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PROSPEKTI
Né kuadrin e informimit té investitoréve prospekti éshté njé dokument qé pérgatitet dhe
shpérndahet nga ana e emetuesit, pra nga ana e personit qé do té hedhe né treg letra me
vleré té ndryshme, pér té béré té njohur shogériné e tij.
Prospekti duhet té pérmbajé té gjithé informacionin e parashikuar né ligj (Nr.8080 date
01.03.1996 dhe rregulloren nr 6 date19.12.1997 e nxjerré nga Komisioni i Letrave me
Vleré). Ky informacion duhet té jeté i sakté edhe kur te dhénat mund té perbéjné njé lajm
apo efekt negativ per shogériné emetuese.
Deklarimi i pérgjegjésisé duhet té nénshkruhet nga pérfagsuesi ligjor i atyre qé né
cilesiné e ofruesit, emetuesit dhe pérgjegjésit té kétij veprimi marrin pérsipér dhe
garantojné pér vértetésiné e informacionit dhe pérmbajtjes sé prospektit. Duhet té jeté i
firmosur gjithashtu nga perfagesuesi ligjor i emetuesit né rastet kur ky nuk éshté i njéjté
me ofruesit.
Né rastet gé pér emetimin do té keté njé garantues prospekti duhet té pérmbajé
informacione té sakta dhe té plota pér garantuesin.

Sipas rregullores nr.6 date 19.12.1997, pérmbajtja e Prospektit duhet te jete si me
poshte:
PJESA E PARE (forma dhe pérmbajtja e hyrjes)
1.Kopertina
2.Treguesit (indeksi)
-Pérmbajtja
3.Njoftime pér investitorin
4.Informacion sintetik mbi profilin dhe
veprimtariné e emetuesit
-paraqitje e té dhénave pér instrumentat
financiaré dhe investimet
-té dhéna per aktivitetin e shoqgérisé
5. Deklarata e béré nga Komisioni i
Letrave me VleréePJESA E DYTE (Personat pérgjegjés pér prospektin dhe
késhilltarét)
6.Emrat, adresat dhe funksionet e personave pérgjegjés pér hartimin e prospektit
7.Deklaraté nga emetuesi pér saktésiné e prospektit
PJESA E TRETE (Té dhéna mbi letrat me vleré objekt i prospektit)
8.Vendimi dhe organi i ngarkuar pér emetimin
9.Njé pérshkrim i hollésishém i letrave me vleré gé ofrohen, ku pérmenden me hollesi té
gjitha karakteristikat si: lloji, afatet e maturimit, shpérblimi dhe format e marjes sé tij, té
drejtat, numri i letrave me vleré, ¢mimi, veprimet gé béhen né rast likujdimi etj.. (reg.
Nr.6, dt.19.12.97).
PJESA E KATERT (Informacion i pérgjithshém mbi emetuesin dhe kapitalin e tij)
10.Data vendi i themelimit dhe adresa aktuale e emetuesit.
11.Forma ligjore e emetuesit, legjislacionin mbi té cilin aktualisht bazohet
12.Pérmbledhjen e normave té statutit.
13.Shumat e kapitalit aksioner té autorizuar, té emetuar, numri dhe té dhéna té tjera mbi
letrat me vleré gé nuk pérbéjné kapital aksioner dhe té dhéna té tjera (reg. Nr.6,
dt.19.12.97)



PJESA E PESTE (Aktivitetet kryesore té emetuesit) 14.Pérshkrim i veprimtarive
kryesore té emetuesit si dhe té faktoréve té vecanté qé

ndikojné né veprimtariné e tij, si dhe ndonjé pronési tjetér, me réndési né veprimtariné e
emetuesit, qé ka ai né zotérim.

PJESA E PESTE (Aktivitetet kryesore té emetuesit) 14.Pérshkrim i veprimtarive
kryesore té emetuesit si dhe té faktoréve té vecanté gé ndikojné né veprimtaring e tij, si
dhe ndonjé pronési tjetér, me réndési né veprimtariné e emetuesit, gé ka ai né zotérim.
15.Informacione mbi investimet gé do té béjé emetuesi né vazhdim té veprimtarisé sé tij.
PJESA E GJASHTE (Pozita financiare e emetuesit)

16.Pasqyrat vjetore té emetuesit, bilancet pasqyra e té adhurave dhe shpenzimeve, pér tre
vitet e fundit, té gjitha kéto te firmosura nga ekspertét kontabél. Né té gjitha rastet e tjera
kur nuk ka dokumenta veprohet sipas rregulloreve té nxjerra nga Komisioni i Letrave me
Vleré (reg. Nr.6, dt.19.12.97).

PJESA E SHTATE (Administrimi dhe drejtimi i emetuesit)

17.Pérshkrim pérmbledhés té kontratave, aktuale apo té propozuara té drejtuesve me
emetuesin, apo shogérive té kontrolluara prej tij, ku gjenden té gjitha ményrat e
rregullimit midis metuesve dhe investitoréve.

18.Té gjitha llojet e shpérblimeve té paguara dhe ményrat e pagesave té interesave dhe
shpérblimeve. 19.Kualifikimet e drejtoréve dhe administruesve, fushat e kualifikimit
arsimi, detyrat si dhe personave té tjeré té réndesishém né drejtimin e kompanisé.
PJESA E TETE (zZhvillimet e fundit né veprimtariné e emetuesit dhe perspektivat e tij)
20.Prioritetet mé té réndésishme lidhur me zhvillimin e veprimtarinsé sé
emetuesit gé nga pérfundimi i vitit financiar té fundit té mbyllur

21.Informacione lidhur me zhvillimet e ardhme financiare dhe tregétare té
emetuesit, té paktén pér vitin financiar né zhvillim.

22.Kur né prospekt parashikohen fitime, té paraqiten kétu bazat kryesore mbi té
cilat mbéshteten kéto parashikime, duke pérfshiré edhe ato tregétare.

Né kopertinén e prospektit pérveg reklames dhe emrit té kompanisé emetuese shénohen té
gjithé pjesmarrésit né hartimin e prospektit si dhe shogérité gé marrin pérsipér emetimin
apo marrin pérsipér promovimin e shogérisé

Pérsa i pérket térhegjes sé véméndjes pér investitorét , éshté e réndésishme té

tregohen faktorét e riskut té pérgjithshém ose specifik gé duhet té€ merren parasysh nga
investitorét para ¢fardo vendimi per investim, duke i ndaré né ato gé lidhen me krediné,
ato gé lidhen me instrumentat financiaré gé propozohen né prospekt dhe natyrisht me
subjektet gé ndérhyjné né

vijon f.3...

BASHKIMI EUROPIAN: KE rekomandon me shume informim per instrumentat
financiare.

