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BOTIMI I, Shiator 1999

PROPOZIM PER MJE BURSE TE RE NE SHOIPERE
{permbledhje) _
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Fapizaleve ne Shgpen™  dhe aftualithy Kowmisemn eshie “dole
mbledfuey oprtons Bdhirme ete prop o
Veshtrin . _
Situats altuale (Fillimi 1 1999) te le te kuptosh se, po gs
se ks ndermerst ndonde weptim, shme shpetauk do te
ketendonge orgarizate qe do keyepe funksonet s burses:
pot-edbe ne oofte =s do te kete, praktibisht sk do te
Eemi letra me wlere teooilab ajo doote mund 1 tregtoje
Chgarnzata ekzigtuese, Buwsa e Tirapes: eshfe e
departament 1| Hankes se Shoperse te cilen Banks
deshwon ta " shbepuse ! Altimiteti 1 tremtim it te bonowe te
thesgarit 1 octh - la gene Duaskaione 1 weterm: komercial o
Burses ge Tirames do wazhdote te: sheallohet: bresada
Bardes:
Magjithate, ka nje deshire te pergpthshime ge chihet te
ekzistare njs trag formal 1 letrave me vlers ne Shiipen
dbie Jkyoow eridentua ne Konkhamionst o Workshopeit per
Tregmare Letrave me Yere to orgameuat nigs Komestorn o
Letraveane VW lere &-Financial Serwices Vo oluntess Corps,
dhie te mbajtue e Steugs ne Bare 1999 Konklurronet
Yryesors1shin-
= Ekononaa shepptare ka nevoje perage freg kapatalesh
s everia dubet e ooapioiogs dhe fe kdjoje’ lehiesiza per
Zhallimin e e gutte Kapitalers, dhe

« Zlevillivd 1 fregat te kapitaleve varet oje reslsht hza palitika dhe
taktikate prratimmt
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Fingnenat privatesht:
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ARGUMENTA TEORIKE MBI RREGULLIMIN FINANCIAR

Motivet pervendosjen e nje Reqgjimi Rregullator

Ilodiwr ekorotak per vendog en & 1y 2 regani wegdlator
eshte shrmangia ¢ deshiinut'te tregat: He rastin e tregiese
financiars musnd te permendim tre ceshije: asmetria e
wformaciornt, bestmi ne tregyet financiare & nje & mire
pueblike dhe fisku s sistemat:

Asimetria e iformarioret

Tregyet financiare karakienzohen: nga: me asimoatr
thelbesare & informaciont niidis bleresit dhs shitesit,
Bleresi eshite i paafte te “heresoe tiee saktesl cilesing o
v oduktit spo sherbumit g merr ne momentin e
transaksiondt: Duliet te kalore shone kobe paskryeries sa
tratsaksionit g te tmand te shulohet dobia & matre nga
produkt apo shethimi

Besimi 51 ije & mire publile

Edhte & garle ‘ge invesitoret pdienciald, mak do ¥i
wivestonin parate ' tywene produkte finarictare nese ata
gane te tanduroge tregu ke moaghirimnee, margpalinie e e
tera & keto Per te terheque itvrestime, ttegjet financlare
duhet te diken se puniojne ne menyre te deejie dhe'ts
rregl,l].lt Keshin, besimi ne m'ekanizmini e tregut dhe
piecem arresit et eshte 1ije rendesis te vegante. Mgaksy
kepdeveshttm & moaand teoanalizobet s e e mare
publike. BEkotiomistet 4 kane sveshur fe te e te tille dy

cilesi: konsumim ©se mires nganje individ mk zvogelon

konsamimitee g8 g nje indivd feler; dhie, nese ftegu e
‘offon kete te tuire per nje individ el e oftdncate per e
githe presemarrest & fregut. Bi mjedbim eshts eoveshbiye
e te getcaktobret gmima 1 Bletfes =0 mie t& mire publike.
Pta, tregueshie paafte te vetnrganizohiet per e prodioa
nje te mire te tille ne menyre spontane. Prandaj nje
regiim sregullator- eshte 1 nevopshem per:te ndimmaar
fregun ne sigaranin eone te mire te tille. Neorastin e
tregeve financiare kio eshte shiame = rendesishne Eepse

pn:ndukf,et Financiare, per vete vepattite & fyre, jane:

