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ABSTRAKTI

Ndérmarrjet publike (NP) né Kosové jané me réndési strategjike pér vendin, punésojné
rreth 14,000 punétoré, dhe ndikojné né ekonomi mbi 20% té PBB. Qeverisja korporative
(QK) pérbén njé nga fushat mé té debatuara né literaturén bashkékohore, dhe né dekadén e
fundit ka térhequr vémendjen dhe po merr shtrirje té gjeré si né mbaré botén, ashtu edhe né
Kosové. NP né Kosové jané korporatizuar né dhjetor 2005 ku pér heré té paré éshté
adoptuar QK. QK né Kosové éshté njé koncept i ri dhe né proces té zhvillimit dhe
pérmirésimit té saj. NP né Kosoveé jané né pronési 100% té geverisé. Qéllimi i kétij kérkimi
éshté té ofrojmé déshmi mbi situatén dhe praktikat e QK t¢é NP né Kosové dhe té
pércaktojmé shkallen e zbatimit té parimeve dhe standardeve ndérkombétare t¢ QK né
dritén e udhézimeve té OECD duke ofruar njé kuadér pér diskutime politike dhe zhvillimet
e ardhshme té QK pér praktikat mé efektive t¢ QK. NP né Kosové karakterizohen nga
mungesa e zbatimit té ligjit dhe ndérhyrje politike né nivel té larté nga geveria. Njé ndér
pyetjet kerkimore: A kemi njé shkallé té kénagshme té zbatimit té standardeve dhe
parimeve ndérkombétare t6 QK né NP né Kosové né krahasim mé vendet e tjera né
zhvillim dhe sa ndikon cilésia e QK né privatizimin e NP né Kosové. Hipoteza themelore
éshté se cilésia dhe shkalla e zbatimit té standardeve dhe parimeve t€ QK né Kosové éshté e
pamjaftueshme. Metodologjia: Pér realizimin e Kkétij kérkimi kemi pérdorur burimet
primare (anketimi dhe intervista) dhe burimet sekondare (raportet vijetore, pasqgyrat
financiare, raportet e rregullatorit dhe NJPMNP). Pér kryerjen e kétij kérkimi éshté studiuar
literaturé e larmishme me géllim realizimin e analizés dhe krijimin e bazés teorike pér

hulumtim té métejshém. Rezultatet e kérkimit do té kontribuojné né pérforcimin e dialogut



dhe politikave gé identifikojné prioritetet e reformave pér pérmirésimin e QK dhe

performancés ekonomike.

Fjalét kyce: geverisja korporative, ndérmarrjet publike, Kosové.

ABSTRACT

Public Enterprises (PE) in Kosovo are of strategic importance for the country, employing
about 14,000 workers and affect the economy over 20% of GDP. Corporate Governance
(CG) is one of the most debated fields in contemporary literature, and in the last decade has
attracted attention and is receiving widespread worldwide, as well as in Kosovo. PE in
Kosovo were incorporated in December 2005 where for the first time CG was adopted. CG
in Kosovo is a new concept and it is in the process of its development and improvement.
PE in Kosovo are owned 100% by government. The purpose of this research is to provide
evidence on the situation and practices CG of PE in Kosovo and to determine the degree of
implementation of the principles and international standards of CG in the light of the
OECD guidelines by providing a framework for political discussions and future
developments of CG for more effective CG practices. PE in Kosovo are characterized by a
lack of enforcement and political intervention at the highest level of government. One of
the research questions: Do we have a satisfactory level of implementation of international

standards and principles of CG in PE in Kosovo compared to other developing countries



and how much influence the quality CG in privatization of PE in Kosovo. The basic
hypothesis is that the quality and level of implementation of the standards and principles of
CG in Kosovo is insufficient. Methodology: For the realization of this research we used
primary sources (surveys and interviews) and secondary sources (annual reports, financial
statements, regulatory reports and PMUPE). With the purpose of analysis and the creation
of a theoretical basis for further research diverse literature was studied on conducting this
research. Research results will contribute to strengthening policy dialogue and identify

priorities for improving CG reforms and economic performance.

Key words: corporate governance, public enterprises, Kosovo.
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KAPITULLI I: HYRJE

Pavarésisht nga valét e privatizimit gjaté dy dekadave té fundit, ndérmarrjet né pronési té
shtetit, né shumé vende té zhvilluara dhe né zhvillim, vazhdojné té pérbejné njé pérgindje
té konsiderueshme té prodhimit té brendshém bruto (PBB), punésimit, dhe kapitalizimin e
tregut. Kéto jané té pérhapura né industriné e shérbimeve dhe infrastrukturé, té tilla si,
transport, energji dhe telekomunikacion dhe performanca e tyre éshté me réndési té madhe
pér pjesét e tjera té biznesit dhe ekonomin e vendit né térési. Né rrethana té tilla, efikasiteti
dhe efektiviteti i ndérmarrjeve publike (NP)' éshté jashtézakonisht i réndésishém.
Gjithashtu edhe vendet né zhvillim kané njé numér té réndésishém té ndérmarrjeve
shtetérore, te cilat né disa raste dominojné né ekonomi (OECD, 2005). NP né Kosové jané
me réndési strategjike pér vendin. NP ofrojné shérbime vitale pér qytetarét dhe punésojné

rreth 14,000 punétoré.

