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Koncepti i tregtimit té letrave me vleré éshté njé fenomen
i ri pér tregun e biznesit né Shqipéri. Ky proces tregtimi
kérkon parapérgatitje dne njohje té thelluar té kritereve
dhe procedurave té emetimit té letrave me vleré.
Késhillimi financiar synon t'u vijé né ndihmé si
subjekteve ge do té realizojné kété oferté fillestare
publike, ashtu edhe publikut investues, té cilét duhet té
jené té informuar pér té marré pjesé né kété proces
investimi.



Oferta Fillestare Publike

(“OFP") nénkupton emetimin pér heré
té paré té letrave me vleré té njé
korporate né njé bursé titujsh
financiaré. Letrat me vleré gé mund té
emetohen né njé treg primar pérfshijné
si tituj kapitali aksionar (aksione) ashtu
edhe tituj borxhi (obligacione, bono
thesari, etj.).

Arsyeja primare e krijimit té njé OFP
éshté mundésia pér té gjeneruar kapital
(financim) dhe si rrjedhojé pér té
zgjeruar aktivitetin e biznesit.
Gjithashtu, njé praktiké e njohur éshté
emetimi i aksioneve té kompanive
shtetérore né njé OFP, si njé formé
privatizimi.
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Tituj Kapitali Aksionar Tituj Borxhi

Pér kompaniné: Pér kompaniné:

Kapitali krijohet duke ndaré pronésiné
me investitorét.

Kapitali krijohet népérmjet huamarrjes
nga investitorét.

Investitori éshté njé aksionar. Investitori éshté njé huadhénés.

Pér investitorin: Pér investitorin:

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

Kthime té sigurta me njé normé dhe kohé
té pércaktuar.

Risk i larté: flukse variable paraje me
risk dividenti té ulét ose mosshperndarje
né raste performance té ulét ose falimenti.

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




Procesi i Ofertés Fillestare Publike
konsiston né tre hapa kryesoré:

1.1 Di

Diskutimi dhe
planifikimi

v

skutimi dhe planifikimi (para OFP);
1.2 Realizimi i OFP (procesi OFP);
1.3 Jeta e kompanisé pas OFP.
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Diskutimi dhe planifikimi

Pérfitimet e shndérrimit né kompani e listuar né bursé (kompani e
listuar), sic éshté pérmirésimi i aksesit pér té mundésuar kapital
shtesé dhe rritja e likuiditetit, jané domethénése. Megjithaté
pérpara se té vazhdojé procesin e OFP, drejtimi i kompanisé duhet
té jeté né dijeni té ploté té kohés, kostove dhe kushteve té
nevojshme pér té operuar si njé kompani me aksione apo
borxh publik.

Zhvillimi i kapacitetit té njé kompanie pér té géné e listuar kérkon
pérkushtim dhe impenjim té konsiderueshém dhe mund té zgjasé
12-18 muaj. Procesi i zhvillimit té kapacitetit pér njé treg publik,
fillon me identifikimin e fushave pér pérmirésim, strukturimin e
planit té punés, ngritjen e ekipit me burimet e duhura njerézore
(duke pérfshiré staf té brendshém dhe konsulenté té jashtém) dhe
pérfundon me zbatimin e planit té punés. Né pérfundim té
zhvillimit té kapacitetit, njé kompani duhet té jeté e gatshme pér
té pérmbushur kérkesat e shtuara si njé kompani e listuar.
Aspektet kryesore té vlerésimit té gadishmérisé jané pérshkruar
né detaj né vijim té kétij artikulli.



Gjaté procesit té vendimmarrjes, drejtimi i kompanisé duhet té marré parasysh
efektet anésore té operimit té kompanisé si njé kompani e listuar, ndér té cilat
mund té pérmendim, ekspozimin potencialisht mé té madh ndaj rregullatoréve,
humbjen e mundshme té kontrollit té kompanisé (duke pérfshiré investitorét si
aksionaré apo huadhénés té kompanisé), rritjen e kérkesave lidhur me
geverisjen e kompanisé (pérfshiré pérbérjen e bordit té drejtoréve dhe
komitetet e ndryshme té tij), transparencén mé té madhe népérmijet
raportimeve periodike té informacionit operativ, financiar e ligjor dhe, si
rrjiedhojé, mé pak aftési pér té kontrolluar zbulimin e informacionit té ndjeshém
tregtar té kompanisé.

