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Llogaritja e primit MTPL nga Komiteti i
Aktuaréve

Né bazé té Ligjit nr. 10076, daté 12.02.2009 “Pér
sigurimin e detyrueshém né sektorin e
transportit” dhe Rregullores nr. 75, daté
28.08.2009 “Pér primet e sigurimit té
detyrueshém né sektorin e transportit”,
pérllogaritja e tarifave té primeve té sigurimit té
detyrueshém éshté detyré e Komitetit té
Aktuaréve.

Vijon né faqen 2
Véshtrim mbi tregjet e mbikéqyrura

Véshtrim mbi tregun e sigurimeve janar -
tetor 2010

Té ardhurat nga primet e shkruara bruto té
sigurimeve pér periudhén janar - tetor 2010
arritén shifrén 6,795,205 mijé leké, pérkundrejt
6,684,806 mijé leké té realizuara né janar - tetor
2009 ose 1.65% mé shumé.

Vijon né faqen 3
Ngjarje dhe zhvillime té tjera

Zhvillohet seminari ndérkombétar mbi
mbéshtetjen e stabilitetit financiar

Autoriteti i Mbikéqyrjes Financiare (FSA) i
Britanisé sé Madhe, zhvilloi gjaté periudhés 29
néntor - 2 dhjetor 2010, né Londér, Angli,
seminarin ndérkombétar 2010 me temé
“Mbéshtetja e stabilitetit financiar”.

Vijon né faqen 5

Zhvillohet konferenca e 5-té dyvjecare
“Menaxhimi i Riskut dhe Mbikéqyrja”

Instituti i Stabilitetit Financiar (FSI) né
bashképunim me Bankén pér Rregullime
Ndérkombétare (BIS) zhvilluan né 3-4 néntor né
Basel, Zvicér, konferencén e 5-té dyvjecare me
temé “Menaxhimi i Riskut dhe Mbikéqyrja”.

Vijon né faqen 6

PUBLIKIM MUJOR NUMRI 37 / NENTOR 2010

Zhvillohet seminari mbi parandalimin dhe
menaxhimin e krizave né tregun e
sigurimeve, mésimet e marra nga krizat
financiare

Instituti i Stabilitetit Financiar (FSI) zhvilloi gjaté
periudhés 9-11 néntor, né Basel, Zvicér, seminarin
mbi parandalimin dhe menaxhimin e krizave né
tregun e sigurimeve, mésimet e marra nga kriza
financiare.

Vijon né fagen 6

Zhvillohet seminari mbi zbatimin e parimeve
té I0SCO-s pér emetuesit, i skemave té
investimeve kolektive dhe zbatueshméria

Shoqata e Letrave me Vleré té Japonisé, Autoriteti
Rregullator Financiar i SHBA-sé (FINRA) dhe
organizatat vetérregulluese té Brazilit, zhvilluan
gjaté periudhés 29 néntor-3 dhjetor 2010, né Rio
de Janero, Brazil seminarin mbi zbatimin e
parimeve té IOSCO-s pér emetuesit, i skemave té
investimeve kolektive dhe zbatueshmeéria.

Vijon né fagen 7

Edukimi i konsumatorit

Administrimi dhe mbikéqyrja e risqeve né
sistemet e pensioneve me kontribute té
pércaktuara
(Material i pérpunuar, nxjerré nga Organizata
Ndérkombétare e Rregullatoréve té Pensioneve (IOPS) tetor
2010)

Vijon nga numri i kaluar...

2. Mekanizma té tjeré té mbajtjes né kontroll

Mirépo, kéto instrumente té transparencés dhe
edukimit shumé rrallé mjaftojné té vetme edhe
atéheré kur pérdoren né periudhén afatgjaté pér té
siguruar njé treg pensionesh, i cili funksionon
miré.

Vijon né fagen 9

Neé kété numer:

Llogaritja e primit
MTPL nga 2
Komiteti i Aktuaréve

Véshtrim mbi tregjet
e mbikéqyrura 3
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9
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Llogaritja e primit MTPL nga Komiteti i
Aktuaréve

Né bazé té Ligjit nr. 10076, daté 12.02.2009 “Pér
sigurimin e detyrueshém né sektorin e
transportit” dhe Rregullores nr. 75, daté
28.08.2009 “Pér primet e sigurimit té
detyrueshém né sektorin e transportit”,
pérllogaritja e tarifave té primeve té sigurimit té
detyrueshém éshté detyré e Komitetit té
Aktuaréve. Ky komitet éshté i pérbéré nga 9
anétaré me nga njé pérfagésues pér ¢cdo kompani
dhe njé pérfagésues i AMF-sé.

Komiteti llogarit primin e rrezikut mbi bazén e té
dhénave statistikore té tregut né vite.

Primi i sigurimit llogaritet si shumé e primit té
rrezikut me ngarkesén mbi primin e rrezikut.
Ngarkesa mbi primin e rrezikut pércaktohet nga
shogéria e sigurimit. Né zbatim té Rregullores nr.
75, daté 28.08.2009 “Pér primet e sigurimit té
detyrueshém né sektorin e transportit”, neni 8,
pika 4, niveli i ngarkesés mbi primin e rrezikut
nuk duhet té kalojé masén 25% té primit té
sigurimit.

Analiza aktuariale e tarifave té sigurimit MTPL
éshté bazuar pjesérisht né eksperiencén e démeve
té ndodhura né periudha té méparshme.
Eksperienca e démeve né té ardhmen mund té
keté ndryshime substanciale ndaj asaj té viteve té
shqyrtuara. Né vlerésimet aktuariale té
elementéve né pérllogaritjet pér primin e pastér,
Komiteti i Aktuaréve éshté pérpjekur té
konsiderojé toleranca té arsyeshme lidhur me
zhvillimin e métejshém té démeve, té cilét nuk do
té zhvillohen piké pér piké sipas projektimit, si
dhe mund té ndryshojné né ményré té dukshme
nga projektimi.

Nga eksperienca e deritanishme né pérllogaritjet
pér tarifat e sigurimit MTPL nuk vihen re

ndryshime thelbésore. Lidhur me kété, duke pasur

né konsideraté qé pérmirésimet dhe
standardizimet né vlerésimin e démeve prej
ekspertéve té pavarur do shogérohen me rritje té

raportit déme/prime, éshté e nevojshme té
pérllogaritet edhe njé element shtesé né
elementet e rrezikut, té pérfshira né metodikén e
pérzgjedhur nga Komiteti i Aktuaréve.

Teknikat statistikore qé jané pérdorur né analizén
e eksperiencés sé démeve bazohen né supozime
matematikore, té cilat nuk shkojné saktésisht
sipas eksperiencés reale. Gjithmoné paragitet
pasiguri né vlerésimin e eksperiencés sé
ardhshme té démeve né klasat e sigurimit té jo-
jetés. Né ményré té vecanté, né vlerésimin e
provigjoneve teknike té démeve, éshté e
nevojshme té projektohen démet, si dhe
shpenzimet pér trajtimin e démeve. Asnjé prej
kétyre dy elementeve nuk zhvillohet né
pérpikméri me projektimin, pér mé tepér mund
edhe té ndryshojé né ményré té dukshme nga
projektimet. Mé tej, né pjesén mé té madhe té
klasave té sigurimit, fusha e zhvillimeve té
pafavorshme tejkalon fushén e zhvillimeve té
favorshme. Né ményré té vecanté, megjithése
éshté cilésuar pérdorimi i tolerancave sa me té
arsyeshme lidhur me monitorimin e rregullt té
trajtimit dhe vlerésimit te démeve, nuk éshté
parashikuar emergjenca e tipeve té rinj té
démeve.