Kosova ka njé sektor publik mjaft t¢ madh i cili ka ndikim té konsiderueshém né
ekonominé e vendit me njé mesatare prej mbi 20% té PBB gjaté viteve té fundit. Ashtu si
edhe vendet e tjera né gjithé botén edhe NP né Kosoveé pérballén me probleme té geverisjes
korporative (QK). NP kané objektiva té shumta dhe kontradiktore, té ndikuara nga
ndérhyrja e tepruar politike dhe mungesa e transparencés, konsiderohen problemet kryesore
gé ballafagohen NP né Kosové. Pér mé tepér, ndérhyrja e tepruar politike dhe mungesa e

transparencés mund té cojé né zhvillimin e korrupsionit, i cili éshté njé problem i

! Termi “ndérmarrje publike” u referohet ndérmarrjeve ku shteti ka njé kontroll t& réndésishém, népérmjet
pronésisé sé ploté, shumicés apo pakicés sé pronésisé (OECD, 2005).



réndésishém, sidomos né vendet né zhvillim, prandaj paragitet nevoja pér té ndértuar njé
sistem té miré t& QK. NP né Kosové jané té ngjashme me ndérmarrjet né pronési shtetérore
né ekonomité e tjera té tregut dhe prandaj jané té krahasueshme me udhézimet e OECD-sé
pér Qeverisjen e Korporatave té Ndérmarrjeve Shtetérore (OECD, 2005). NP né Kosové
jané korporatizuar né vitin 2005, ku pér heré té paré éshté adoptuar QK. QK né Kosové
éshté njé koncept i ri dhe éshté né proces té vazhdueshém té zhvillimit dhe pérmirésimit.
QK éshté njé térési e proceseve, rregullave, ligjeve, politikave dhe institucioneve gé e
pércaktojné ményrén se si njé kompani udhéhiget, administrohet apo kontrollohet. Ajo
gjithashtu pérfshiné marrédhéniet e shumé paléve té interesit té pérfshiré né geverisjen e
korporatave. Problemi i QK daton gé nga viti 1932 kur né teori dhe né praktiké u zhvillua

koncepti i ndarjes se pronésisé dhe kontrollit (Berle & Means, 1932).

Praktika e miré e QK do té prosperoj né treg, do té sjellé kapital shtesé, do té krijoj
pérparési konkurruese, dhe do té sjellé né boté ndryshime si dhe zhvillim ekonomik té
réndésishém. Mé tutje QK si né teori ashtu edhe né praktiké éshté e lidhur me kompanité né

té cilat geverisja éshté garté e ndaré nga pronarét, sipas definicionit OECD.

QK né NP éshté kritike pér té siguruar kontributin e tyre pozitiv né efikasitetin ekonomik
dhe konkurrencén e pérgjithshme té njé vendi. Pérvoja ka treguar gjithashtu, se geverisja e
miré e ndérmarrjeve shtetérore éshté njé parakusht i réndésishém pér privatizimin efektiv,
pasi kjo do ti bénte kéto ndérmarrje mé térhegése pér blerésit e ardhshém dhe do té rrité
vlerén e tyre né treg (OECD, 2005). Studimet empirike konfirmojné se kompanité me
standarde té QK té& miré vlerésohen mé larté né tregjet financiare (McKinsey, 2002: 3).

Nése vendet déshirojné té korrin pérfitimet e plota té tregut té kapitalit global, dhe né qofté



se ata jané pér té térhequr kapital afatgjaté, aktorét duhet té besojné dhe kuptojné miré QK

pértej kufijve (OECD, 1999:10).

"Qeverisja e miré e korporatave ndihmon pér té kapércyer hendekun né mes té interesave té
atyre gé drejtojné njé kompani dhe aksioneréve gé zotérojné até, duke rritur besimin e
investitoréve dhe duke e béré até mé té lehté pér kompanité qé té shtojné kapitalin dhe financat
né procesin e investimeve. Qeverisja e miré e korporatés ndihmon gjithashtu té sigurojé gé njé
kompani angazhohet dhe respekton ligjet e veta, dhe formon vleré né krijimin e marrédhénieve
me palét e interesuara, duke pérfshiré punonjésit dhe kreditorét” (OECD, 2013).