Né vijim, kompania duhet té konsiderojé kostot fillestare dhe té vazhdueshme
gé lidhen me operimin si njé kompani e listuar. Kostot fillestare pérfshijné
kostot e késhilltaréve té jashtém si dhe kostot e nénshkruesit. Pérgatitja e
biznesit pér t'u shndérruar né njé kompani té listuar si dhe pérpilimi i gjithé

dokumentave té regjistrimit éshté njé proces i komplikuar gé kérkon

angazhimin e ekspertéve té fushés. Gjithashtu, gjaté operimit si njé kompani e

listuar vérehet njé rritje e konsiderueshme né kohén dhe kostot administrative

té nevojshme pér té mbéshtetur geverisjen, kontrollin e brendshém, raportimin
e vazhdueshém etj.

Né pérfundim té késaj faze, nése drejtimi do té vendosé té dalé né njé OFP,
kompania duhet té jeté e gatshme pér té vijuar me realizimin e procesit té OFP.



Realizimi i OFP-sé

Né rastet kur éshté vendosur se kompania do té dalé né njé OFP
té aksioneve ose borxhit té saj, Asambleja e Aksionaréve duhet
té marré vendimin pér emetimin e aksioneve ose titujve té
borxhit té saj, né bursén e letrave me vleré. Né rastin e OFP té
aksioneve, kompania duhet té shndérrojé formén e saj aktuale
ligjore né shoqéri aksionare.

Pér té dy llojet e OFP, qofté aksionesh apo borxhi, kompania
duhet té pérgatisé njé prospektus, dokument gé pérmban té
dhénat kryesore financiare, ligjore dhe operative té cilat iu
prezantohen investitoréve, né formén e njé investigimi financiar
(Due Dilligence). Njé nga informacionet mé té rendésishme gé
duhet paragitur né prospektus éshté vlerésimi i aksioneve
(pércaktimi i gmimit té shitjes) dhe pércaktimi i shumés sé
emetimit (numrit té aksioneve sipas ¢mimit té llogaritur).

Pércaktimi i ¢cmimit né OFP ndikohet nga disa faktoré, ndér té
tjera dhe madhésia e kapitalit qé emetuesi do té rrisé, si dhe
pritshmérité pér té ardhmen.
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Pér té realizuar njé proces OFP, éshté e nevojshme té kryhet njé
analizé e kujdesshme dhe profesionale. Kété proces kompania
mund ta kryejé me burimet e saj njerézore (kompania kryen analizat
pérkatése dhe bén njé oferté publike direkte, gé do té thoté, shitje
direkte e letrave me vleré tek investitorét potencial), ose népérmjet
angazhimit té konsulentéve té jashtém. Opsioni i paré rezulton té
jeté mé i kushtueshém dhe disi i véshtiré pér shkak té angazhimit té
burimeve té konsiderueshme njerézore. Pér kété arsye, metoda
gjerésisht e preferuar éshté ajo e angazhimit té ekspertéve té
jashtém dhe nénshkruesve.

Né rastin e angazhimit té nénshkruesve pér tregétimin e
aksioneve apo borxhit, kompania ka opsionin té dakordésojé mbi
njé ¢mim fiks népérmijet njé angazhimi blerjeje nga nénshkruesi,

apo njé ¢cmim té ndryshueshém népérmijet procesit “book building”
ku ¢cmimi vendoset nga takimi i kérkesés me ofertén.