Thelbi i metodologjisé sé pérdorur pér ndértimin
e tarifave té sigurimit MTPL konsiston né:

- pérdorimin e té dhénave lidhur me frekuencén
e démeve dhe démin mesatar né vitet
paraardhése né ndértimin e tarifave té reja;

- axhustimin e té dhénave, duke konsideruar
tendencén e zhvillimit té tyre né té ardhmen,
bazuar si né rritjen e njohurive té publikut pér
té drejtén e kérkesés dhe ankimimit pér njé
ngjarje té sigurimit, si dhe me tendencén e
rritjes sé inflacionit e démeve té paguara prej
fondit té kompensimit.

Efektet e hyrjes né fuqi té Ligjit nr. 10076, daté
12.02.2009 “Pér sigurimin e detyrueshém né
sektorin e transportit” dhe Rregullores nr. 53,
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daté 25.06.2009 “Pér trajtimin e démeve qé
mbulohen nga kontrata e sigurimit té
detyrueshém né sektorin e transportit” kané
filluar té reflektohen gjaté vitit 2010. Pér kété
arsye, éshté vendosur qé té shqyrtohen té dhénat Sigurimi

e 9 mujorit té vitit 2010, pér té pasur njé pasqyré - Detyrueshém
sa me reale té ecurisé sé démeve, gjé qé do té 2R
reflektohet né primin e riskut dhe si rrjedhim né "
tarifat e primeve.

ktura e tregut té sigurimeve,
janar - tetor 2010

Pérsa i pérket tarifave té sigurimit kufitar, duke
konsideruar faktin qé raporti déme/prime éshté
tepér i ulét, rreth 8%, éshté menduar té mbeten
né fuqi té njéjtat tarifa.

Gjithashtu, éshté propozuar unifikimi i kategorive
té policés kufitare me ato té kartonit jeshil, pra
kategoria E e policés kufitare té ndahet né 3 té
tilla, E1,E2 dhe E3.

ctura e tregut té sigurimeve,
janar-tetor 2010
' Sigurimi
iJetés
9.63%

Véshtrim mbi tregjet e mbikéqyrura

Véshtrim mbi tregun e sigurimeve janar - tetor
2010

Té ardhurat nga primet e shkruara bruto té
sigurimeve pér periudhén janar - tetor 2010
arritén shifrén 6,795,205 mijé leké, pérkundrejt
6,684,806 mijé lekeé té realizuara né janar - tetor
2009 ose 1.65% mé shumé. Primet e shkruara
bruto té sigurimit vullnetar zuné 47.09% dhe ato
té sigurimit té detyrueshém 52.91% té tregut.
Pérsa i takon rritjes sé tregjeve, né vecanti, kemi
njé rritje né masén 10.21% té sigurimeve té Jetés
dhe njé rritje 1.29% té sigurimeve té Jo-Jetés.
89.72% e primeve u gjenerua nga sigurimet e Jo-
Jetés dhe 9.63% u gjenerua nga veprimtaria e
Jetés dhe 0.65% nga veprimtaria risigurimi.

i i primit té shkruar bruto,
tetor 2010 (Jeta dhe Jo-Jeta)

Jeté dhe
Gjaté periudhés janar - tetor 2010 u nénshkruan

rreth 567,101 kontrata sigurimi, ose rreth 11.60%
mé pak se né janar - tetor té vitit 2009.




Lloji i sigurimit

Janar - Tetor
A) Sigurim i Jetés
B) Sigurim i Jo-Jetés
a} Sigurimi Detyrueshém
b) Sigurimi Vullnetar (Jo-Jeté&)
¢ Risigurimi
TOTAL

Volumi i primit té shkruar bruto, janar-tetor (2009-2010)

Vlera (né mijé leké)

2009 2010
593,577 654,199
6,019,170 6,096,914
3,618,641 3,595,365
2,400,530 2,501,544
72,059 44,093
6,684,806 6,795,205

Sigurimet e detyrueshme

Gjaté janar - tetor 2010, sigurimet e detyrueshme
motorike sollén 52.91% té té ardhurave nga
primet e shkruara bruto té tregut té sigurimeve.

Primet e shkruara bruto té sigurimit TPL e
brendshme pér janar - tetor 2010, arritén
2,514,025 mijé leké, ose 7.86% mé shumé se né té
njéjtén periudhé té vitit 2009.

Né janar - tetor 2010, primet e shkruara bruto té
kartonit jeshil ishin 726,115 mijé leké, ose rreth
23.78% meé pak se né janar - tetor 2009.

Primet e kontratés sé sigurimit kufitar gjaté janar
- tetor 2010 arritén né 355,229 mijé leké, apo
6.01% mé shumé se né janar - tetor 2009.

Sigurimet vullnetare

Né janar - tetor 2010, té ardhurat nga sigurimet
vullnetare arritén né 3,199,836 mijé leké (pérfshi
dhe primet nga risigurimi), ose 4.36% mé shumé
se té ardhurat e té njéjtés periudhé té njé viti mé
paré. Rritja e primeve né sigurimet vullnetare
vazhdon té lidhet ngushté me nivelin e kreditimit
nga bankat dhe hyrjen e investitoréve té
médhenj, kryesisht né infrastrukturé.

Né sigurimet vullnetare té Jo-Jetés, me té ardhura

2,545,637 mijé leké (pérfshi dhe primet nga
risigurimi), vendin e paré e zuné sigurimet nga
zjarri dhe rreziget natyrore me rreth 33.11% té
pasuara nga, sigurimi kasko me 19.59% dhe nga
sigurimi i pérgjegjésive té pérgjithshme civile me
17.50% peshé mé té ulet patén sigurimi i
aksidenteve dhe shéndetit, sigurimet e garancisé,
si dhe prime nga veprimtaria e risigurimit.

Té ardhurat nga sigurimet e aksidenteve dhe
shéndetit, né janar - tetor 2010, arritén né
315,946 mijé leké, 1.78% mé pak se né janar -
tetor 2009. Peshén mé té madhe e mbajtén
sigurimet e shéndetit né udhétim me rreth
77.49% té té ardhurave té kétij grupi.

Primet né sigurimet e Jetés né janar - tetor 2010
arritén né rreth 654,199 mijé leké, ose rreth
10.21% mé shumeé se né janar - tetor 2009. Rritja
né sigurimet e Jetés éshté e lidhur ngushté me
rritjen e nivelit te kredidhénies dhe sigurimit té
Jetés pér efekt kredie.

Ndarja e tregut midis shoqgérive té sigurimit

Tregu shqiptar i sigurimeve té Jo-Jetés ndahet
ndérmjet shoqérive té sigurimit: Sigal, Sigma,
Insig, Atlantik, Interalbanian, Albsig, Intersig dhe
Eurosig. Sigal udhéhoqi tregun me 31.54% té
primeve.
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narrja e shogérive né tregun e
1it, janar-tetor 2010 (Jo-Jeta)

arrja e shogérive né tregun e
imit, janar-tetor 2010 (Jeta)

22.83%

Aktivitetin e Sigurimit té Jetés e ushtruan
kompanité Sigal-Life, Insig dhe Sicred. Sigal-Life
udhéhogqi tregun me 54.70% té primeve.