BRUKSEL- Komisioni Europian me 25 Korrik rekomandoi ge bankat dhe institucionet e
tjera financiare te japin me shume informacion rreth aktiviteteve te tyre ge kane te bejne
me instrumentat financiare -duke perfshire ketu edhe derivativet- ne llogarite e tyre
vjetore dhe te konsoliduara.



Ky rekomandim kerkon me shume informim nga bankat dhe institucionet e tjera
financiare rreth objektivave dhe metodave te menaxhimit te riskut dhe sistemeve te
menaxhimit.

Drejtuesit kryesore te Komunitetit Europian thone se rekomandimet nxisin informimin
publik me te dhena te sakta, ne kohe dhe te besueshme per te ndihmuar njerezit per te
bere nje vleresim me te sakte te gjendjes se nje institucioni financiar. Gjithashtu u tha se
rekomandimi do te coje ne nje disipline tregu me te mire dhe ne nje besim ne rritje te
investitoreve.

“Me shume informim kerkon nje disipline te brendshme dhe vemendje me te madhe per
llogaritjet e brendshme dhe sistemet e menaxhimit,” tha komisioneri i tregut te
Brendshem Frits Bolkestein. “ Informimi me i detajuar ka gjithmone potencialin per te
zvogeluar rrezikun e sjelljes agresive nderkohe ge kompanite duhet te justifikojne
publikisht veprimet e tyre ndaj aksionereve.”

Rekomandimi kerkon per informim te vleres se drejte ose te tregut, ne vend te kostos
historike ose te cmimit origjinal te blerjes.

Komisioni tha se rekomandimet e tij koincidojne me levizje te njejta nga te gjithe atyre
ge vendosin per standartet e kontabilitetit- duke perfshire Komitetin e Standarteve dhe
Bordin e Standarteve te Kontabilitetit Financiar te Shteteve te Bashkuara- ge synojne ne
zhvillimin dhe zgjerimin e praktikave te

kontabilitetit ne lidhje me masat e instrumentave financiare.

“Disa projekte jane me te pa-arritshme se te tjerat, por te gjitha kane nje fill te
perbashket: ge disa ose te gjitha instrumentat financiare duhet te vleresohen ne bilanc me
vleren e drejte”, tha nje zyrtar i Komisionit gjate nje spjegimi te shkurter teknik te
rekomandimit. Zyrtari tha se Komisioni do te monitoroje ngushtesisht efektet e
rekomandimit mbi praktiken ekzistuese ne shtetet anetare dhe, ne se ishte e mundur, do te
propozonte veprime te metejshme per te siguruar harmonizim te mjaftueshem ne kete
fushe.

Ne Qershor, komisioni propozoi ge te gjitha kompanite ne BE ge jane te listuara mbi nje
treg te rregulluar, te kerkohet te pergatisin llogari te kosoliduara ne perputhje me
Standartet e kontabilitetit nderkombetar deri ne 2005, me gellim ge te harmonizohen
raportimet financiare.

BERLIN- Nje Burse e Re per Letrat me Vlere te Rajonit

Newex, nje bashkim midis burses Gjermane dhe Burses se Vienes, filloi tregtimin ne 3
Nentor, per tregtimin e letrave me vlere nga Europa Qendrore dhe Lindore.

“Bursa e re Europiane”, eshte vendosur ne Viene. Me shume se 40 pergind e kompanive
te listuara ne Newex jane nga Rusia, 20 pergind jane nga Hungaria, dhe 10 pergind jane
nga Republika Ceke. Diferenca prej 30 pergind perbehet prej kompanive nga Ukraina,
Estonia, Kazakistani, Polonia, Republika Sllovake dhe Austria. Sikurse thote zedhenesja
e burses, Newex nuk po konkuron kunder bursave rajonale te Europes Qendrore dhe
Lindore, por synon te sherbeje si nje kanal thithes per kapitalin nga investitoret
perendimore tek kompanite rajonale.

...vijonngaf.2 ----PROSPEKTI----

operacion. Duke ju referuar kryesisht instrumentave financiare ne faktoret e riskut apo
pikat kritike mund té pérmendim kryesisht:



eShfagjen e mundshme té risgeve “mismatching” pra moskoordinimi i kohés sé
shlyerjeve me arkétimet nga shogéria, apo moskoordinimi midis detyrimeve pér té shlyer
me té drejtat pér te arkétuar gé lindin nga zotérimi i instrumentave financiare.

eNdonjé rimbursim i mundshém i parakohshém nga emetuesi.

eMosfunksionim me té njéjtin ritém nga nénndarjet e shogérisé

eRisget e tjeré té “performance” (mbarvajtjes) gé pranon nénshkruesi, pérfshi kétu edhe
risqet e kémbimit.

e\/éshtirésité e dizinvestimit.

eMundésité e mungesés sé likuiditeteve pér instrumentin financiar objekt té investimit.
eKonfliktet e mundshém té interesave.

eKushtet e veganta gé karakterizojné ofertén.

oTé tjera risge gé trajtohen mé té shtjelluar né kapitullin gé do té flasim pér risqet gé
lidhen meinvestimin. Pérsa i pérket
thjeshtésisé né spjegimin e té dhénave financiare prospekti duhet té japé njé tregues té
garté té mekanizmit té pércaktimit té rendimentit dhe té parametrave té llogaritjes sé tij,
me qéllim gé nénshkruesit ti evidentohen sakté risget e “performance”. Ne veganti
prospekti duhet ti béjé té ditur krahasimin midis rendimentit té€ sotém dhe rendimentit té
pritshém, ti bé&jé té njohur borxhet gé ka shogéria dhe ményrat e shlyerjes me gjithé
riskun gé mbartin.  Dubhet ti tregohen qgarté kohezgjatja e instrumentave financiare dhe
skadencat e mundshme para afatit. Me ané té tabelave té detajuara, té tregohet
kohézgjatja dhe skadencat e pritéshme mbi bazén e ecurisé sé flukseve financiare té
instrumentave financiaré. Informacioni mbi emetuesin dhe llojin e veprimtarisé sé tij ka
njé réndési té vecanté pér investitorin. Duhet té shihen me kujdes detyrimet qé merr
pérsipér emetuesi apo shogéria gé menaxhon emetimin e saj,

duke treguar ne fomén e tabelave:

enatyrén e veprimtarisé;

eofertén totale;

endonjé ndarje t¢ mundéshme té ofertes totale;

ecmimin;

enumrin e instrumentave financiaré té ofruar dhe ndarjen mé té vogél té tyre

ecmimin e késaj ndarjeje;

evlerén totale té ofertés;

oté tregojé normat e interesit, frekuencat e pagesave, datén e léshimit dhe shogériné gé e
ka emetuar. Né prospekt duhet té tregohet me saktési lista
e té gjithé subjekteve gé do té ndérhyjné né operacion si pér shembull: zoteruesi apo
pronari, emetuesi nése nuk e bén veté pronari, ndérmjetési, garantuesi, subjektet e
ngarkuara me Kkryerjen e pagesave, rimbursimeve, shérbimet e arkés, subjekte &
késhillojné dhe garantojné plotésisht ose pjesérisht pérfundimin me  sukses té
operacioneve, etj..., pér té gjithé kéto subjekte (nuk éshté e théné té marrin pjesé té gjithé
né njé prospekt) pérvec pérshkrimit té rolit té secilit duhet té jepen patjetér edhe
pérgjegjésité dhe detyrimet respektive kundrejt emetuesit dhe nénshkruesit.