Pércaktimi i
¢mimit dhe numrit  Pérgatitja e dosjes
Vendimi i Asamblesé  Marréveshja me té letrave me vleré  sé listimit té titujve Shfagje publike
sé Aksionaréve nénshkruesit pér tu emetuar né bursé e drejtuesve Tregtimi
Shndérrimi i Due Diligence Pérgatitja e Reklamimi i Listimi né bursé

formés ligjore prospekti kompanisé

Jeta si kompani
e listuar



Me pérfundimin e pérgatitjes sé prospektit, ky dokument dorézohet
institucioneve pérgjegjése dhe pritet miratimi nga kéto té fundit. Né
kété piké, kompania angazhohet té pérgatisé dosjen e listimit té titujve
né bursé. Pas miratimit té prospektit dhe gjaté pérgatitjes sé dosjes,
drejtimi i kompanisé ndérmerr njé periudhé reklamimi ku paragqitet njé
histori e kompanisé (equity story) si dhe mban takime me ekspertét pér
té nxitur interesin e investitoréve potencial.

Reklamimet (road-shows) vazhdojné té kryhen me géllim bindjen e
investitoréve pér vlerén e aksioneve dhe té ardhmen e kompanisé.

Sé fundmi, kompania duhet té hapé procesin e OFP né sportelet e
bankés agjente, té listohet né Bursé dhe té fillojé tregtimin.
Shpérndarja e aksioneve mund té béhet drejt investitoréve té
ndryshém qofté institucionalé apo publikut té gjeré.

Mé poshté paragesim njé pérshkrim té ekspertéve té jashtém dhe

nénshkruesve gé mund t'i vijné né ndihmé kompanisé pér realizimin e
OFP.
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Nénshkruesit - Né rastin e angazhimit té njé nénshkruesi, kompania pérzgjedh

banka investimi, firma brokerimi apo firma te tjera letrash me vleré si ndérmjetés

financiaré pér emetimin e letrave me vleré, si dhe pércakton tipin e marréveshjes
me ta. Marréveshja mes kompanisé dhe nénshkruesit mund té jeté e tipit:

(marréveshje nénshkruese e garantimit) ku nénshkruesi bie
dakord té blejé té gjithé aksionet ose titujt e borxhit sipas shumés sé déshiruar té
emetimit dhe t'i rishesé né publik. Né kété rast nénshkruesi merr riskun e ploté té

procesit;

(marréveshje nénshkruese e pérpjekjes mé té miré€) ku nénshkruesi
bie dakord té ndihmojé kompaniné pér té kryer emetimin né publik, por nuk i blen
aksionet. Né kété rast, nénshkruesi nuk merr pérsipér riskun e mos shitjes apo
rénies sé cmimit té llogaritur.

Konsulentét - Partneré kyc té proceseve té lartpérmendura jané
konsulentét e jashtém. Ata mbéshtesin drejtimin nga inicimi i procesit deri né
finalizimin e tij, krijojné lidhje me bankat dhe pérfagésojné interesat e kompanisé.
Ata vlerésojné nése kompanité jané gati pér té kryer OFP dhe e pérgatisin até pér

procesin, rishikojné strategjité dhe pérgatisin prospektin. Roli i konsulentéve éshté

thelbésor gjaté procesit té due diligence, proces qé identifikon rreziget dhe hedh
bazat e pérllogaritjes sé vlerés sé ndérmarrjes. Kriteret kryesore gé konsulentét e
OFP-sé duhet té kené jané eksperienca té méparshme né OFP, né késhillim
financiar, vlerésim té ndérmarrjeve, et;.
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Jeta si njé kompani e listuar

Kompanité e listuara jané subjekt i raportimeve té shpeshta dhe

té miré-rregulluara kundrejt subjekteve rregullatore. Kompanité

e listuara jané té detyruara ligjérisht té publikojné pa vonesa ¢do
informacion gé mund té ndikojé né cmimin e aksioneve.

Gjithashtu, gjaté operimit si njé OFP, duhet treguar kujdes pér té
shmangur akuzat né lidhje me shkeljen e rregullave té tregtimit
si zbulimi i informacionit té pa autorizuar (insider trading). Njé
aspekt kyc jané dhe marrédhéniet e rregullta dhe té
vazhdueshme me median, publikun dhe analistét népérmjet
publikimeve dhe konferencave té posacme pér té ruajtur njé
imazh pozitiv. Shpesh heré, angazhimi i ekspertéve té
marrédhénieve me investitorét éshté shfaqur si njé ményré
térhegése pér té siguruar ekspertizén e nevojshme pérgjaté
gjithé procesit té operimit si njé kompani e listuar.
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Aspektet e vlerésimit té
gadishmeérisé pér OFP