Sfidat e NP jané mé té véshtira sesa ato té kompanive private. Nése kompanité private,
kané géllimin kryesor maksimizimin e fitimit, kompanité né sektorin publik duhet té
ndjekin objektiva tregtare biznesi. QK efektive krahas ndryshimeve né sistemin rregullator
dhe ligjor, ka kérkuar edhe evoluimin e procedurave té korporatave, ashtu edhe té tregjeve
financiare, té cilat bashkérisht sigurojné investitorét, qé¢ menaxherét profesionist do té

pérdorin né ményré efektive kapitalin e tyre.

Hulumtimet e shumta empirike kané ardhur né pérfundim gé problemi i QK éshté paraqitur
pér shkak té konfliktit té interesit né mes paléve té pérfshira né QK (Fama & Jensen,
1983b).? Bazuar né parimet e OECD-sé pér QK, kompanité shtetérore duhet té fokusohen
né politika té cilat sigurojné njé geverisje té miré té kétyre kompanive. QK pérbén njé nga
fushat mé té debatuara né literaturén bashkékohore, dhe né dekadén e fundit ka térhequr
vémendjen dhe po merr shtrirje té gjeré si né mbaré botén, ashtu edhe né Kosoveé.
Evolucioni ekonomisé botérore ka imponuar gé kompanité té ndjekin parimet pér njé

geverisje té miré té tyre.

% Fama, E. & Jensen, M., (1983b), Agency Problems and Residual Claims, Journal of Law and Economics,
26:327-349.



QK éshté pércaktuar si strukturat dhe proceset me té cilat kompanité jané té drejtuara dhe té
kontrolluara. Qeverisja e miré e korporatave ndihmon kompanité té veprojné né ményré mé
efikase, pérmirésimin e qgasjes né kapital, zbutur rrezikun dhe pér tu mbrojtur kundér keq
menaxhimit. Kjo i bén kompanité mé té pérgjegjshme dhe transparente pér investitorét dhe
u jap atyre mjetet pér t'iu pérgjigjur shqetésimeve té paléve té interesuara. QK gjithashtu
kontribuon né zhvillim. Rritja e gasjes né kapital inkurajon investimet e reja, nxité rritjen

ekonomike, dhe ofron mundési punésimi (IFC, 2014)°.

QK pérdoret pér té mbikéqyré a jané rezultatet né pérputhje me planet si dhe pér té
motivuar organizatén gé té jeté térésisht e informuar né ményré gé té arrijé té mbajé apo
ndryshojé veprimtariné e organizatés. QK paraget mekanizmin pérmes sé cilit individét
motivohen gé té harmonizojné sjelljet e tyre me té gjithé pjesémarrésit. Elementet kyce té
QK pérfshijné ndershméring, mirébesimin, integritetin, transparencén, orientimin né
performanceé, pérgjegjésiné dhe pérgjegjshméring, respektin e dyanshém dhe pérkushtimin
né kompani. Né korporata, aksioneri ia delegon menaxherit té drejtat pér vendimmarrje né
ményré gé Ky i fundit té veproj né interesin e tij mé té miré. Ndarja e pronésisé nga
kontrolli nénkupton humbjen e kontrollit efektiv té aksioneréve mbi vendimet e
menaxhimit. Pjesérisht si rezultat i késaj ndarjeje né mes té paléve, njé sistem i kontrollit né
QK ka pér géllim gé té harmonizojé interesat e menaxhimit dhe ato té aksioneréve. Bordi i
drejtoréve shpesh luan rolin kyc né QK. Eshté pérgjegjési e kétij bordi té miratojé

strategjiné e organizatés, té zhvillojé politikén drejtuese, té caktojé, mbikéqyré dhe té

3

IFC (2014):
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/al4257004aadce2a92cdfeeec99f439e/CG+Fact+Sheet+3-10-
14.pdf?MOD=AJPERES



http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/a14257004aadce2a92cdfeeec99f439e/CG+Fact+Sheet+3-10-14.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/a14257004aadce2a92cdfeeec99f439e/CG+Fact+Sheet+3-10-14.pdf?MOD=AJPERES

paguaj zyrtarét e larté té ekzekutivit dne pér té siguruar llogaridhénien e organizatés ndaj
pronaréve dhe autoriteteve pérkatése. Promovimi i QK é&shté shndérruar né njé lévizje
globale duke u zhvilluar grup i gjeré standardesh, kode dhe kritere pér vlerésim. Vendet
dhe kompanité, té cilat nuk kané adresuar problemet e QK, rrezikojné té mbesin prapa né

garén globale pér kapital.