Réndési né prospekt ka dhe informacioni gé ka té béjé me flukset financiare, teknikat e
llogaritjes dhe ményrat e shpérndarjes. Pérshkrimi i gjenerimit té flukseve financiare dhe
pérdorimi i tyre pér té plotésuar té drejtat e ¢do nénshkruesi, sipas llojit té instrumentit



financiar gé ai zotéron, duke i klasifikuar ato sipas prioritetit. Informacioni né lidhje me
instrumentat financiaré duhet té pérfshijé té gjitha klasat e instrumentave gé do té
emetohen, pérfshi kétu edhe ato gé nuk jané objekt emetimi por jané né zotérim te
shogérisé emetuese. Te tregohet ményra e zgjedhur gé letrat me vleré, objekt i emetimit,
do ti shpérndahen publikut. Pércaktimi i sakté dhe natyra e letrave me vleré. Spjegimi i
rrethanave t€ mundéshme né té cilat rimbursimi apo shpérblimi varen pjesérisht apo
plotésisht
Vijon ne f.4...

...vijon nga fagja 3 ----PROSPEKTI-----nga faktoré té tjeré dhe té specifikohen me cilét
parametra, ndodhi apo kushte lidhen rimbursimi apo shperblimi. Spjegohet

gjithashtu sipas prioriteteteve me té cilat do té veprohet per shpérblimet apo rimbursimet
e klasave té ndryshme té instrumentave financiaré té emetuara.

Jepet né prospekt, sipas ligjit, numri i letrave me vleré dhe vlera e prerjes, valuta né té
cilén ajo emetohet dhe opsionet e mundéshme té kémbimit, vlera nominale e emetimit,
¢mimi i emetimit dhe rimbursimit. Normat nominale té interesit, nése flitet pér levizje té
normave te interesit duhet té specifikohet pse do té ndryshojé dhe kushtet e ndryshimit.
Pra gjithcka té jeté e parashikuar né ndryshueshmeriné e normave té interesit, té tregohen
parametrat gqé do ju referohen kéto ndryshime si dhe, po té jeté e mundur, té keté njé
shembull konkret si i llogarit shogéria interesat periodike.

Té tregohet rendimenti efektiv i letrave me vleré dhe té jepet mundésisht njé tabelé me
ményrat e llogaritjes sé kétij rendimenti. Skadenca, ményrat e likujdimit dhe pagesés sé
interesave si dhe ményra e publikimit té tyre. Tregohen gjithashtu avantazhet dhe té
drejtat e ¢fardo natyre gé ju njihen instrumentave financiaré, ményrat e llogaritjes dhe té
ndérprerjes sé tyre. Réndési té vecanté ka regjimi fiskal, tatimet gé duhet té pagojé sipas
ligjeve né fugi. Nése letrat me vleré, objekt i veprimtarisé né fjalé, jané duke u tregtuar
edhe né tregje té tjera té rregulluara, gé funksionojne rregullisht, duhet té tregohet tregu
né fjalé dhe ecuria e kétyre instrumentave financiaré né lidhje me ¢mimet e rregjistruara
né tre muajt e fundit. Tregohen ne prospekt té gjithé subjektet qé marrin pjesé direkt apo
indirekt né emetim (zotéruesi, emetuesi nése éshté i ndryshém nga zotéruesi, subjektet qé
merren me arkétimet, pagesat, késhillimet, garantimet, financimet, subjektet qgé& mbulojné
revizionimin e llogarive, etj..,)sipas karakteristikave té tyre té pérshkruara ne rregulloren
e Komisionit té Letrave me Vleré

si: pércaktimi dhe forma juridike, vendndodhja administrative, shuma e kapitalit té
nénshkruar, éshté ky subjekt i kuotuar ose jo né Bursg, subjektet nga té cilét kontrollohet
si dhe ato gé ai ka nén kontroll, pérshkrimi sintetik i aktivitetit gé ai zhvillon,
informacioni né formé tabele, pér pérbérjén e portofolit té tij. Réndési té vecanté kane
lidhjet gé subjektet pjesmarrése né kété veprimtari kané me njéri tjetrin. Pérsa i pérket
informimit mbi kuotimin né prospekt duhet té tregohet:eTregjet né té cilét do té béhet
kuotimi;

*Ekstremet (kufijté mé té larté dhe mé té ulét) gé parashikohet kuotimi;

*Periudha e nisjes sé tregtimeve;

*Segmentin e tregut qé do té tregétohet;

*Té tregojé *“specialistin” (personin juridik, Kkrijuesin e tregut pér tregétimet e
instrumentave né  fjalé) si dhe  pérshkrimin e  detyrave té tij.



Prospekti shogérohet me njé aneks me dokumenta né shérbim té publikut, ku mé
kryesorét jané:
*Relacionet e té gjitha subjekteve gé do té marrin pjesé né emetim;
*Pasqyrat e gjendjes pasurore, financiare dhe bilanci i fundit i shogérisé
*Relacioni i shogérisé gé ka audituar bilancin;
*Relacione té organeve té brendéshme apo té jashtme té kontrollit, t¢ ndryshme nga
shoqgéria audituese, mbi llogarité vjetore té shoqérisé;
*Rregullorja e emetimit;
«Statuti i emetuesit ose zotéruesit etj... .
Né fund prospekti shogérohet me informacionet mbi pérgjegjésit e prospektit dhe
konsulentét. Emri dhe kualifikimi i personave fizik ose pércaktimi dhe vendndodhja e
personave juridiké gé mbajné pérgjegjésiné mbi prospektin. Deklarimi i pérgjegjésve
sipas modelit té pércaktuar, nése jané disa pérgjegjés secili pércakton pjesén e prospektit
ku ai éshté pérgjégjés, si dhe vertetésiné e té dhénave gé pérmban kjo pjesé.