Njé ndér shérbimet me vleré té shtuar té
konsulentéve né procesin e OFP éshté
vlerésimi i gadishmérisé sé kompanive
pér té nisur kété proces dhe ndihma né
pérgatitjen e kompanisé pér njé OFP.
Shtyllat kryesore pér té pércaktuar nése
njé kompani gézon shéndet té miré
financiar, ligjor apo fiskal pér t'u
konsideruar e gatshme té nisé njé proces
OFP-je pérfshijné:

2.1 Aspektet e Pérgjithshme té Biznesit;
2.2 Aspektet e Raportimit Financiar;

2.3 Aspektet e Qeverisjes sé Kompanisg;
2.4 Aspektet e Menaxhimit té Rrezikut.




Aspektet e Pérgjithshme té Biznesit

- Para njé procesi OFP-je drejtimi
duhet té rishikojé vizionin dhe strategjiné e biznesit né menyré qgé té
sigurohet qé jané té miré pércaktuar dhe transmetojné qarté modelin
e biznesit té kompanisé tek investitorét potencial. Gjithashtu, duhen
analizuar aktivitetet, operacionet kryesore dhe strukturat
organizative. Rezultatet e kétij rishikimi duhet té formalizohen né njé
plan biznesi i cili duhet té pérfshijé pérvec historikut té kompanisé,
planin strategjik té drejtimit, edhe variablat e tregut té cilat ndikojné
drejtpérsédrejti apo térthorazi né aktivitetin e shoqérisé.

Njé kompani e gatshme pér OFP duhet té tregojé qé disponon njé

pozicion té sigurt strategjik né treg, operacione shumévjecare, pjesé
té konsiderushme tregu (market share) dhe njé vizion bindés biznesi.
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Aspektet e Raportimit Financiar

- Njé kompani e listuar duhet té publikojé pasqyra
financiare té audituara, té pérgatitura né pérputhje me Standardet
Ndérkombétare té Raportimit Financiar (SNRF), si dhe raporte
periodike té performancés. Né prospekt paraqgiten pasqyra financiare
pér minimalisht tre vitet e fundit té operimit té kompanisé.
Kompanité duhet té konsolidojné pasqyrat financiare né rastet kur
zotérojné kontroll mbi kompani té tjera dhe né disa raste té
raportojné pér segmente specifike operacionale apo gjeografike kur
kéto té fundit jané me réndési strategjike, apo me interes té vecanté

pér investitorét.

- Njé kompani e listuar duhet té
keté njé sistem funksional té kontrollit té€ brendshém. Drejtimi duhet

té sigurohet gé sistemi i kontrollit éshté efektiv né té gjithé strukturat
e raportimit dhe mbéshtet pérgatitjen e raporteve té sakta dhe té
plota, pér té siguruar késhtu siguri né lidhje me raportet financiare té
publikuara.

- Kompanité duhet té kené funksione drejtuese té afta pér
té kryer parashikime financiare qé shérbejné si bazé pér
vendimmarrje té miré informuar. Pér té ulur rrezikun e gabimeve né
planifikimin financiar, kompanité e listuara duhet té kené mjete dhe
procese té sofistikuara buxhetimi. Kompanité para OFP-ve duhet té
konsiderojné nése burimet e tyre njerézore, proceset dhe teknologjité
me té cilat operojné jané té pérshtatshme dhe operojné si duhet.
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Aspektet e Qeverisjes sé Kompanisé

- Kompanité e listuara duhet té kené njé Bord Drejtues té
pavarur dhe té pérbéré nga individé me pérvojén dhe kualifikimin e duhur pér
té miréqgeverisur dhe pér t'u pérshtatur me industriné ku kompania vepron.

- Para dhe gjaté njé procesi OFP-je éshté
thelbésore gé burimet njerézore té jené té mirépérgatitura dhe té kualifikuara
pér pérgjegjésité dhe sfidat e reja qé i paraqgiten. Politikat e rekrutimit, té
trajnimit dhe zhvillimit té stafit, kodi i sjelljes dhe i etikés duhet té jené té miré
pércaktuara dhe té reflektojné strategjiné dhe planin e biznesit.