Démet

Totali i démeve té paguara bruto nga shoqérité e
sigurimeve né janar - tetor 2010 kapi vlerén
1,792,681 mijé leké, ose 29.28% mé shumé se né
janar - tetor 2009. Pér veté strukturén e tregut té
paraqitur meé sipér, pjesa mé e madhe e démeve
té paguara u pérket sigurimit motorik me
1,556,420 mijé leké, apo 86.82% té totalit.

Ngjarje dhe zhvillime té tjera

Zhvillohet seminari ndérkombétar mbi
mbéshtetjen e stabilitetit financiar

Autoriteti i Mbikéqyrjes Financiare (FSA) i
Britanisé sé Madhe, zhvilloi gjaté periudhés 29
néntor - 2 dhjetor 2010, né Londér, Angli,
seminarin ndérkombétar 2010 me temé
“Mbéshtetja e stabilitetit financiar”.

Céshtjet kryesore pér diskutim u mbuluan nga njé
numeér prezantimesh té mbajtura nga eksperté té
nivelit té larté té FSA-sé. Ndér prezantimet
kryesore, pérmendim: zhvillimet ndérkombétare né
rregullimin e shérbimeve financiare, pérgatitjen e
mbikéqyrésve pér sfidat e periudhés sé paskrizés,
parimet e menaxhimit té riskut, riskun dhe
produktet e sektorit té sigurimeve, filozofiné e
mbikéqyrjes né sektorin e sigurimeve dhe mbrojtjen e
konsumatorit.

Gjaté seminarit e theksua se kriza ekonomike vuri
né diskutim kredibilitetin e rregullimit ligjor té
tregjeve financiare, duke shkaktuar edhe
zhvillime té reja né rregullimin e shérbimeve
financiare nga FSA né vecanti. U prezantuan
reformat rregullative né UK (Qeveria e UK ka
vendosur qé FSA té ndajé/vecojé aktivitetet e saj
né 2012 sipas njé strukture té re) dhe né Evropé
(autoritetet e mbikéqyrjes evropiane do té
zévendésojné komitetet ekzistuese si CEBS,
CEIOPS dhe CESR respektivisht me EBA, EIOPA dhe
ESMA). Gjaté prezantimit té axhendés sé
aktiviteteve ndérkombétare té FSA-sé, u theksua
se marréveshjet né nivel global i shérbejné
masave pér ngritjen dhe mbajtjen e stabilitetit
financiar.

Né prezantimin e temave qé lidhen me filozofiné
e mbikéqyrjes me bazé risku, u theksuan politikat
e FSA-sé né lidhje me menaxhimin e riskut. Kéto
politika konsistonin né: integrimin e té gjitha
risqeve, pavarésisht origjinés sé tyre; kalibrimin e
modeleve té riskut sipas madhésisé sé riskut qé
mund té mbajé ¢do shoqéri dhe mbéshtetja né
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parimet e menaxhimit té riskut. Gjithé kéto politika
mbéshteten edhe né parimet e biznesit té sigurimeve,
té cilat jané té rregulluara né ligjin anglez té
sigurimeve.

Solvency II u prezantua si programi mé i madh i
ndérmarré nga FSA, i cili do té respektojé afatin e
vendosur (2012) pér zbatim. Gjaté kétij
prezantimi u paraqitén ¢éshtjet lidhur me
Slovency II (regjimet e ndryshme né Evropé,
geverisja e shogérive, mbikéqyrja e grupeve,
sensitiviteti ndaj riskut né llogaritjen e kapitalit),
si dhe parimet kryesore té Slovency II (pasqyrat
financiare me ¢mimet e tregut, kapitali me bazé
risku, geverisja e shoqérive, vlerésimi
mbikéqyrés).

Gjaté prezantimit té metodologjisé sé
mbikéqyrjes né FSA, u trajtua ndarja e punés
brenda sektorit té mbikéqyrjes dhe né ményreé té
vecanté procesit té vlerésimit té riskut. Ky i
fundit shihej i ndaré né: rishikimin e té dhénave
dhe gjetjeve nga analiza né FSA, inspektim né
vend gjaté té cilit i jepej shoqérisé njé vlerésim
pér probabilitetin e riskut qé ka kjo shoqéri né
treg dhe njé program té zbutjes sé riskut qé i
prezantohej shoqérisé, i shogéruar me njé afat té
pércaktuar. Shoqérité, té cilat vlerésoheshin me
risk té larté, béheshin mé tej subjekt i njé
mbikéqyrje nga afér. Grupi mbikéqyrés i FSA-sé,
gjaté vlerésimit té riskut, u pérgendrua né:
mjaftueshmériné e burimeve, planifikimin
strategjik, menaxhimin e riskut nga shoqéria,
geverisjen e shoqérisé, trajtimin e drejté té
klientéve, funksionet e kontrollit dhe krimin
financiar.

Né seminar merrnin pjesé pérfagésues nga
autoritete té ndryshme rregullatore.

Zhvillohet konferenca e 5-té dyvjecare
“Menaxhimi i Riskut dhe Mbikéqyrja”

Instituti i Stabilitetit Financiar (FSI) né
bashképunim me Bankén pér Rregullime
Ndérkombétare (BIS) zhvilluan né 3-4 néntor né

Basel, Zvicér, konferencén e 5-té dyvjecare me
temé “Menaxhimi i Riskut dhe Mbikéqyrja”. Gjaté
konferencés, e cila ishte e hapur pér mbikéqyrjen
dhe rregullatorét né sektorin e bankave, letrave
me vleré dhe sigurimeve, pati diskutime nga
lektoré té autoriteteve té ndryshme té Evropés
dhe Azisé, si dhe nga shogéri sigurimi dhe banka
prestigjoze.

Ndér temat kryesore mbi té cilat u zhvillua
konferenca pérmendim:
- strategjité dhe sfidat né menaxhimin e riskut;
- zhvillimet e fundit né mbikéqyrje;
- fuqizimi i stabilitetit financiar.

Seancat e konferencés u pérgendruan né:
- mendimin strategjik dhe risité né menaxhimin
global té rrezikut;
- Basel Il dhe menaxhimi i rrezikut né
institucionet financiare.

Gjaté seancave, lektorét diskutuan mbi probleme
té ndryshme té institucioneve financiare, si:
vlerésimin e produkteve financiare té strukturuara,
menaxhimin e tregut té likuiditeteve, modelet e
rrezikut, aspektet e garantimit té kolateraleve dhe
strukturat stimuluese pérkatése.

Céshtjet kryesore, pérsa i pérket mbikéqyrjes
post-krize ishin: roli i menaxhimit té rrezikut dhe té
modelimit sasior né paketén e reformave Basel,
¢éshtje te geverisjes dhe té nxitjes té strukturave
financiare, roli i kapitalit, rreziku sistematik dhe
stabiliteti financiar.

Konferenca ishte e dobishme pér njé pérditésim
té métejshém dhe shkémbim eksperience né
menaxhimin e rrezikut, si dhe ne trajtimin e dy
argumenteve té réndésishém, qé konsiderohen
gjithashtu pika kyce dhe né mbikéqyrjen toné, si¢
jané menaxhimi i bilancit dhe kapitalit, si dhe
toleranca e rrezikut né njé mjedis té pagéndrueshém.

Zhvillohet seminari mbi parandalimin dhe
menaxhimin e krizave né tregun e sigurimeve,
mésimet e marra nga krizat financiare
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10 IALBANIA

Instituti i Stabilitetit Financiar (FSI) zhvilloi gjaté
periudhés 9-11 néntor, né Basel, Zvicér,
seminarin mbi parandalimin dhe menaxhimin e
krizave né tregun e sigurimeve, mésimet e marra
nga kriza financiare.