Selman Lamaj
Shef i Dept. te Licensimit dhe Monitorimit

OFERTA PUBLIKE

Ligji nr. 8080 date 1.3.1996 "Mbi letrat me vlere" jep pecaktimin e meposhtem per
ofertén publike:

njé person thuhet se ofron letra me vleré, nése ai fton diké tjetér pér té lidhur njé
marreveshje me géllim nenshkrimin apo zotérimin e ndonjé letre me vleré, ose kur ai fton
njé person tjetér té kryejé njé oferté té tille.

Njé oferté letrash me vleré quhet publike kur ajo i béhet mé shumé se 100 personave.
Kuptimi mbi ofertén publikeNevoja per shtimin e kapitalit éshté e lidhur me nevojén pér
zgjerimin e aktivitetit dhe pérmirésimin e teknologjisé, me synimin pér t'u béré njé
konkurrent i fugishém né treg. Njé ményré pér rritjen e kapitalit, éshté emetimi dhe shitja
e letrave té reja me vleré nga ana e shogérisé. Kéto emetime té reja, ¢ mund té jené
emetime aksionesh, obligacionesh apo letrash té tjera me vleré, zakonisht tregtohen né
publik, né até gé quhet tregu primar.

Emetimet e tregut primar mund té ofrohen pér shitje né dy ményra, népérmjet:

1.0Ofertés publike, qé pérfagéson njé ofrim pér shitje té letrave me vleré né publik
(minimumi 100 vetéve), dhe

2.Alokimit direkt, gé pérfagéson njé oferté pér shitje té letrave me vleré direkt vetém njé
grupi té vogél investitorésh t¢ médhenj, ose njé numri té kufizuar investitorésh
institucionalé.

Termi oferté publike pérfshin :

1.0fertén fillestare publike ose IPO, gé pérfagéson shitjen pér heré té paré né publik té
aksioneve té njé shogeérie, e cila mund té jeté njé ndérmarrje qé privatizohet, apo njé
shogérie qé krijohet si shogéri aksionere publike.

2.0fertén primare, gé pérfagéson njé ofrim letrash té reja me vleré, nga shogérité gé
tashmé jané né treg. Késhtu, pas ofertés

fillestare né publik, shogéria aksionere mund té ofrojé heré pas here emetime té reja né
publik.



Pse njé IPO ?
Njé IPO mund té ofrohet ne publik si gjaté progesit té privatizimit t€ ndérmarrjeve (si njé
ményré privatizimi), ashtu dhe gjaté krijimit té shogérive aksionere publike.Privatizimi i
ndérmarrjeve me kapital shtetéror népérmjet IPO-sé do té siguronte:
- njé pjesémarrje mé té gjeré té publikut investues né procesin e privatizimit, gé do té
thoté rritje e numrit té aksioneréve.
- njé transparencé mé té ploté né privatizim, sepse ndérmarrja gé pérgatitet pér oferté
fillestare publike ka njé detyrim mé té madh pér informimin e publikut, duke ndérmarré
njé séré hapash qé kané té béjné me: vlerésimin e treguesve té pérgjithshém, vlerésimin e
treguesve financiaré, treguesve ligjoré, pérgatitjen e prospektit, etj.
- njé pércaktim mé real té cmimit té aksioneve, sepse jané mekanizmat e tregut ato gé do
té ndikojné né kété pércaktim real.
- njé shtim té burimeve kapitale, t& nevojshme kéto pér fazén pas-privatizim, gé do té
ndikonin né rritjen e produktivitetit té kétyre ndérmarrjeve gé privatizohen (gjithmoné
nése kéto burime pérdoren pér investime produktive).
Njé IPO mund té ofrohet edhe gjaté krijimit té njé shogéri aksionere publike.
Arsyet pér kété IPO jané té shumta, ku
mund té pérmendim:
-nevoja pér para pér té zgjeruar aktivitetin dhe pérmirésuar teknologjing,
-nevoja pér té bleré shogéri té tjera dhe pér t'u fugizuar,
-nevoja pér té mos patur njé numér té kufizuar pronarésh né shoqéri,
-nevoja pér té rritur reputacionin e kompanisé.

IPO nga piképamja e investitorit
Ka shumé arsye, pse njé investitor do té déshironte té investonte né aksione té njé
shogérie. Dy arsyet bazé jané: té fitojé nga shpérndarja e dividentéve si dhe nga rritja e
vlerés sé aksioneve. Investitorét motivohen pér té bleré emetime té reja aksionesh,

vijon ne f. 6...

Vijon ngaf. 5...-----OFERTA PUBLIKE----
sepse ata déshirojné té marrin pjesé né mundésiné potenciale té rritjes afat-gjaté té njé
shogérie, ose té pérfitojné nga rritjet e cmimit té aksionit, gjé e cila mund te ndodhé me
njé IPO.
Gjithashtu, investitorét privaté dhe institucionalé, duhet té vlerésojné njé séré faktorésh
pér té pércaktuar nése njé emetim i ri aksioni éshté né gjendje té sigurojé njé normé fitimi
té pranueshme mbi investimin e béré duke marré parasysh edhe riskun. Né ményré gé
IPO té jeté atraktive pér investitorét duhet gé :
-shoqgéria té keté njé plan bisnesi té garté,-manaxhimi i shogérisé té jeté kompetent dhe i
drejté,-shogéria té keté rritje potenciale dhe aftési pér té ruajtur shitje té larta dhe rritje né
fitime,
-shoqgéria pérfshihet né njé industri, e cila éshté atraktive pér vendin, ku ekziston njé treg
i konsoliduar, dhe produktet e saj pérputhen me interesat e tregut. Ruajtja dhe zhvillimi i
kétyre karakteristikave do té ndikojé né vlerésimin e shogérisé si né kohén e ofertés
fillestare, edhe né ofertat e tjera publike.
Avantazhet dhe disavantazhet pér njé shogéri me oferté publike
Né avantazhet do té permendnim:
Aksesi pér kapital afat-gjaté. Avantazhi mé i miré pér njé oferté publike éshté rritja e
aksesit pér té siguruar kapital me kushte té favorshme nga publiku. Burimet e kufizuara té