“vgmaneright terhegese per kriminel e te sofistikua’”,

Rizlay i-Sistemit

Hje tfjstet eletment per 70 patur parasiesh eshts okl ae
deshtim | e tnstitucion te meadh, offues i sherbineve
financiare, gon ne nje kolaps te pergrithshem finaticiar
Dieshtimi 1 rge banke te madhe ose nje renis ne Burss
mud e shkaktoine nje patik tek iovestitorel dbe &
trjedhim nje kolaps te sistemit financiar Ky ndryshon
fiza deshtunedonge firme thdustiale We sastin e frmave
wshasttiale, edhe pee ekonomia moand te demtohe] tehde
nga je kolaps i tyre, nuk do'te Krijohe) rie panik per
nidor] & reaksion fe ngjashem zirchir Keshin shzistenca o
tiskut te sistemit hen te mevojshme vendosjen e
wragullave te cilat synojne te garantoine aftesne paguese
te bankave dhe shtepive te brokenimit, dhe te pengnine ge
hisfes finahciar te kaloje me limit te arsyeshem ‘ts
aldivitedt,

Zgjedhja e regjimit rmegullator

Proces rregullator do-teishte met preferuar e “Taissez

Jaire” sabere ye kostoja ¢ tif sshite me e vogel se Kostojas

tratsalksionit ge lidhet me te plus koston & deshfimit te

fregat. Fer sa il perkel recdiiktimtt te deshtimeve te tregi,

dubtiet marre e konsiderate edhe efelt { progresit
teknologik A1 zakonisht e benme te lehts hytjen ne treg,

keshiu.ge ndikim 1 firmave mbd 1;m1m‘1n dhe incevacionet

zvogelohen Me rrethana te tilla rie regiim wrezullator auk
div te ishte m¥ alternativa me e mire. Niealternmative me
pake kushtueshine do'te ishte te lile) tregu te wepronte
liright, sesa te smohe; optmizimil nepefmiel e fegjimi
rregullaton

Ekuilibret ge dubet e ruaje regjimi rregullator

Regjimi rregullator financiar duhet te tuaje Kater skuilibre
kyegore

Bl libei micks inferesaveehoromilke dhe afyré finkvetare

Regjimi- rregallator dubet te ruaje nje ekidliber midis
ittteresave skonotnike dhe atyre Ananciare. Wiga njera arle;
altivitet financiar dubet te komespondge me nevojat
‘ekotiomike. Wi aldivitet financia' i papershtatshen edhte 4
dem shem per ekonoming, Miga anatster, ruk mundtetets
wye aktivitet te siire financiar paje eboaomd e shendoghe,
Wi e “flaeke™ financiars smivndte vieresokiet s nje deshtim 1
regiimit rreguilator

Elndibrl mdis  miMorances  die O omashordicest e
AlsloMerare
Begjumd rreguillatay ccubet te agye eludibin midis

wrteresave te aks onereve ne nminorance dhe aks onereve e
mazhorance te me shogerie: aksioners. Marga g paketas
kontrelluese: dhe bashlamet e shogerive: jane  smets
themelore per progeesin cekonomak  dhes  ndostrial,
megjithate; rregullat oret Ananciare dubet te ponefe per te
gatantilar mostnioriman e anderesave te caksionerewe e
ATI0E AXI0 6,
Flnalibed  micdis
nederleomibefar
Duabiet - te lete:nge celmiliber midis: akfivitetit finsnetar
tuderhombetar  dhe  iteresave  lombetare,  Dletyra e
tregullatoreve eshte ‘te ewitmne deshbimet & regimit
wregullator dulte miare  giithashtu parasysh pasojat
poteticrale be aldrntetit nderkufiter die bashepunitdt te
g ete:

aknvitelt fanciar  kombefar  die

Blealilnimids provesit reegullator dhe Iirise se bizvesid
Procest reegullater dubet te- dmwge nje ekuilibher ta
atgreshem midis tregullave te fievojshane dbe litise se
Hznest Foli i eregullatorit eshie te shwilloje regjime
tregullatore ge do te ndikojne pozitasht ne skiivitetin e
hiznesit. M kele  konifhkst cbjsktivat kryesors s
rregullatarewe jane: integriteti 1 treguh trarsparenca dhe
throjt 2 e vestitoreve

| KOMISION| | LETRAVE MEVLERE | \@/