- Skema e kompensimeve duhet rishikuar para ndérmarrjes sé
OFP-sé pér t'u siguruar gé stimulimi i punonjésve dhe i drejtuesve éshté né
pérputhje me pérgjegjésité, rolet pérkatése dhe me interesat e kompanisé. Né
té njéjtén kohé kompania mund té pérfitojé nga fleksibiliteti i ofrimit té
kompensimit me bazé aksionesh pér té térhequr forcé punétore té talentuar.

- Késhillimi ligjor e fiskal éshté njé funksion kritik i ¢do
kompanie té listuar dhe né shumé raste departamenti ligjor apo fiskal/financiar
brenda organizatés mund té jeté i pamjaftueshém pér té pérmbushur kérkesat

rregullatore. Késhtu, shpesh heré specialisté té jashtém mund té angazhohen
para njé OFP-je pér té analizuar rreziget e tregut dhe ndryshimet e legjislacionit
g€ mund té ndikojné né ecuriné afatgjaté té kompanisé. Operimi si kompani e
listuar mund té sjellé dhe disa disavantazhe fiskale, késhtuqé késhilluesit fiskalé
duhet té jené pjesé integrale e procesit té OFP-sé pér té ndihmuar né lehtésimin
e pasojave fiskale.
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Aspektet e Manaxhimit té Rrezikut

Cdo deklaraté apo informacion i shpérndaré né publik mbi manaxhimin e
rrezikut ka potencialin té influencojé perceptimin e investitoréve mbi
kompaniné dhe funksionimin e saj. Para OFP-sé duhet vlerésuar cilésia e
raporteve financiare me vémendje né llogarité qé bazohen né supozime dhe
vlerésime, transaksione né monedha té huaja, apo ato me palét e lidhura (me
vleré té larté), etj. Pér kéto llogari duhet kryer njé vlerésim i rrezikut (ekspozimet
pérkatése) dhe té ndértohet plani i mitigimit té tyre.

Drejtimi duhet té sigurohet gé nuk ka hapésira pér gabime materiale gé mund
té ndikojné né cilésiné e informacionit ndaj investitoréve. Eshté e réndésishme
gjithashtu gé njé strukturé e miré raportimi té ekzistojé né kompani pér té béré
té mundur shpérndarjen e informacionit, ndarjen e detyrave dhe té
pérgjegjésive né ményré efektive dhe té rregullt.

- Njé kompani e listuar duhet té keté né
strukturén e saj njé njési pér kontrollin e brendshém (Audit i Brendshém) si njé
mjet i menaxhimit té rrezikut pér té parandaluar ndodhjen e gabimeve dhe pér
té identifikuar fushat pér pérmirésim sipas praktikave mé té mira profesionale.

- Sistemi financiar i raportimit duhet té gjenerojé
informacion té sakté dhe né kohé reale. Duhet siguruar gé té dhénat e sistemit
té jené té vérteta, té miré kontrolluara dhe té mbrohen nga aksesi i pa
autorizuar. Sistemi duhet té jeté fleksibél pér t'u pérshtatur me ndryshimet e
mundshme dhe té operohet nga njé staf i miré trajnuar.

17






.
.
.

Rasti i Shqipérisé
Neé vitin 2017 Bordi i AMF licensoi shogériné “Bursa Shqiptare e Titujve ALSE”
sh.a., si bursa e paré e licensuar shgiptare me kapital privat, deri mé tani jané
tregtuar kryesisht tituj té borxhit geveritar, bono dhe obligacione thesari.

Mé 1 néntor 2019, Banka e Shqipérisé ka miratuar licensimin e ploté té ALREG
(Regjistri Shqiptar i Titujve) si operator i sistemit pér shlyerjen e titujve, ¢ka
mundéson gé Bursa té ofrojé infrastrukturén e ploté pér emetim té
obligacioneve dhe aksioneve té reja té shogérive tregtare népérmjet ofertés
publike. Por a jané té pérgatitura kompanité shqiptare té ndérmarrin njé proces
OFP?