Gjaté dités sé paré u diskutuan situata té
ndryshme té krizave financiare dhe rasteve té
falimentimit té kompanive né tregun e
sigurimeve, si dhe u nénvizua nevoja pér njé
sistem financiar mé té géndrueshém ndaj kétyre
luhatjeve, sistem qé do té mbronte ekonominé.

Rekomandimet dhéné nga pérfagésuesit e Bordit
té Stabilitetit Financiar (FSB) dhe nga Shoqata
Ndérkombétare e Mbikéqyrésve té Sigurimeve
(IAIS) theksuan réndésiné e konsolidimit té
mbikéqyrjes, duke aplikuar mbikéqyrjen me
fokus makro, si dhe mbikéqyrjen e grupit si njé
metodologji qé do té reduktonte efektet e krizave
té ardhshme népérmjet ndjekjes né avanceé té
tipareve té pagéndrueshmeérisé financiare.
Késhtu, u prezantua njé nga nismat e IAIS-it qé
synon mbikéqyrjen me 'makro-fokus'. Kuadri i
pérbashkét i mbikéqyrjes sé grupeve té
sigurimeve aktive né nivel ndérkombétar, éshté
njé metodologji pér mbikéqyrjen e integruar té
grupeve té sigurimit aktive né nivel
ndérkombétar dhe ka pér géllim adresimin e
aktiviteteve kryesore té grupit, rreziget gé lidhen
me to, si dhe synon forcimin e bashképunimit
ndérmjet mbikéqyrésve té vendeve té ndryshme
ku operon grupi. Kuadri i pérbashkét i
mbikéqyrjes sé grupeve té sigurimeve aktive né
nivel ndérkombétar, do té pérgatitet pérgjaté tre
viteve e do té jeté shumé specifike po jo rule-
based.

U trajtuan gjithashtu, raste té ndryshme
studimore té falimentimit té kompanive té
sigurimit. U analizua rasti i falimentit té
kompanisé té dyté mé té madhe té sigurimit né
Australi, kompanisé 'HIH', konsideruar falimenti
mé i madh né historiné e Australisé. Ndonése
kompanité e sigurimit u prekén nga kriza
financiare pérgjithésisht né 'anén e aktivit ose té

investimeve'(shkaktuar nga rénia e ¢mimit té
aksioneve dhe bonove korporative) faktoré té
tjeré lidhen me krizat. Ndér mé té réndésishmit u
pérmendén politikat e nén-¢cmimit (under-
pricing), ulja e rezervave (under-provisioning),
transaksionet midis grupit, marréveshjet e
vecanta té risigurimeve, mungesa e pavarésisé né
geverisje, mungesa e pavarésisé sé auditit té
jashtém dhe pérdorimi i metodave agresive té
kontabilitetit.

Gjaté dités sé dyté u diskutua mbi masat e
ndryshme qé mund té ndérmerren pér
parandalimin e njé krize té mundshme financiare
ndérmjet té cilave pérmendim: ndryshimi i
profilit té riskut népérmjet ndryshimit té
strategjisé sé investimeve, politikés sé marrjes né
sigurim (si selektimi mé i miré i rrezigeve qé
kompania siguron), mbulimi me risigurim pér
déme té ndodhura, ndalimi i transaksioneve hua-
dhénése né grup, shtimi i kapitalit qé do té
pérdoret né periudhé véshtirésie dhe kapitali
shtesé pér ngjarje té paparashikuara. Nga
pjesémarrésit u diskutua gjithashtu, mbi mjetet e
mundshme pér menaxhimin e rrezikut duke
pérmendur kétu analizén e skenaréve.

Rekomandimet nga pérfagésues té IAIS dhe FSB
nénvizuan réndésiné e krijimit té kolegjeve té
mbikéqyrjes, si njé ményré pér pérmirésimin e
menaxhimit té rrezikut dhe forcimit té
mbikéqyrjes sé grupit. Mbikéqyrja e njé grupi
kérkon komunikim dhe bashképunim midis
mbikéqyrésve té enteve té vecanté rregullatoré
ku operon grupi.

Seminari u zhvillua népérmjet njé tryeze té
rrumbullakét qé synonte diskutimet né grup dhe
shkémbimin e eksperiencave e né pérfundim té
tij u shpérndané certifikata pér téré
pjesémarreésit.

Zhvillohet seminari mbi zbatimin e parimeve té
I0SCO-s pér emetuesit, i skemave té
investimeve kolektive dhe zbatueshméria
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Shoqata e Letrave me Vleré té Japonisé, Autoriteti
Rregullator Financiar i SHBA-sé (FINRA) dhe
organizatat vetérregulluese té Brazilit, zhvilluan
gjaté periudhés 29 néntor-3 dhjetor 2010, né Rio
de Janero, Brazil seminarin mbi zbatimin e
parimeve té I0OSCO-s pér emetuesit, i skemave té
investimeve kolektive dhe zbatueshmeéria.

Gjaté dités sé paré u diskutua mbi kontributin e
I0SCO-s né G20 dhe vlerésimin e béré pér té né
samitin e Toronto-s. U pérmendén direktivat pér
vitet 2010-2015 dhe synimet strategjike té IOSCO-
s. Mé pas ¢éshtjet e trajtuara né seminar
lidheshin kryesisht me parimet e I0SCO-s,
zbatimin e tyre né vendet pérkatése né kuadrin e
zhvillimeve té reja botérore dhe krizés sé
pérgjithshme financiare.

Ndér ¢éshtjet kryesore, pérmendim:

- Parimet 16, 17 dhe 18 té I0SCO-s pér
emetuesit: - né diskutimet u theksua se
mbajtésit e titujve né njé kompani duhet té
trajtohen né ményré té drejté dhe té barabarté.
Duhet té keté njé transparencé té ploté, té
sakté dhe né kohé té rezultateve financiare,
riskut dhe informacioneve té tjera té
réndésishme pér vendimet e investitoréve.
Standardet e kontabilitetit té pérdorura nga
emetuesit, duhet té jené té njé cilésie té larté
ndérkombeétare té pranueshme.

- Parimet 24, 25, 26, 27 dhe 28 pér skemat e
investimeve kolektive - (CIS).

Né kété panel u theksua se sistemi rregullator
juridik duhet té parashikojé rregulla té qarta pér
strukturén e skemave té investimeve kolektive,
ndarja vecanté dhe mbrojtja e aseteve té klientit.
Objektivi i panelit ishte: té promovojé njé panel
krahasues pér kuadrin rregullator té aplikuar pér
CIS né juridiksione té ndryshme. Sistemi
rregullator duhet té vendosé standarde pér
pavarésiné, geverisjen, organizimin dhe
udhéhegjen operative té atyre qé déshirojné té
tregtojné ose té drejtojné njé skemé kolektive

investimi. Rregullorja duhet té keté té theksuar
dhénien e informacioneve shpjeguese, té
nevojshme pér té vlerésuar pérshtatshmeériné e
njé skeme té investimeve kolektive pér njé
investitor té caktuar dhe vlerén e interesit té
investitoréve né skemé.

- Parimet 10, 11 dhe 12 pér zbatimin e
rregullores sé Letrave me Vleré.