kapitalit té njé shogérie ndikojné direkt né kufizimin e rritjes sé kapacitetit t& fitimeve
dhe té zgjerimit té aktivitetit. Kurse népérmjet njé oferte né publik, shogéria ka mundési
té rrisé burimet e financimit, dhe pér mé tepér njé shogéri publike e ka mé té lehté té
marré hua me kushte favorizuese. Pérmirésimi i kushteve financiare. Kur njé shogeéri
shet aksione né publik, ajo siguron fonde té pérhershme, té cilat pérmirésojné situatén e
saj financiare dhe rrisin kapacitetin huamarreés.
Vleré tregu pér letrat me vleré. Pér aksionet e shpérndara née publik, kuotimi ditor i
tregut pér aksionet tregon vlerén gé publiku investues vendos pér kéto aksione.
Prestigji ne publik. Cdo aksioner éshté njé klient i mundshém. Késhtu, shogéria shpesh
pérfiton, kur aksionet zotérohen nga publiku, vecanérisht kur shogéria shet njé produkt
ose shérbim. Sa mé gjeré té jené shpérndaré aksionet, ag mé e madhe éshté shkalla e
informimit té publikut pér produktet dhe shérbimet e shogériseé.
Aftésia pér té térhequr dhe mbajtur personel té kualifikuar. Nése shogéria éshté
publike, stimujt pér té punésuarit dhe mundésité pér rritjen e pérfitimeve té tyre jané té
shumta e té pércaktuara né kontratén e punésimit. Késhtu, tépunésuarve u ofrohet
mundésia pér té marré pjesé né pronési dhe njékohésisht né rritjen e shogérisé, népérmjet
rivlerésimit té cmimit té aksionit. Me kété politiké punésimi synohet té rekrutohet dhe té
mbahet personeli mé i miré dhe mé i talentuar.
Akses mé i thjeshté pér té siguruar kapital shtesé. Nése njé shogéri dhe letrat e saj me
vleré jané té njohura né publikun investues, &shté mé e lehté pér té siguruar kapital shtesé
nga bankat, nga ofertat e reja pér obligacione dhe ofertat e reja pér shtimin e aksioneve.
Shoqérité e rregjistruara (qé kané béré njéheré oferté né publik) pérdorin forma
rregjistrimi mé té thjeshta pér kapitalin shtesé.
Né disavantazhet do té rendisim:
Humbje e mundshme e kontrollit té drejtimit. Nése mé shumé se 50% e aksioneve té
njé shogeérie shiten tek disa individé jashté shogérisé, pronarét fillestare mund té humbin
kontrollin e shogérisé. drejtimi mund té ruajé kontrollin efektiv (paketén kontrolluese),
megjithése zotéron mé pak se 50% té aksioneve. Shumé shogéri strukturojné ofertat e
tyre, késhtu gé dhe pas ofertés fillestare né publik, themeluesi e ka akoma kontrollin dhe,
gjithashtu mund te vazhdojé té ruajé kontrollin, edhe pas ofertave té tjera.

Vijon ne fagen 7...

Vijon nga f.6...------ OFERTA PUBLIKE----

Mungesa e konfidencialitetit. Deklarata e rregjistrimit dhe raportet pasardhése
pérfagesojné informimin e vazhdueshém té shumé fakteve té bisnesit pér shogéring, té
aktivitetit dhe té financés gé mé paré nuk jané béré té njohura nga shogéria. Disa aspekte
té ndjeshme té informimit do té duhet té jené né dispozicion té konkurrentéve, klientéve
dhe punonjésve si: (1) kompensimi pér nenpunésit dhe drejtorét, gé perfshin shpérblimet
né té holla dhe pérfitime té tjera, (2) letrat me vleré qgé mbahen nga nenpunesit, drejtorét
dhe aksioneret kryesore, dhe (3) informacioni financiar i zgjeruar (p.sh. pozicioni
financiar, shitjet, kosto e shitjeve, fitimi bruto, te ardhurat neto, fluksi i parase).

Presioni pér rezultate afat-shkurtra. Né njé shogéri jo publike, pronari/manaxheri i
bisnesit éshté i liré té veprojé i pavarur; mirépo, kur shogéria éshté e zotéruar publikisht,
manaxhimi eshte nen presion te vazhdueshem per te balancuar kerkesat per rritje brenda
nje kohe te shkurter me strategjite per arritjen e synimeve afat-gjata. Kérkesa pér
dividenté. Pronarét e shogérise jopublike konkludojne per politiken e dividentit ge do



ndjekin, bazuar kjo mbi nje kombinim te nevojave te bisnesit dhe ato personale. Ndersa
per nje shogeri publike, aksioneret mund te kerkojne ge manaxhimi te themeloje nje
politiké té rregullt dividenti. Ndryshimet né kontabilitet. Shogéria gé kérkon té kthehet
né publike duhet ge krahas me auditimin e pasgyrave financiare ne perputhje me parimet
e pranuara te kontabilitetit, te jete ne perputhje me rregulloret e Komisionit pér
kontabilitetin dhe informimin e vazhdueshem né lidhje me shogérite publike. Kostot
fillestare dhe kostot pér shndérim né shoqéri publike. Procesi i "shndérimit™ &shté i
shtrenjte dhe kérkon kohé. Pergatitja e dokumentave te rregjistrimit eshte njé proces i
komplikuar ge kerkon kohe te shume njerezve brenda organizates dhe eksperté té
jashtem. Pasi shogeria éshté béré publike, ajo éshté subjekt i kérkesave pér raportim
periodik prané Komisionit.

Vijon nga f.6...------ OFERTA PUBLIKE----

Mungesa e konfidencialitetit. Deklarata e rregjistrimit dhe raportet pasardhése
pérfagesojné informimin e vazhdueshém té shumé fakteve té bisnesit pér shogéring, té
aktivitetit dhe té financés gé mé paré nuk jané béré té njohura nga shogéria. Disa aspekte
té ndjeshme té informimit do té duhet té jené né dispozicion té konkurrentéve, klientéve
dhe punonjésve si: (1) kompensimi pér nenpunésit dhe drejtorét, gé perfshin shpérblimet
né té holla dhe pérfitime té tjera, (2) letrat me vleré qé mbahen nga nenpunesit, drejtorét
dhe aksioneret kryesore, dhe (3) informacioni financiar i zgjeruar (p.sh. pozicioni
financiar, shitjet, kosto e shitjeve, fitimi bruto, te ardhurat neto, fluksi i parase).

