilin nga aspektet në formën e një konkluzioni.
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Grafiku 1 | Përbërja e kampionit (sample) të kompanive nën analizë sipas industrive

*Kompani investuese përfshijnë kategorinë e bizneseve të mëdha të cilat operojnë në më tepër se një industri.
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Vlerësim i përgjithshëm
Me burim të dhënash informacionin publik të kompanive, faqet e tyre web dhe të dhënat e QKB, 
si dhe duke vlerësuar cilësinë e informacionit të gjetur, u arrit në një konkluzion të përgjithshëm 

që kompanitë akoma nuk janë gati për të përfituar nga një treg publik. Grafiku 2 paraqet 
rezultatet e kombinuara të vlerësimit të gadishmërisë sipas industrive nën analizë, duke 

konsideruar numrin e kritereve që përmbushen mbi totalin e tyre, si dhe cilësinë e informacionit. 
Shumica e industrive nën analizë paraqiten në nivele të ulta të gadishmërisë për një OFP (më pak 

se 50%). Cilësia me e lartë e informacionit u vrojtua në industrinë e energjitikës (kampioni i 
energjitikës përbëhet kryesisht nga kompanitë shtetërore të rregulluara), ndërsa gadishmëria më 
e lartë krahas cilësisë së informacionit të publikuar, u vrojtua në shërbimet financiare, kryesisht në 

lojtarët kryesor të industrisë. Rezultate këto të pritshme duke marrë parasysh se tregu i 
energjitikës dhe ai i shërbimeve financiare, janë tregjet më të rregulluar të ekonomisë vendase, 

kryesisht për shkak të kërkesës me ligj për struktura qeverisje të shëndosha, raportime periodike 
dhe institucione përgjegjëse mbikqyrëse. Gjithashtu, shumica e lojtarëve kryesorë të industrisë së 

shërbimeve financiare kanë kapital të huaj e kërkesa raportimi nga grupi i aksionarëve.

Grafiku 2 | Rezultatet e gadishmërisë për OFP - sipas industrive
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Gadishmëria për OFP - Aspekti i përgjithshëm
Kriteret e përdorura për të vlerësuar gadishmërinë për OFP nga pikpamja e askpektit të 

përgjithshëm lidhen me ekzistencën e një vizioni, strategjie, plani biznesi, strukture 
mbikqyrje, politika, procedura dhe kontrolle, si dhe disa kritere lidhur me reputacionin e 

kompanisë, si: pjesa e tregut që ajo zë, vitet e saj në treg, etj. Këto informacione duhet të jenë 
publike që të merren për bazë në vlerësimin e gadishmërisë. Bazuar në analizën e kryer, u 
vunë re mangësi në strategjitë dhe planet e biznesit të publikuara, të cilat në mjaft kompani 

mungojnë apo transmetojnë informacione tepër të vakëta. Nëse një kompani vendos të 
listohet duhet të ketë një plan biznesi bindës për investitorët, një strategji të mirë përcaktuar 
dhe të publikuar, si dhe një të shkuar tërheqëse. Siç paraqitet në Grafikun 3, nga pikëpamja e 
aspektit të përgjithshëm të gjitha industritë nën analizë rezultojnë se nuk janë ende gati (deri 

në 50%) për një treg publik letrash me vlerë.
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Grafiku 3 | Rezultatet e gadishmërisë për OFP - Aspekti i Përgjithshëm
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Gadishmëria për OFP - Aspekti i Raportimit Financiar
Një nga aspektet më të rendësishme të analizës së gadishmërisë për OFP është aspekti i 

raportimit financiar. Kriteret e këtij aspekti përfshijnë periodicitetin e raportimit, raportimin 
sipas SNRF, auditimin nga auditues prestigjoz, informacionin financiar publik për tre vitet e 
fundit si dhe publikimin e një buxheti. Gjatë analizës, mangësi të theksuara rezultojnë në 
industri si ajo farmaceutike, e ndërtimit, transportit dhe e investimit, të cilat rezultojnë në 

gadishmëri më të ulët se 50%. 

Megjithatë, industria bankare dhe ajo energjitike duket se janë deri diku në përputhje me 
standardet e raportimit dhe aftësitë respektive për të raportuar në menyrë periodike, 

ndonëse cilësia e informacionit nuk ishte në nivele cilësore (rankim nën 3).
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Grafiku 4 | Rezultatet e gadishmërisë për OFP - Aspekti i Raportimit Financiar
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Grafiku 5 | Rezultatet e gadishmërisë për OFP - Aspekti i Qeverisjes së Kompanisë

Gadishmëria për OFP - Aspekti i Qeverisjes së Kompanisë
Qeverisja e kompanisë është baza për krijimin dhe arritjen e objektivave si dhe sigurimin e 

ecurisë së kompanisë sipas planeve afatgjata të saj. Në këtë aspekt, rëndesi të lartë ka cilësia 
e bordeve Drejtuese, që do të thotë, kualifikimet e personave përgjegjës, funksionaliteti i 

bordeve dhe pavarësia e anëtarëve, në vend të thjesht ekzistencës së strukturës. 
Ndër kriteret e vlerësuara në këtë aspekt mund të përmendim ekzistencen e një kodi etike të
publikuar, ekzistencën e politikave të rekrutimit dhe manaxhimit të burimeve njerëzore, si dhe

ekzistencën e një Bordi Drejtues dhe strukture juridike.