Hapi i fillestar i planifikimit té njé procesi OFP éshté thelbésor, ku konsiston né
rishikimin e sistemit té rregullave, praktikave dhe proceseve, pérmes té cilave
drejtohet dhe kontrollohet kompania. Pér té krijuar njé tablo té pérgjithshme té
gadishmérisé sé kompanive potenciale private por edhe publike, lindi nevoja pér
kryerjen e njé analize tregu duke marré né konsideraté disa prej kompanive mé
té médha né vend.
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Analiza e Deloitte
Nisur nga disa faktoré si niveli i té ardhurave, fitimeve, reputacioni, etj, si pjesé e késaj
mikro analize u pérzgjodhén 40 kompani me kapital privat dhe shtetéror. Kompanité e
pérzgjedhura béjné pjesé né industrité e paraqitura né Grafikun 1.

U hartua njé listé me kritere gé shérbyen si indikatoré pér té dalé né njé vlerésim té
pérgjithshém lidhur me gadishmériné e kompanive pér njé proces OFP. K&to kritere u
hartuan né bazé té katér shtyllave kryesore gé kompanité duhet té vlerésojné pérpara se
té nisin njé proces OFP-je, respektivisht aspektet e pérgjithshme té biznesit, aspektet e
raportimit financiar, aspektet e geverisjes sé kompanisé dhe aspektet e manaxhimit té
rrezikut. Pér secilin prej aspekteve u hartuan 4-6 kritere té cilat ishin subjekt i dy
pérgjigjeve té mundshme, respektivisht po dhe jo. Né pérpilimin e rezultateve, pra
pérgindjes sé gadishmérisé pér OFP, pér secilén kategori, u llogarit numri i kritereve
pozitive (me pérgjigje 'po’) kundrejt numrit total té kritereve té saj. Mé pas, pér secilén
kompani u alokua njé tregues i cilésisé sé informacionit publik bazuar né praktikat mé té
mira ndérkombétare. Ky tregues varjon né njé index nga 1 deri né 5, ku 1 paraqet cilésiné
mé té dobét dhe 5 cilésiné mé té larté té informacionit.

Rezultatet u grupuan sipas industrive té paraqitura né Grafikun 1 dhe pasqyrohen né vijim
té kétij artikulli né formén e njé matrice qé bashkon pérqgindjen e gadishmérisé pér OFP
(g€ do té thoté numrin e pérgjigjeve pozitive mbi totalin e kritereve) dhe aspektin cilésor

té informacionit. Seksioni i rezultateve fillon me njé vlerésim té pérgjithshém qé
pérmbedh rezultatet e té gjithé aspekteve dhe vazhdon me gadishmériné e kompanive
sipas industrive pér secilin nga aspektet kyce nén vlerésim. Seksioni pérmbyllet me njé
véshtrim krahasimor pér secilin nga aspektet né formén e njé konkluzioni.
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Grafiku 1 | Pérbérja e kampionit (sample) té kompanive nén analizé sipas industrive
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*Kompani investuese pérfshijné kategoriné e bizneseve té médha té cilat operojné né mé tepér se njé industri,
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Vlerésim i pérgjithshém
Me burim té dhénash informacionin publik té kompanive, faget e tyre web dhe té dhénat e QKB,
si dhe duke vlerésuar cilésiné e informacionit té gjetur, u arrit né njé konkluzion té pérgjithshém
gé kompanité akoma nuk jané gati pér té pérfituar nga njé treg publik. Grafiku 2 paraget
rezultatet e kombinuara té vlerésimit té gadishmérisé sipas industrive nén analiz&, duke
konsideruar numrin e kritereve gé pérmbushen mbi totalin e tyre, si dhe cilésiné e informacionit.
Shumica e industrive nén analizé paragiten né nivele té ulta té gadishmérisé pér njé OFP (mé pak
se 50%). Cilésia me e larté e informacionit u vrojtua né industriné e energjitikés (kampioni |
energjitikés pérbéhet kryesisht nga kompanité shtetérore té rregulluara), ndérsa gadishméria mé
e larté krahas cilésisé sé informacionit té publikuar, u vrojtua né shérbimet financiare, kryesisht né
lojtarét kryesor té industrisé. Rezultate kéto té pritshme duke marré parasysh se tregu i
energjitikés dhe ai i shérbimeve financiare, jané tregjet mé té rregulluar té ekonomisé vendase,
kryesisht pér shkak té kérkesés me ligj pér struktura geverisje té shéndosha, raportime periodike
dhe institucione pérgjegjése mbikgyrése. Gjithashtu, shumica e lojtaréve kryesoré té industrisé sé
shérbimeve financiare kané kapital té huaj e kérkesa raportimi nga grupi i aksionaréve.