Presioni pér rezultate afat-shkurtra. Né njé shogéri jo publike, pronari/manaxheri i
bisnesit &shté i liré té veprojé i pavarur; mirépo, kur shogéria éshté e zotéruar publikisht,
manaxhimi eshte nen presion te vazhdueshem per te balancuar kerkesat per rritje brenda
nje kohe te shkurter me strategjite per arritjen e synimeve afat-gjata. Kérkesa pér
dividenté. Pronarét e shogérise jopublike konkludojne per politiken e dividentit ge do
ndjekin, bazuar kjo mbi nje kombinim te nevojave te bisnesit dhe ato personale. Ndersa
per nje shogeri publike, aksioneret mund te kerkojne ge manaxhimi te themeloje nje
politiké té rregullt dividenti. Ndryshimet né kontabilitet. Shoqgéria gé kérkon té kthehet
né publike duhet ge krahas me auditimin e pasgyrave financiare ne perputhje me parimet
e pranuara te kontabilitetit, te jete ne perputhje me rregulloret e Komisionit pér
kontabilitetin dhe informimin e vazhdueshem né lidhje me shogérite publike. Kostot
fillestare dhe kostot pér shndérim né shoqéri publike. Procesi i "shndérimit™ éshté i
shtrenjte dhe kérkon kohé. Pergatitja e dokumentave te rregjistrimit eshte njé proces i
komplikuar ge kerkon kohe te shume njerezve brenda organizates dhe eksperté té
jashtem. Pasi shogeria éshté béré publike, ajo éshté subjekt i kérkesave pér raportim
periodik prané Komisionit.

Kéto raporte destinohen pér t& mbajtur informacion té azhornuar, dhe kérkojné staf té
pérshtatshem financiar dhe asistencé profesionale, duke e shtuar koston e shogérisé né
bérjen e bisnesit.

Pérgjegjésité potenciale. Manaxheret e nje shogerie publike duhet te plotésojne kérkesat
e ndryshme rregullatore lidhur me transaksionet ge behen nga nepunesit, drejtoret dhe
aksioneret e medhenj. Po keshtu, sipas ligjit "Per letrat me vlere" ka kufizime ne
perdorimin e informacionit jopublik. Mungesa e plotesimit te ketyre detyrimeve mund te
coje ne pergjegjesi per shogerine dhe drejtuesit e zyrtaret e saj.



Nénshkrimi Realizimi i njé oferte fillestare publike (apo oferte publike) nga ndérmarrjet
gé privatizohen, apo nga organizatat private mund té béhet nga ato veté pa ndérmjetesiné
e ndonjé banke, apo ndérmjetési té specializuar. Kjo alternativé éshté mé pak e
kushtueshme, dhe pérfagéson shitjen direkte te letrave me vleré nga shoqgéria tek
investitorét potenciale. Ne pérgjithési, ofertat publike direkte jané té pérshtatshme pér
shogérité e vogla, por edhe né kété rast regjistrimi i tyre do té béhet sipas rregullave te
vendosura per realizimin e ofertes publike.

Megjithate, eksperienca ka treguar se ofertat publike ne menyren me tipike tregtohen
nepermjet nje ‘nenshkruesi’, i cili merr persiper nenshkrimin e tere shumes se emetimit,
ose te nje pjese te saj. Ne rolin e nenshkruesit mund te jete nje banke, ose zakonisht mund
te jene disa banka ge merren me tregtimin e letrave me vlere. Pikerisht per te ndare
pergjegjesine ne emetimin e aksioneve (per efekt te shperndarjes se riskut) bankat
formojne nje sindikate nenshkrimi te bankiereve, ku njera prej tyre ka rolin udheheqes ne
sindikate.

Ekzistojné dy metoda bazé té nénshkrimit te njé emetimi letrash me vlere, ku:

Sipas marreveshjes nenshkruese té garantimit (Firm commitment), banka ge vepron si
ndermjetese mes shogerise dhe publikut ble letrat me vlere nga shogeria emetuese dhe
pastaj i rishet ato ne publik. Firma emetuese ia shet letrat me vlere bankes (ose
sindikates) Vijon ne f.8...

...vijon nga fagja 7. ----OFERTA PUBLIKE--

nenshkruese me nje cmim me te ulet se cmimi i percaktuar per kete oferte publike, ku
diferenca mes cmimit te ofertes dhe cmimit ge e ble nenshkruesi perfageson shumen ge
sherben si kompensim per nenshkruesin. Sipas kesaj marreveshjeje, nenshkruesi merr
persiper riskun e plote (gjithmone, ne varesi te kontrates se bere mes paleve), sepse
aksionet ne fakt mund te mos shiten ne publik me cmimin e ofertes te caktuar me pare.
Lloji tjeter i marréveshjes nenshkruese éshté ajo qé quhet marreveshja e pérpjekjeve mé
té mira (best- efforts agreement). Ne kete rast nje banke (nenshkruesi) bie dakord te
ndihmoje shogerine per te shitur emetimin ne publik, por aktualisht nuk ble letrat me
vlere. Banka vepron thjeshte si nje ndermjetes mes publikut dhe shogerise dhe
rrjedhimisht, nuk mban riskun e genies i paafte per te rishitur letrat me vlere te blera me
cmimin e ofertes. Procedura e perpjekjeve me te mira eshte me e zakonshme per ofertat
fillestare publike te aksioneve te zakonshme, ku cmimi per pjese, aksioni, eshte me i
vogel se ai i caktuar ne oferte.

Hapat pér fillimin e njé IPO-je

Njé nga ceshtjet kritike per oferten publike eshte zgjedhja e bankes ge do te sherbeje si
nenshkrues. Ky éshté njé proces kerkimi dhe vleresimi, i cili kerkon kohe dhe kritere te
garta vleresimi. Késhtu, shogeria per te vleresuar nenshkruesin do te marre ne
konsiderate:

-Eksperiencén gé ka nenshkruesi ne industrine ku operon dhe vete shogeria, si dhe
eksperiencen ne letrat me vlere ge ofrohen

-Shérbimet e tjera ge mund te kryeje per

llogari te shogerise.

-Listén e klienteve, me te cilet nenshkruesi ka patur nenshkruar 1IPO, dhe nje opinion i
shogerive te tjera ne lidhje me rezultatet e nenshkrimit.



-Kapacitetin shpérndarés té nenshkruesit, duke mésuar nése ai do t'i shese aksionet tek
investitoret e medhenj institucionale, apo tek investitorét individualé, oferta do realizohet
mbi bazé rajonale apo kombetare.

-Konkurrencén né shpenzimet e nenshkrimit.

Por, nga ana tjeter, edhe nenshkruesi bén vlerésimin e shogerise, duke kryer nje
investigim paraprak per propozimin e bere per te ndermarre kete oferte. Nenshkruesi do
te vleresoje si informacionin cilésor dhe ate sasior mbi shogériné dhe manaxhimin e saj,
duke percaktuar nése kjo shogéri éshté njé kandidate atraktive apo jo.

Pasi arrihet mirekuptim paraprak mes shogerise anonime dhe nenshkruesit, fillon procesi
i IPO-se ne kuptimin real. Midis té dy paléve do té diskutohet tipi i letrave me vleré gé do
té emetohen, njé parashikim mbi cmimin e ofertés dhe lloji i marréveshjes se
nenshkrimit.