Siç paraqitet dhe në Grafikun 5, gadishmëria e kompanive për OFP nga askpeti i qeverisjes
rezulton me rezultate të larta, por me cilësi relativisht të ulët të informacionit (të gjithë 

industritë shfaqen në një tregues më të ulët se 3). Çka do të thotë se shumica e kompanive 
kanë vendosur struktura e politika mbi të cilat ka nevojë për punë intensive që të jenë 

fuksionale dhe në përputhje me praktikat më të mira ndërkombëtare.
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Gadishmëria për OFP - Aspekti i Manaxhimit të Rrezikut
Kriteret që janë vlerësuar nën aspektin e manaxhimit të rrezikut përfshijnë ekzistencën e

politikave dhe strukturave për raportimin e informacioneve përgjatë organizatës; ekzistencën 
e mekanizmave të kontrollit për menaxhimin e rrezikut; cilësinë e sistemeve të informacionit 
të përdorura; themelimin e njësisë së kontrollit të brendshëm (audit i brendshëm). Rezutatet 

e paraqitura në Grafikun 6, tregojnë se pothuaj të gjitha kompanitë e shqyrtuara nuk i 
përmbushin kriteret e manaxhimit të rrezikut për të kryer një OFP (gadishmëri më e ulët se 
50% krahas cilësisë së informacionit nën nivelin 3, në shumicën e industrive). Mangësitë më 

të ndjeshme të këtyre kritereve krahas cilësisë së ulët të informacionit, paraqiten në 
industrinë e transportit dhe ndërtimit, nxjerrëse dhe përpunuese dhe farmaceutikës. 

Ndërkohë industria e shërbimeve financiare dhe energjitike renditen në një përqindje më të 
lartë gadishmërie (më shumë se 40%) por përsëri dominon cilësia e ulët e informacionit 

(treguesi i cilësisë nën 3).
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Grafiku 6 | Rezultatet e gadishmërisë për OFP - Aspekti i Manaxhimit të Rrezikut
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Vështrim krahasimor
Në Grafikun 7, në mënyrë krahasimore përmbledhim rezultatet për secilin nga katër 
aspektet kryesore të vlerësimit të gadishmërisë për një OFP për lojtarët kryesorë të 

industrive. Për secilin aspekt të vlerësimit të gadishmërisë është paraqitur mesatarja e 
rezultateve të gadishmërisë për OFP dhe cilësisë së informacionit për të gjitha industritë 

nën këtë mikro analizë.

Sipas rezultateve të studimit tonë, u vunë re mangësi të theksuara të informacionit publik 
në aspektin e menaxhimit të rrezikut (sisteme informacioni, kontrolli dhe raportimi) dhe 

atë të përgjithshëm (vizioni, misioni, strategjia, plani i biznesit). 

Më tej, në aspektin e raportimit financiar dhe atij të qeverisjes së kompanisë, u evidentua 
gadishmëri e lartë, por cilësia e informacionit nuk rezultoi e kënaqshme (rreth nivelit 2). 
Vlen për t’u përmendur se publikimi i informacioneve lidhur me raportimin financiar dhe 

strukturat qeverisëse kërkohen nga rregullatorët (psh. raportime periodike tek institucione 
tatimore, Banka e Shqipërisë, Enti Rregullator i Energjisë; publikim i pasqyrave financiare 
në QKB; një bord drejtues në rastet e sh.a; publikimi i administratorit në QKB) dhe për 

rrjedhojë janë prezente në burime publike. Megjithatë, këto informacione nuk rezultojnë 
plotësisht informative, pasi në shumicën e rasteve nuk janë të detajuara apo nuk 

prezantojnë disa informacione të rëndësishme, si për shembull buxhetin dhe analizën e 
tij.

Në konkluzion, në mënyrë që të rrisin besueshmërinë e investitorit potencial, kompanitë 
shqiptare duhet të marrin masa urgjente për të rritur disponueshmërinë dhe cilësinë e 
informacionit publik. Ky proces kërkon kohë, njohuri të thelluara dhe plane pune efikase 

që mund të realizohen në bashkëpunim të stafit të brendshëm me konsulentët e jashtëm.

27



Grafiku 7 | Rezultatet e gadishmërisë për OFP
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