Népérmjet diskutimeve u theksua se sistemi
rregullator duhet té sigurojné njé pérdorim
efektiv dhe té besueshém té inspektimit,
investigimit dhe fuqisé sé mbikéqyrjes, si dhe té
zbatimit té njé programi efektiv. Rregullatori
duhet té keté kompetenca té plota té inspektimit
dhe mbikéqyrjes. Ndérkohé dhe legjislacioni e
zbatimi i tij nga rregullatori duhet té jeté té
mjaftueshém pér té siguruar qé ai mund té jeté
efektiv edhe né rastet e administrimit té keq
ndérkufitar. Rregullatorét e letrave me vleré
duhet té kené legjislacionin e brendshém té
mjaftueshém pér t'u pérballur me rreziget e
pastrimit té parave. Rregullatori duhet té kérkojé
gé ndérmjetésit e tregut té kené né vend politikat
dhe procedurat e duhura pér té minimizuar
rrezikun e pérdorimit té biznesit si njé mjet pér
pastrimin e parave.

Nisur nga zhvillimet e globalizimit, progresit né
teknologjiné e informacionit dhe diversitetin e
metodave té tregtisé né tregjet e letrave me vlere,
sot kéto té fundit pérballen me shume sfida dhe
ndryshime. Né shumé tregje té letrave me vleré
né boté kané ndodhur ndryshime radikale né
infrastrukturé dhe vecanérisht né sistemet e
kémbimit midis vendeve. Aktivitetet globale té
biznesit nuk jané mé njé praktiké e panjohur né
ditét e sotme.

Zhvillimi i kétij seminari solli aspekte té reja pér
rishikimin e edicionit té 2008-és té parimeve té
IOSCO-s i plotésuar edhe me njé metodologji té
vlerésimit nga I0SCO. Jané shtuar teté parime té
reja, ndérkohé qgé té tjera jané amenduar apo
hequr. Metodologjia e re éshté aktualisht né
ndértim nga njé Task Force e I0SCO-s.
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Edukimi i konsumatorit

Administrimi dhe mbikéqyrja e risqeve né
sistemet e pensioneve me kontribute té

pércaktuara
(Material i pérpunuar, nxjerré nga Organizata Ndérkombétare
e Rregullatoréve té Pensioneve (IOPS) tetor 2010)

Vijon nga numri i kaluar...

2. Mekanizma té tjeré té mbajtjes né kontroll

32. Mirépo, kéto instrumente té transparencés
dhe edukimit shumé rrallé mjaftojné té vetme
edhe atéheré kur pérdoren né periudhén
afatgjaté pér té siguruar njé treg pensionesh, i
cili funksionon miré. Duke pasur parasysh
mungesén e njohurive dhe dijeve té individéve
(duke pérfshiré edhe njé shkallé té madhe apatie
kur béhet fjalé pér té marré vendime té lidhura
me pensionet), kompleksitetin e produkteve té
pensioneve dhe ¢éshtjeve té mosfunksionimit té
tregut (si¢ éshté asimetria e informacionit),
konkurrenca brendapérbrenda tregjeve té
pensioneve nuk ecén gjithmoné me sukses. Pér
rrjedhojé, mbikéqyrésit e pensioneve me
kontribute té pércaktuara normalisht i pérziejné
ato me mekanizmat e tjera té kontrollit.

33. Né kété pjesé té materialit do té shohim tani
mekanizmat e ndryshme té kontrollit qé pérdorin
anétarét e IOPS-sé pér té mbajtur nén kontroll
rreziget kryesore té cilat i kemi pérshkruar mé
lart (paragrafi 17).

a. Risku i investimit

34. Risku mé i réndésishém qé mbajné anétarét e
vecanté té fondeve me kontribute té pércaktuara
éshté risku i investimit, sidomos nése ofruesi i
pensioneve nuk ofron asnjé formé garancie; pra,
ky risk éshté né qendér té vémendjes pér
shumicén e autoriteteve mbikéqyrése. Norma e
kthimit éshté pércaktori parésor i tepricés qé do
té akumulojé fondi i tyre dhe qé do té pérdorin
mé pas individét pér té mbuluar shpenzimet e

jetés kur té dalin né pension. Nése ky kthim éshté
tepér i ulét (apo, edhe negativ) individét mund té
pérfundojné né njé situaté ku té kené njé tepricé
tepér té vogél né fond né momentin e daljes né
pension, e cila nuk do t'u siguronte té ardhura té
mjaftueshme.

35. Sikurse e kemi théné, kjo béhet edhe mé e
véshtiré kur né sistemet me kontribute té
pércaktuara futet mundésia e bérjes sé njé
zgjedhjeje nga individét. Sikurse e theksojné
edhe Impavido e té tjeré (2009): “Ka prova té
mjaftueshme té cilat vértetojné se, edhe né kohéra
normale, individéve né pérgjithési u mungojné
Zotésité pér té monitoruar menaxhimin e portofolit
dhe, pér rrjedhojé, né pérgjithési béjné njé
pérzgjedhje jo té mengur té portofolave gjaté ciklit té
jetés.”

36. Kthimet e uléta mund té lindin nga disa
probleme:

- Marrje e tepruar e riskut (késhtu qé, kthimet pér
njé nivel té caktuar risku nuk jané té
maksimizuara);

- Shmangie e tepruar nga risku (sidomos kur
mundésité e para té cilat ofrojné kthime “té
sigurta” apo té garantuara zgjidhen nga
shumé individé, edhe pse kéto alternativa
mund té mos kené realizuar njé nivel té
mjaftueshém té ardhurash pér pensionin
pavarésisht sasive té médha té kontributeve);

- Procese jo eficiente (dlomethéné, kthime poshté
optimales pér njé nivel té caktuar risku);

- Vémendje e pamjaftueshme ndaj likuiditetit (shih
box-in);

- Tregu bie pak pérpara daljes né pension (njé rast
i vecanté i riskut té likuiditetit)

Risku i likuiditetit né skemat me kontribute té
pércaktuara

Risku i likuiditetit éshté njé tjetér aspekt i riskut
té investimeve qé lidhet me disa skema
pensionesh me kontribute té pércaktuara,
domethéné, risku qé investimet mund té mos
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jené aq likuide sa duhet pér té pérmbushur
kérkesat qé duhet té pérmbushé skema pér té
paguar tepricat te anétarét e tyre pa pasur
humbje té papérballueshme. Ky mund té jeté
problem sidomos pér skemat me kontribute té
pércaktuara duke gené se anétarét zakonisht i
térheqin pagesat qé u takojné me njé shume té
vetme, ndonjéheré me fleksibilitet té
konsiderueshém sa i takon kohés sé térhegjes sé
kétyre pagesave.

Nuk ka pse té jeté problem i ndjeshém atéheré
kur skemat mbajné aktive té cilat jané té
tregtueshme né tregje té thella e likuide. Madje,
kjo pérbén njé kérkesé ligjore né shumé vende, té
cilat i ndalojné investimet né instrumente jo
likuide apo té cilat vendosin kufizime sasiore mbi
pérgindjen e portofolit gé mund té investohet né
instrumente “alternative” qé nuk ofrohen né
bursé (shih (OECD 2008b), (Stewart 2007) dhe
(IOPS 2008c)).