Komisioni i Letrave me Vlere dhe Oferta publike

Shoqgéria gé ndérmerr nje oferte publike eshte subjekt edhe i rregullave te nxjerra nga
Komisioni i Letrave me Vlere ne lidhje me procedurat per realizimin e kesaj oferte.

Se pari, Para se shogeria te rregjistroje kete oferte publike prane Komisionit, duhet te
zgjedhe modelin e pershtatshem te deklarates se rregjistrimit, ne konsultim me
nenshkruesin dhe konsulentin e saj

Kérkesat e dy modeleve te deklarates se rregjistrimit i referohen kérkesave té listimit ne
dy nivele te percaktuara ne Rregulloren e Listimit te Burses se Tiranes, sipas pasqyres se
meposhtme: KERKESAT Emetuesit e niv. te Pare (Mod I) Emetuesit e

niv. te Dyte(Mod.II) Pasqyra e te ardhurave

3 vjet 1 vit

Bilanci 3vjet 1 vit
Pasqyra e fluksit te parase 3 vjet 1 vit
Fitimet per aksion 3 vjet 1 vit
Analiza dhe konkluzionet e manaxhim kerkohet kerkohet
Te dhena financiare me selektim kerkohet nuk
kerkohet

Inf. Financ. nga para bilanci dhe pasq financ. kerkohet nuk
kerkohet

Se dyti, shogeria pergatit dhe ploteson deklaraten e regjistrimit, duke bere nje pune
planifikuese dhe koordinuese me gellim ge te ofroje informacionin e kerkuar ne perputhje
me rregullat e Komisionit. Ky eshte nje proces teknik, relativisht i komplikuar dhe ge
kerkon kohe.

Deklarata e rregjistrimit perbehet nga dy pjese. Pjesa e | permban fakte esenciale ne
lidhje me aktivitetin e bisnesit, kushtet financiare, si dhe manaxhimin e shogerise, te cilat
kerkohen te perfshihet ne prospekt, dhe pjesa e Il perfageson informacionin shtese, i cili
nuk eshte perfshire ne prospekt. Se treti, Gjate procesit te pergatitjes se deklarates se
rregjistrimit, i tere stafi ge merret me IPO-ne ndjek procedurat e nevojshme pér té ofruar
njé klimé té arsyeshme besimi pér investitorét. Duhet béré kujdes qé deklarata e
rregjistrimit t€ mos pérmbajé informacion dhe fakte té pavérteta dhe corientuese. Keto
procedura i takojné punés pérgatitore pérfundimtare dhe kryhen né pérgjigje té ligjit 8080
"Mbi letrat me vlere". Se katerti, Perpara se deklarata e rregjistrimit te dergohet prane
Komisionit, mund te organizohet nje tavoline e rrumbullaket mes shogerise,



nenshkruesve dhe Komisionit. Kjo mbedhje mund te organizohet ne rastet kur kane
mbetur pa u zgjidhur disa probleme ge mund te konsiderohen te rendesishme per procesin
e IPO-se.

Se pesti, Me plotesimin e draftit te deklarates se rregjistrimit nga shogeria, fillon procesi i
shqyrtimit nga Komisioni. Stafi i Komisionit shqyrton dokumentat per te percaktuar nese
informacioni eshte i plote dhe i drejte, vecanerisht per te percaktuar nese dokumentat
kane ndonje te mete si: fakte corientuese dhe fakte ge jane harruar te perfshihen.

Se gjashti, Pas shqyrtimit te deklarates se

regjistrimit, stafi i Komisionit parashtron para shogerise verejtjet ge kane dale nga
mungesat e mundshme, sugjerimet per t'u ripare, si dhe ndonje pyetje. Kur deklarata e
rregjistrimit pergatitet me kujdes, edhe komentet e stafit jane te kufizuara. Cdo koment i
bere nga stafi i Komisionit duhet te merret parasysh e te zgjidhet perpara se deklarata e
regjistrimit te jete perfundimtare.

Se shtati, Gjate kohes qge deklarata e rregjistrimit eshte dorezuar prane Komisionit,
shogeria dhe nenshkruesi bien dakord mbi letrat me vlere ge do te shiten - edhe per
numrin e aksioneve, edhe per shumen ne leke. Mirepo, gjate kesaj kohe nuk jane
percaktuar ende cmimi perfundimtar, me te cilin do te ofrohen ne publik letrat me vlere,
shuma ekzakte e skontos per nenshkruesin (ose nenshkruesit) dhe te hyrat neto. Se teti,
Pasi jane rishgyrtuar verejtjet, Komisioni miraton prospektin, ne perputhje me
Rregulloren "Mbi detyrimin per pergatitjen e Prospektit” me shenimin:

"Komisioni pranoi kryerjen e nje oferte publike ne lidhje me letrat me vlere te ofruara
sipas ketij prospekti, rregjistrimi i te cilave eshte bere ne baze te Vendimit nr. Date”. Data
e miratimit te prospektit do te konsiderohet si data efektive e deklarates se rregjistrimit.
Se nenti, Shogeria transferon letrat me vlere te rregjistruara tek nenshkruesi dhe merr
pagesen per kete emetim. Gjithashtu, kembehen dokumenta te ndryshme, ku perfshihet
midis te tjerash dhe letra e pergatitur nga eksperti kontabel i pavarur.

Se dhjeti, Pas kryerjes se IPO-se, shogeria duhet te pergatise nje raport per Komisionin
Flora Musta Menka Marku

Shef Dept. Mbikqgyrjes  Dept. i Licensimit

Komisioni i Operacioneve te Burses ne France (COB) do te ndjeke procedura te reja
per investigimin dhe vendosjen e sanksioneve ndaj atyre ge dhunojne ligjet dhe
rregulloret e letrave me vlere, sipas dekreteve te reja te ministrise se Finances. Masat e
reja duhet te merreshin pas nje vendimi te marre nga gjykata franceze sipas se cilit
procedurat e meparshme te investigimit dhe vendosjes se sanksioneve dhunonin
Konventen Europiane te te Drejtave te Njeriut.

Ministria e Finances ne 2 Gusht publikoi dy dekrete administrative per te reformuar
procedurat sipas te cilave Komisioni i Operacioneve te Burses, rregullatori i letrave me
vlere me i larte i vendit, investigon dhe vendos sanksione per veprimtarine e
kundraligjshme nen akuze ne tregjet e kapitalit.

Dekretet krijojne nje ndarje specifike te pushteteve ndermjet seksioneve te ndryshme te
COB te perfshira ne proceset e investigimit dhe vendosjes se sanksioneve. Rregullat e
reja synojne ne menyre specifike t’i japin fund sfidave juridike ndaj procedurave te
meparshme sipas te cilave COB investigonte, gjykonte dhe denonte ata ge thyenin
rregullat ne tregjet e kapitalit ne France.