Rezultatet e gadishmérisé pér OFP - sipas industrive
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Gadishmeéria pér OFP - Aspekti i pérgjithshém
Kriteret e pérdorura pér té vlerésuar gadishmériné pér OFP nga pikpamja e askpektit té
pérgjithshém lidhen me ekzistencén e njé vizioni, strategjie, plani biznesi, strukture
mbikqyrje, politika, procedura dhe kontrolle, si dhe disa kritere lidhur me reputacionin e
kompanisé, si: pjesa e tregut gé ajo z&, vitet e saj né treg, etj. K&to informacione duhet té jené
publike gé té merren pér bazé né vlerésimin e gadishmérisé. Bazuar né analizén e kryer, u
VUNE re mangeési né strategjité dhe planet e biznesit té publikuara, té cilat né mjaft kompani
mMuNgojné apo transmetojné informacione tepér té vakéta. Nése njé kompani vendos té
listohet duhet té keté njé plan biznesi bindés pér investitorét, njé strategji té miré pércaktuar
dhe té publikuar, si dhe njé té shkuar térheqése. Si¢ paraqgitet né Grafikun 3, nga piképamja e
aspektit té pérgjithshém té gjitha industrité nén analizé rezultojné se nuk jané ende gati (deri
né 50%) pér njé treg publik letrash me vleré.

Rezultatet e gadishmérisé pér OFP - Aspekti i Pérgjithshém
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Gadishmeéria pér OFP - Aspekti i Raportimit Financiar
Njé nga aspektet mé té rendésishme té analizés sé gadishmérisé pér OFP eshté aspekti i
raportimit financiar. Kriteret e kétij aspekti pérfshijné periodicitetin e raportimit, raportimin
sipas SNRF, auditimin nga auditues prestigjoz, informacionin financiar publik pér tre vitet e
fundit si dhe publikimin e njé buxheti. Gjaté analizés, mangési té theksuara rezultojné né
industri si ajo farmaceutike, e ndértimit, transportit dhe e investimit, té cilat rezultojné né
gadishméri mé té ulét se 50%.

Megjithaté, industria bankare dhe ajo energjitike duket se jané deri diku né pérputhje me

standardet e raportimit dhe aftésité respektive pér té raportuar né menyré periodike,
ndonése cilésia e informacionit nuk ishte né nivele cilésore (rankim nén 3).

Rezultatet e gadishmérisé pér OFP - Aspekti i Raportimit Financiar
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Gadishméria pér OFP - Aspekti i Qeverisjes sé Kompanisé
Qeverisja e kompanisé éshté baza pér krijimin dhe arritjen e objektivave si dhe sigurimin e
ecurisé sé kompanisé sipas planeve afatgjata té saj. Né kété aspekt, réndesi té larté ka cilésia
e bordeve Drejtuese, gé do té thoté, kualifikimet e personave pérgjegjés, funksionaliteti i
bordeve dhe pavarésia e anétaréve, né vend té thjesht ekzistencés sé strukturés.
Ndér kriteret e vlerésuara né kété aspekt mund té pérmendim ekzistencen e njé kodi etike té
publikuar, ekzistencén e politikave té rekrutimit dhe manaxhimit té burimeve njerézore, si dhe
ekzistencén e njé Bordi Drejtues dhe strukture juridike.