Mirépo, aty ku skemat kané liri té
konsiderueshme pér té investuar né klasa
aktivesh jo likuide apo né aktive qé dalin mé
voné se nuk jané likuide gjaté njé krize financiare
(pér shembull, né prona tregtare), ekziston risku i
mundshém qé skemat mund té pésojné humbje

Pér rrjedhojé, autoritetet mbikéqyrése mund té
vihen né kérkim té proceseve té menaxhimit té
riskut pér ta zgjidhur edhe kété risk. Pér
shembull, né vecanti autoriteti australian e ka
béré prioritet té vetin kété gjé gjaté kontrolleve
né terren, gjaté krizés financiare té vitit 2008-
20009.

té rénda gjaté pérmbushjes sé detyrimeve té tyre.

37. E megjithaté, mbikéqyrja e riskut té
investimit né skemat me kontribute té
pércaktuara nuk éshté njé detyré e lehté. Né
rastin e fondeve té pensioneve me pérfitime té
pércaktuara, organet mbikéqyrése pérqendrohen
kryesisht te risku i investimit pérmes niveleve jo
té mbuluara me fonde dhe mospérputhjes midis
aktiveve dhe pasiveve. Mirépo, risku i investimit,

né rastin e skemave me kontribute té
pércaktuara, éshté mé i véshtiré pér t'u matur,
duke gené se duhen mbajtur né konsideraté
shpérndarjet e probabilitetit, jo té probabilitetit
té arritjes sé rezultatit té specifikuar (me
pérjashtim té rasteve kur rezultati éshté i
planifikuar, gjé e rrallé kjo, dhe pér mé tepér e
véshtiré pér t'u matur pér skemat me kontribute
té pércaktuara). Procesi ndérlikohet mé tej né ato
raste ku anétaréve u ofrohet mundésia pér ta
zgjedhur fondin. Né kété rast, organet
mbikéqyrése duhet té zgjedhin nése duan té
fokusohen vetém né fondin e zgjedhur
automatikisht, duke i 1éné anétarét e fondeve té
tjera t'i menaxhojné veté risqet e tyre né bazé té
informacionit té rregulluar miré, apo té
fokusohen te té gjitha fondet duke e kufizuar
zgjedhjen apo duke u siguruar qé anétaréve t'u
jepet késhillimi i duhur. Madje, né disa vende
anglishtfolése, ekzistenca e mundésisé qé u jepet
anétaréve pér t'i zgjedhur fondet pérdoret pér té
justifikuar qasjen e distancuar edhe ndaj fondit
me zgjedhje automatike, sidomos nése njé fond i
tillé nuk éshté i detyrueshém.

38. Né rastin e skemave me kontribute té
pércaktuara, edhe pse organet mbikéqyrése
mund té jené né gjendje ta kontrollojné arritjen e
rezultateve, deri né njéfaré shkalle (nése ofrohen
garanci, ose nése specifikohet shprehimisht niveli
i riskut té tolerueshém) mé shpesh vémendja
pérgendrohet te ményra se si i menaxhojné
fondet e pensioneve riskun e investimit dhe
risqet e tjera, domethéné ato qé kané réndési
jané faktorét dhe sistemet e pérdorura. Né mbaré
botén, shihen qarté katér qasje:

- Marrja e masave pér t'u kujdesur gé disiplina e
tregut mundéson zgjedhjen e informuar té
pjesémarrésit dhe, pér rrjedhojé, lejon
konkurrencé té efektshme midis skemave dhe
fondeve té pensioneve, né ményreé qé té
stimulojé njé praktiké té miré té investimeve,
té mbuluar me njohurité e anétaréve;

- Nxitja e planeve pér té ndjekur praktikén mé té
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10 IALBANIA

miré né proceset administruese dhe
menaxhimin e riskut qé lidhet me investimet,
né ményré qé kujdestarét apo administratorét
e skemés té marrin vendimet e duhura té
mbéshtetura né informacione, té cilat e
optimizojné riskun dhe kthimin
brendapérbrenda portofolave;

- Mbajtja nén kontroll e sasisé sé riskut né fond,
pérmes kontrollit té zbatimit té kufijve sasioré
gé vendosin aktet normative, udhézuesit
mbikéqyrés apo aktet e brendshme té fondeve
sa i takon pérbérjes sé portofolit té fondit; ose

- Mbajtja nén kontroll e zbulimit té anétaréve
ndaj riskut, duke sanksionuar dhe kontrolluar
zbatimin e llojeve té specifikuara té modeleve
té produkteve.

39. Kéto qasje nuk e pérjashtojné njéra tjetrén
dhe shumica e organeve mbikéqyrése luajné
njéfaré roli né lidhje me secilén syresh, packa se
theksin e vendosin mé shumé te disa e mé pak te
té tjerat. Késhtu, pra, shumé vende u kérkojné
fondeve té pensioneve té pérgatisin njé pasqyré
zyrtare té parimeve té investimit dhe mund té
kontrollojné nése ndigen apo jo kéto parime,
edhe atéheré kur zbatohen kufizime minimale
rregullatore apo mbikéqyrése mbi pérbérjen e
portofolit. Shumica e vendeve vendosin disa
kufizime sasiore edhe mbi portofolat e fondit,
sidomos né lidhje me investimin né njésiné
ekonomike gé e financon fondin, por edhe pér té
siguruar diversifikimin e riskut, edhe atéheré kur
nuk zbatohen kufizime mbi llojet e aktiveve. Mé
shpesh, organet mbikéqyrése kérkojné té
mundésojné vjeljen e pérfitimeve nga
konkurrenca e efektshme, aty ku éshté e mundur
njé gjé e tillé, edhe pse mund ta vendosin theksin
te kufijté sasioré, investimet e mira apo praktika
e menaxhimit té riskut.

40. Né kété pjesé té materialit, shikohet
mbikéqyrja e:

- sistemeve té menaxhimit té riskut (duke

pérfshiré edhe strategjiné e investimit);

- kufizimeve sasiore;

- projektimit té produktit (fondet e ciklit té
jetés);

- kufijve té riskut;

- garancive;

- normave té planifikuara té té ardhurave.

Sistemet e menaxhimit té riskut

41. Njé ményré themelore pér ta mbajtur né
kontroll riskun e investimit éshté t'u kérkohet
fondeve té pensioneve gé té kené veté disa
sisteme té caktuara té menaxhimit té riskut.' Po
té kemi parasysh vendosjen e theksin te proceset
dhe jo te rezultatet, kontrolli mbikéqyrés i
sistemeve té menaxhimit té riskut té fondeve té
pensioneve merr njé réndési edhe mé té madhe
né rastin e mbikéqyrjes sé sistemeve té
pensioneve me kontribute té pércaktuara.

42. Kéto sisteme té menaxhimit té riskut béhen
edhe mé té réndésishme duke gené se
legjislacioni pér pensionet né shumé vende éshté
rregulluar vitet e fundit, ku norma e “personit té
matur” éshté kthyer né parimin themelor mbi té
cilin ngrihen rregullimi dhe mbikéqyrja e
investimeve té skemave té pensioneve. Sipas
késaj norme, organet mbikéqyrése vlerésojné
nése qasja qé ndjek fondi pér investimet
pérputhet me até té njé personi té matur (ose, né
disa vende, té njé eksperti té matur) qé investon
fonde né emér dhe pér llogari té njé personi
tjetér. Udhézuesi i OECD-sé pér menaxhimin e
aktiveve té fondeve té pensioneve (OECD 2006)
nénvizon se standardi i personit té matur
pérgendrohet te sjellja dhe procesi dhe jo te
rezultatet, “duke kérkuar té garantojé qé personat
pérgjegjés pér administrimin e aktiveve té fondit té
pensioneve ta béjné kété administrim né ményré
profesionale me synimin e vetém pér t'i sjellé
pérfitime fondit té pensioneve dhe anétaréve té tij”.
Vémendja e vendosur te procesi mund té mbulojé

'Pér hollési, shih materialin e punés nr 11 t& IOPS-sé (IOPS 2009)
dhe praktikat e mira té lidhura me menaxhimin e riskut (IOPS 2010
— pritet té dalé).
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edhe eficencén e investimeve si edhe
rrezikshmériné e shpérndarjes sé aktiveve.