Ligji i Letrave me Vlere te Frances i ka dhene COB-it fugine per t’i vene sanksione
pjesemarresve te tregut ge ne 1989. Deri tani, rregullatori ka patur dore te lire per te
hapur investigimet kunder kegberesve te dyshuar, te kalojne gjykimin dhe pastaj te
vendosin sanksionet.

BRUKSEL- Ne 9 nentor, nje grup ekspertesh keshilluan kunder krijimit te nje autoriteti
te ri rregullator te Bashkimit Europian per tregjet financiare, te ngjashem me SEC-in e
Shteteve te Bashkuara.

Ne vend te kesaj, thane ata, BE duhet te reformoje shume shpejt procesin e tij legjislativ
te papershtatshem per anen ligjore te tregjeve financiare, duke krijuar nje komitet te ri te
letrave me Vlere ge te merret me zbatimin dhe permiresimin e legjislacionit.

Grupi i eksperteve prej shtate anetaresh eshte emeruar ne Korrik per te studiuar dhe
rekomanduar rruget per te permiresuar legjislacionin e letrave me vlere ne 15 vendet
anetare te BE.

SHBA — SEC-i ra dakort unanimisht ne 15 Nentor per te modernizuar ligjin e revizorit te
pavarur, duke arritur ne kompromis pas njembedhjete oresh me firmat e kontabilitetit
mbi kufizimet e diskutueshme mbi sherbimet e revizoreve.

Sic eshte miratuar, ligji i revizorit te pavarur kerkon te ndaloje konfliktet e interesit duke i
penguar revizoret nga sigurimi i nente tipe te ndryshme te sherbimeve te konsulences
ndaj klienteve te tyre. Nga keto, shtate kategori jane pothuaj ose totalisht te ndaluara nga
SEC dhe ligjet e kontabilitetit profesional. Me ane te kompromisit, SEC-i rishikoi gjuhen
ne disa nga keto kategori ne menyre ge t’i beje ato te pajtueshme me ligjet e AICPAs.
TORONTO-Muajin e kaluar, Komisioni i Letrave me Vlere te Ontarios propozoi
ndryshimin e rregullores per ta bere me te lehte shtimin e kapitalit per kompanite e vogla.
Ndryshimet synojne ne “tregun e vecante”, ku kompanite e vogla dhe te mesme mund te
shesin letra me vlere ne vende private pa pasur nevoje te bejne shpenzime dhe te
humbasin kohen ge duhet per pergatitjen e prospektusit.

Rregullorja e propozuar, e cila siguron nje periudhe verejtjesh e shpjegimesh 11 javore,
do te krijoje tre klasa te reja te perjashtimit, duke zevendesuar disa (por jo te gjitha)
perjashtimet ekzistuese.
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NGJARJA KRYESORE

Ne nentor 2000 Keshilli i Ministrave aprovoi projekt amendamentet e ligjit 8080
“Mbi Letrat me Vlere” si dhe projekt ligjin “Per Investimet Kolektive ne Fondet e
Letrave me Vlere”. Ndryshimi me i rendesishem i projekt amendamenteve te propozuar
te Ligjit 8080 eshte hegja e neneve ge parashikojne funksionimin e Burses se Tiranes si
departament i Bankes Qendrore ge perben vetem nje element te rregullimit juridik per
transformimin e Burses ne nje ent te pavarur. Ne projekt amendamentet parashikohet nje
periudhe tranzitore gjashtemujore, e drejtuar nga Ministria e Financave dhe Ministria e
Privatizimit per shndérimin e Burses se Tiranes ne sh a. Amendamentet parashikojne dhe
rregullime te tjera kryesisht me karakter teknik.
Projekt ligji * Per Investimet Kolektive ne Fondet e Letrave me Vlere”, synon
zevendesimin e ligjit ekzistues nr. 7979 “ Mbi Investimet Kolektive” Qellimi i ketij
projektligji eshte mbrojtja e investitoreve te fondeve te letrave me vlere, nepermjet
ndalimit te promovimit te fondeve te tilla ne publik per sa kohe ge nuk jane autorizuar



nga Komisioni i Letrave me Vlere, si dhe rregullimi i veprimtarise se fondeve te letrave
me vlere te autorizuara prej tij.

Te dy projektet presin te kalohen ne Kuvendin Popullor per tu aprovuar.

Mbledhja e Komitetit te Tregjeve ne Zhvillim (KTZH) te 10SCO-s (Organizata
Nderkombetare e Komisioneve te Letrave me Vlere). Nga data 17-21 Nentor, 2000,
Komissioni | Letrave me Vlere mori pjese si anetar ne Mbledhjen e KTZH-se te IOSCO-
S).

Ne takim moren pjese perfagesuesit e vendeve ne zhvillim nga e gjithe bota ge jane ne
rrugen e zhvillimit te tregjeve respektive te Letrave me Vlere sipas standarteve
nderkombetare dhe

parimeve te I0OSCO-s.

Anetaret e KTZH-se u informuan ne kete mbledhje mbi iniciativat ne vazhdim te I0OSCO-
s dhe mbi punen e bere nga grupet e punes se KTZH.

Ne Mbledhje, paneliste profesionale dhe me eksperience bene prezantime mbi zhvillime
te rendesishme ne tregjet e kapitalit ne nivel kombetar, rajonal dhe nderkombetar.
GREQI, Athine : Komisioni i Letrave me Vlere i Shqgiperise mori pjese ne Mbledhjen e
Komitetit Rajonal Europian te 10SCO-s (Organizates Nderkombetare te Letrave me
Vlere) ge u zhvillua ne Athine nga 5-6 Tetor, 2000. Te deleguarit e Komisioneve
pjesemarrese paragiten zhvillimet e fundit te rendesishme te Tregjeve te tyre te Kapitalit.
Pjesemarresit shgyrtuan mundesite per nje kooperim me te ngushte, sipas direktivave te
EU dhe parimeve te IOSCO-s dhe ne interes te cdo njerit nga vendet e rajonit.

GREQI, Athine: Pjesemarresit e Rregullatoreve te Tregjeve te Kapitalit te Europes
Juglindore, si nje nengrup i Komitetit Rajonal Europian te 10SCO-s, diskutuan ne nje
seance te vecante ne Mbledhjen e Komitetit Rajonal Europian, harmonizimin e
Rregullatoreve kombetare mbi bazen e parimeve te IOSCO-s dhe Direktivave te EU.

Ne mbledhje u theksua se tendencat ge duhet te ndjekin Autoritetet Rregullatore jane
tendecat e tregjeve te kapitalit si kooperimi rajonal.
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