Si¢ paragitet dhe né Grafikun 5, gadishméria e kompanive pér OFP nga askpeti i geverisjes
rezulton me rezultate té larta, por me cilési relativisht té ulét té informacionit (té gjithé
industrité shfagen né njé tregues mé té ulét se 3). Cka do té thoté se shumica e kompanive
kané vendosur struktura e politika mbi té cilat ka nevojé pér puné intensive gé té jené
fuksionale dhe né pérputhje me praktikat mé té mira ndérkombétare.

Rezultatet e gadishmérisé pér OFP - Aspekti i Qeverisjes sé Kompanisé
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Gadishmeéria pér OFP - Aspekti i Manaxhimit té Rrezikut

Kriteret gé jané vlerésuar nén aspektin e manaxhimit té rrezikut pérfshijné ekzistencén e
politikave dhe strukturave pér raportimin e informacioneve pérgjaté organizatés; ekzistencén
e mekanizmave té kontrollit pér menaxhimin e rrezikut; cilésiné e sistemeve té informacionit
té pérdorura; themelimin e njésisé sé kontrollit té brendshém (audit i brendshém). Rezutatet

e paraqgitura né Grafikun 6, tregojné se pothuaj té gjitha kompanité e shgyrtuara nuk i
pérmbushin kriteret e manaxhimit té rrezikut pér té kryer njé OFP (gadishméri mé e ulét se
50% krahas cilésisé sé informacionit nén nivelin 3, né shumicén e industrive). Mangésité mé
té ndjeshme té kétyre kritereve krahas cilésisé sé ulét té informacionit, paragiten né

industriné e transportit dhe ndértimit, nxjerrése dhe pérpunuese dhe farmaceutikés.
Ndérkohé industria e shérbimeve financiare dhe energjitike renditen né njé pérgindje mé té
larté gadishmérie (mé shumé se 40%) por pérséri dominon cilésia e ulét e informacionit

Aspekti cilésor

(treguesi i cilésisé nén 3).

Rezultatet e gadishmérisé pér OFP - Aspekti i Manaxhimit té Rrezikut
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Véshtrim krahasimor
Né Grafikun 7, né ményré krahasimore pérmbledhim rezultatet pér secilin nga katér
aspektet kryesore té vlerésimit té gadishmérisé pér njé OFP pér lojtarét kryesoré té
industrive. Pér secilin aspekt té vlerésimit té gadishmérisé éshté paraqitur mesatarja e
rezultateve té gadishmérisé pér OFP dhe cilésisé sé informacionit pér té gjitha industrité
nén kété mikro analizé.

Sipas rezultateve té studimit toné, u vuné re mangési té theksuara té informacionit publik
né aspektin e menaxhimit té rrezikut (sisteme informacioni, kontrolli dhe raportimi) dhe
até té pérgjithshém (vizioni, misioni, strategjia, plani i biznesit).

ME tej, né aspektin e raportimit financiar dhe atij té geverisjes sé kompanisé, u evidentua
gadishméri e larté, por cilésia e informacionit nuk rezultoi e kénagshme (rreth nivelit 2).
Vlen pér t'u pérmendur se publikimiiinformacioneve lidhur me raportimin financiar dhe

strukturat geverisése kérkohen nga rregullatorét (psh. raportime periodike tek institucione
tatimore, Banka e Shqipérisé, Enti Rregullator i Energjisé; publikim i pasgyrave financiare
né QKB; njé bord drejtues né rastet e sh.a; publikimi i administratorit né QKB) dhe pér
rrjedhojé jané prezente né burime publike. Megjithaté, kéto informacione nuk rezultojné

plotésisht informative, pasi né shumicén e rasteve nuk jané té detajuara apo nuk
prezantojné disa informacione té réndésishme, si pér shembull buxhetin dhe analizén e
tij.

Né konkluzion, né ményré gé té rrisin besueshmériné e investitorit potencial, kompanité

shgiptare duhet té marrin masa urgjente pér té rritur disponueshmériné dhe cilésiné e

informacionit publik. Ky proces kérkon kohé&, njohuri té thelluara dhe plane pune efikase
gé mund té realizohen né bashképunim té stafit té brendshém me konsulentét e jashtém.
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Grafiku 7 | Rezultatet e gadishmérisé pér OFP
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