43. Disa vende pércaktojné kérkesa ligjore pér
personin e matur, mé shumeé se té tjerét. Pér
shembull, né Irlandé ka njé kérkesé ligjore sipas
sé cilés shpérndarjet automatike té aktiveve té
fondit® duhet té vértetohen nga njé aktuar si
shpérndarje té matura, cka ka mandatar fondet e
ciklit té jetés. Afrika e Jugut kérkon njé certifikim
aktuarial ¢do tre vjet té skemave me kontribute
té pércaktuara (edhe atéheré kur nuk kané pasive
aktuariale), pér té cilat duhen véné né dijeni
organi rregullator, né ményré qé ky té kontrollojé
respektimin e kérkesave ligjore.’

44. Udhézuesi i OECD-sé (2006) nénvizon se “pér
shkak té fokusit te procedura, standardi i personit té
matur e vendos ndjeshém theksin te aftésia e
organeve drejtuese té fondit té pensionit pér té
marré me kontraté asistencé té kualifikuar dhe pér
té vendosur sistemet dhe procedurat e duhura té
kontrollit té brendshém pér té zbatuar dhe ndjekur
me efektivitet procesin e menaxhimit té
investimeve”. Sistemet e menaxhimit té riskut qé
u kérkohet fondeve té pensioneve té shfrytézojné
mund té pércaktohen me hollési nga organet
mbikéqyrése, ose organi mbikéqyrés mund té
japé orientime se cilin lloj sistemi té menaxhimit
té riskut do té donte té shihte té zbatuar, duke ia
1éné né doré hollésité e vénies né zbatim veté
fondit té pensionit." Krahas nénshtrimit té
inspektimeve nga enti rregullator pér té paré
zbatimin e kérkesave ligjore, ky respektimi i

*Llogarité personale té kursimit pér pensionet stimulohen nga
tatimet, jané vullnetare dhe organizohen né ményré individuale.

° Aty ku skemat me kontribute t& pércaktuara té Afrikés sé Jugut
kané pasive aktuariale, pér shembull, sepse e paguajné pensionin
nga teprica e akumuluar, kérkesa éshté pér vlerésim aktuarial. Né
praktiké, aty ku skemat me kontribute té pércaktuara i ekuilibrojné
kthimet mbi investimet, kéto skema duhet pérséri té pérgatisin njé
vlerésim trevjecar. Certifikimi aktuarial pritet t&€ mbulojé nése, sipas
mendimit té aktuarit: aktivet dhe pasivet jané pérputhur si duhet —
qé éshté né fakt njé kérkesé pér shumé forma té pérdorimit té ciklit
té jetés; aktivet jané té pérshtatshme, duke pasur parasysh pasivet
e fondit; Nése norma e kthimit mbi investimit gé i kreditohet
llogarisé individuale té anétarit éshté rregulluar, ky bindet se norma
e kthimit nuk e vendos né rrezik géndrueshmériné financiare té
fondit dhe se norma e kthimit éshté e arsyeshme né raport me
kthimin bruto mbi investimitn, gé fiton fondi.

‘Informacion té hollésishém pér kété udhézim mund té gjeni né
(IOPS 2009).

kérkesave ligjore (té paktén né Australi) nxitet
edhe duke pércaktuar qé personat e besuar té
jené té mbrojtur ligjérisht vetém nése i kané
pérmbushur standardet pér investimet.

45. Krahas kérkesave té pérgjithshme (né lidhje
me mbikéqgyrjen e administrimit, sistemet e
kontrollit té brendshém, kérkesat pér raportimin
e brendshém dhe pér auditin), sisteme té tilla té
menaxhimit té riskut zakonisht pérmbajné masa
specifike pér trajtimin e riskut té investimit.” E
lidhur ngushté me kété éshté kérkesa pér njé
politiké té ploté pér investimet. Madje, udhézuesi
1 OECD-sé (2006) thekson edhe qé “vendosja dhe
pérdorimi i njé politike té ploté pér investimet té
konsiderohet si njé aspekt jetik i pérmbushjes sé
standardit té personit té matur”.

46. Shihet réndom né shumé vende gé u kérkohet
fondeve té pensioneve té pérgatisin njé pasqyré
té parimeve té investimit (pér shembull, kjo éshté
kérkesé ligjore e Direktivés IORP té Bashkimit
Evropian).” Respektimi i kétyre parimeve mund
té kontrollohet né kuadér té ¢do regjimi
inspektimi né terren, por, té paktén né Kenia
kérkohet gé kjo pasqyré t’i pércillet pér dijeni
entit mbikéqyrés té paktén ¢do pesé vjet, ndérsa
né Xhamajka enti mbikéqyrés kérkon madje qé ta
miratojé kété dokument.

47. Standardet e OECD-sé (OECD 2006) japin
orientime té hollésishme se c¢faré duhet té
pérmbajé njé strategji e ploté pér investimet,
duke pérfshiré edhe elementet e méposhtme:

- Objektivat e investimeve;
- Shpérndarjen e aktiveve;
- Diversifikimi;

° Udhézimi qé ka nxjerré enti rregullator australian, APRA, jep njé
shembull t& miré (shih APRA 2006). Qarkorja “Superannuation
Circular No. 11.D.1” “Menaxhimi i investimeve dhe zgjedhja e
investimeve” éshté 21 fage e gjaté dhe ka njé kombinim té
standardeve operative qé duhet t€ ndigen dhe orientim sa u takon
praktikave té& mira, shkeljet e té cilave do té dilnin gjaté
inspektimeve rregullatore.

° Direktiva Evropiane 2003/41/EC (Direktiva IORP)
http://eurlex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:320
03L0041:EN:HTML
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- Nevoja pér likuiditet;

- Metodika e vlerésimit;

- Pérdorimi dhe monitorimi i instrumenteve
derivative;

- Plani pér pérputhjen e aktiveve me pasivet (kur
duhet);

- Matja, monitorimi dhe krahasimi vlerésuar i
ecurisé;

- Procedurat e kontrollit, duke pérfshiré
tolerancat pér riskun | procedurat pér
monitorimin e riskut;

- Formati dhe shpeshtésia e raportimit.

48. Udhézuesi thekson se strategjia pér
investimet duhet té pérputhet me dispozitat
ligjore (parashikimi pér personin e matur dhe
kufizimet sasiore) dhe me objektivat e fondit
(domethéné, me karakteristikat e pasiveve,
maturimin e detyrimeve, nevojat pér likuiditet,
tolerancén pér riskun, etj.) té paktén duke
identifikuar shpérndarjet e aktiveve strategjike
(domethéné, formulén e aktiveve afatgjate pér
kategorité kryesore té investimeve), objektivat
pér ecuriné (dhe ményrén si do té monitorohen
dhe modifikohen kéto objektiva), cdo vendim té
késhillit né lidhje me shpérndarjen taktike té
aktiveve, pérzgjedhjen e letrave me vleré dhe
realizimin e tregtimit. Udhézuesi thoté se duhet
zgjidhur edhe ¢éshtja e pérdorimit té
menaxheréve té brendshém apo té jashtém té
investimeve (ku, né rastin e fundit, kérkohet njé
kontraté pér menaxhimin e investimeve) dhe e
kostove té monitorimit té kétyre shérbimeve. Né
vecanti, udhézimi véren se politika pér
investimet pér programet e pensioneve né té cilat
zgjedhjen e investimeve e béjné anétarét duhet
té sigurojné qé anétaréve t’u ofrohet njé
shuméllojshmeéri alternativash té duhura pér
investimet, dhe qé anétarét té kené né
dispozicion informacionin e nevojshém pér
marrjen e vendimeve pér investimet dhe se
politika pér investimet duhet t’i klasifikojé
alternativat e investimeve né pérputhje me
riskun e investimin qé mbajné anétarét.

49. Edhe pse kontrolli rregullator i respektimit té

udhézuesve pér menaxhimin e riskut dhe pér
investimet né pérgjithési éshté i orientuar nga
proceset, mund té pérdoret edhe informacioni i
gjerésishém qé mbledhin entet mbikéqyrése pér
shpérndarjet dhe kthimet e investimet. Kontrolli
mbikéqyrés mund té informohej edhe vlerésimi
krahasues i fondeve kundrejt njéri tjetrit pér té
siguruar informacion se kush nuk tregon té
vértetén dhe ka ecuri jo té miré, edhe pse pak
déshmi ka se kjo béhet né praktiké. Pér shembull:

- Autoriteti mbikéqyrés né Poloni shkon edhe
njé hapé meé tej, né lidhje me kété aspekt. Enti
mbikéqyrés vleréson me ¢mim skemén me
ecuriné mé té miré ¢do vit (pasi jané zbritur
tarifat) me mendimin nga té gjithé anétarét e
rinj té sistemit (té detyrueshém) té cilét nuk e
kané béré ende zgjedhjen e tyre." Njé
shpérndarje e ngjashme e bazuar né
performancé zbatohet né Meksiké prej vitit
2008 (shpérndarja automatike tek menaxheri i
pensionit i cili jep kthimin neto mé té larté 36-
mujor).

- Né Kili organi rregullator pret qé kthimet neto
té investimeve té bien nén njé fashé té
specifikuar rreth kthimit mesatar pér pesé
skemat.”

- Né Australi, organi mbikéqyrés mbéshtetet te
shpérndarjet e investimeve té skemés kur
shikon nése éshté menaxhuar me efektivitet
apo jo risku i likuiditetit.

- Né Izrael organi mbikéqyrés ka zhvilluar (me
akademikét pérkatés) treguesit e
rrezikshmeérisé sé investimeve té skemave me
kontribute té pércaktuara. Kéto tregues, té cilét
organi mbikéqyrés i publikon né hapésirén e
vet né internet, kané si synim edhe qé té
veprojné si mjet vlerésues pér menaxherét e

" Kjo do té& dukej se do t& shpérblente fokusin te shpérblimi mé
shumé se te shmangia e riskut dhe, cka éshté interesante, Polonia
éshté thuajse i vetmi vend né Evropén Lindore ku investimi né
klasat e aktiveve me mé shumé risk é€shté né maksimumin e nivelit
qé lejojné kufizimet sasiore.

® Kjo dekurajon mbi mesataren marrjen e riskut. Né realitet (dhe ka
shumé té ngjaré kjo té jeté dicka e pashmangshme) jané paré
sjelljet e llojit “kope”.
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riskut té skemave dhe si instrument pér
organin mbikéqyrés pér té ndihmuar né
vlerésimin e drejtimit té investimeve gjaté
inspektimeve té veta.

Kufizimet sasiore pér investimet’

50. Pérkundér 1évizjes sé pérgjithshme globale né
drejtim té rregullimit dhe pérdorimit té rregullit
té personit té matur, kufizimet sasiore pér
investimet e njé lloji a tjetér zbatohen ende pér
fondet e pensioneve né shumé juridiksione.
Madje, udhézimi i OECD-sé (OECD 2006) shpjegon
se si duhet té pérdoren kéto kufizime dhe si
mund té ndérthuren me rregullin e personit té
matur duke gené se kéto dy rregulla nuk e
pérjashtojné njéri tjetrin. Kufizimet e
investimeve né vetvete nuk sigurojné qé njé
investim té jeté “i matur”. Pér rrjedhojé, né
shumicén e vendeve kufizimet sasiore dhe
rregulli i personit té matur pérdoren té
ndérthurur dhe madje nuk shihen si rregulla qé
nuk pérputhen me njéri tjetrin. Sidoqofté,
organet mbikéqyrése qé mbikéqyrin fondet me
kontribute té pércaktuara duhet té shohin paré
nése éshté apo jo e pérshtatshme qasja e ndjekur
pér investimet, edhe atéheré kur zbatohen mé
shumeé kufizime sasiore.

51. Né shumicén e vendeve ka kufizime mbi
investimet né punédhénésin qé paguan
kontributet dhe kufizime mbi pérdorimin qé
mund t'u béhet kategorive té aktiveve jo likuide,
si¢ jané instrumentet derivateve. Kufizimet mbi
shpérndarjen népér kategorité e aktiveve (té cilat
jané thuajse njésoj né té gjithé Evropén Lindore
dhe Amerikén Latine, por gjenden edhe né Nigeri
dhe Kenia) parashikohen kryesisht né aktet
ligjore dhe ato nénligjore té miratuara nga enti
rregullator. Ato mund té mbulojné mbajtjet e
aktiveve té kategorive té ndryshme (pér

° P&r mé shumé hollési lidhur me rregulloren sasiore shih (OECD
2010)

shembull, kapital neto) qé nuk tregtohen né
tregje financiare likuide apo qé emetohen jashté
vendit, sé bashku me kufizimet mbi mbajtjet e
aktiveve té njé emetuesi té vetém, pér té siguruar
diversifikimin.

52. Rrjedhimisht, shumé autoritete mbikéqyrése
kané njeé rol té réndésishém pér té siguruar
zbatimin e njé qasjeje sasiore pér mbajtjen né
kontroll té riskut té investimit brenda skemave té
pensioneve me kontribute té pércaktuara, duke
kontrolluar qé shpérndarjet e aktiveve té mos i
shkelin kufizimet e shprehura né terma sasiore
lidhur me kategorité e ndryshme té aktiveve apo
kufizimet mbi pérqindjen e aktiveve qé mund té
mbahen prané njé emetuesi té vetém (pér té
evituar pérgendrimin e riskut).

53. Eshté relativisht e lehté té mbikéqyret
respektimi i kufizimeve sasiore pérmes
monitorimit té raporteve qé dorézojné skemat, té
cilét né shumicén e kétyre vendeve jané té pakta
(pér shembull, pesé skema né Kili) dhe pér té
arritur ndreqgjen e problemeve pérmes njé
procedure té zbatimit me forcé. Né realitet,
shumica e skemave né kéto vende i shpérndajné
aktivet miré brenda shumicés sé kufizimeve
sasiore. Eshté mé e véshtiré né vendet qé
mbikéqyrin gindra, pér té mos théné mijéra,
fonde; kéto vende mbéshteten mé shumeé te
rregulli i personit té matur.

Vijon né numrin tjetér...

Pér kété numér punuan:
E. Shehi, R. Guiri, A. Dervishi, K. Haxhi,
Dh. Hazbiu, J. Mele, R. Eltari, E. Kokona
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