Tema e QK éshté duke u béré gjithnjé e mé e réndésishme né shkallé globale pas krizés
financiare Aziatike té vitit 1997, Ruse né vitin 1998 dhe falimentimi dhe skandalet né
SHBA gjaté vitit 2001 dhe 2002 dhe shpérthimit té krizés financiare globale gé ngulfatén
ekonomin né vitin 2008 (GCGF, 2012)*. Si pérgjigje ndaj kétyre skandaleve OECD zhvilloi
njé komplet té standardeve dhe udhézimeve mbi QK. Parimet e OECD mbi QK u pranuan
né vitin 1999 dhe jané rishikuar né 2004 (OECD, 2004). Parimet e OECD jané pranuar
ndérkombétarisht, dhe trajtojné té gjithé kuadrin e QK. Parimet e OECD kané shérbyer
gjithashtu si njé piké reference pér zhvillimin e njé numri né rritje té standardeve té QK né
vende té ndryshme. Pas skandaleve famékege shumé akademik, ekspert dhe organizata
profesionale prezantuan rekomandimet e tyre (Becht, Bolton & Rdgell, 2005: 2). Pér
investitorét njé nga aspektet mé té réndésishme, kur marrin vendim pér investime éshté
niveli i zbatimit té parimeve té QK (bérja publike e informacionit, mbrojtja e té drejtave té
aksioneréve dhe trajtimi i barabarté i té gjithé aksioneréve dhe aktoréve tjeré) dhe profiti qé
siguron kthimin nga investimet e tyre. OECD po ashtu ka zhvilluar udhézimet mbi QK té
ndérmarrjeve shtetérore, té dizajnuara té plotésojné parimet e OECD mbi QK (OECD,

2005). OECD i éshté kérkuar gé té nxiste zbatimin e parimeve t¢ OECD mbi QK né vendet

* Global Corporate Governance Forum- IFC (GCGF-IFC, 2012), Corporate Governance Codes and Standards
Practice Group Meeting, May 17-18.



jo-anétare té saj, népérmjet organizimit té tavolinave té rrumbullakéta, té tilla jané
organizuar né Azi, Amerikén Latine, Rusi, Euroazi dhe né Europén Juglindore, (OECD,
2003)°. NP né Kosové jané né pronési té geverisé (Ligji 03/L-087, 2008), dhe mund té jené
temé e udhézimeve té (OECD, 2005). Autoré té ndryshém e definojné konceptin e QK né

ményra té ndryshme.

Pérkufizimi i pranuar universal i termit t&¢ QK rrjedh nga raporti i Sér Adrian Cadbury, si

“sistemi nga i cili drejtohet dhe kontrollohet kompania” (Cadbury, 1992).

Qeveria e Kosovés e pérkrahur edhe nga institucionet ndérkombétare qé veprojné né
Kosové ka treguar njé pérkushtim pér té pérmirésuar QK. Qeveria e Kosovés e nxitur nga
bisedimet pér ratifikimin e Marréveshjes sé Stabilizim Asociimit (MSA) me vendet anétare
té BE, ndér té tjera ka arritur té miratoi: Ligji Nr. 02/ L-123 Pér Shogérité Tregtare (2007);
Ligji Nr. 03/L-087 Pér Ndérmarrjet Publike (LNP, 2008), i cili &shté amandamentuar mé
voné Ligji Nr. 04/ L-111 (2012), éshté themeluar: Njésia pér Politika dhe Monitorim té NP
(NJPMNP), Kodi i Etikés dhe Qeverisja Korporative pér NP (NJPMNP, 2010), i cili éshté
ndryshuar dhe ribotuar (NJPMNP, korrik 2014) etj., dhe gé té gjitha né masé té madhe
plotésojné standardet dhe parimet ndérkombétare, por sfidé pér geveriné e Kosovés si

aksioneré, mbetet zbatimi i tyre né praktiké.

Né bazé té Ligjit pér NP neni 4 paragrafi 4.1 té gjitha NP jané té organizuara si shoqéri
aksionere (SH.A.) né pérputhje mé ligjin né fugi mbi shoqgérité tregtare (Ligji Nr. 02/L-

123).° Sa mé sipér struktura e pronésisé sé NP né Kosové éshté e pérgendruar né vetém njé

> OECD (2003), White Paper on Corporate Governance in South East Europe, Paris: OECD (July).
® Ligji Nr. 02/L-123 Pér Shogérité Tregtare, 27 shtator 2007.



aksioneré (geveria 100 % aksioneré) gé nuk nénkupton ekzistencén e tregut pér kontrollin e
korporatave, prandaj reflekton né pérbérjen e BD i cili e ka rolin kyg né QK té NP. Né bazé
té ligjit pér té gjitha NP éshté pércaktuar modeli me njé-nivel i geverisjes (modeli anglo-
amerikan), né té cilin ndikimi i mekanizmave té kontrollit té€ brendshém mbizotéron. NP né
Kosové vazhdojné té kené nivel té ulét té performancés dhe ngecje né ofrimin e shérbimeve
cilésore pér qytetarét. NP né vazhdimési jané pércjellé nga njé seré dukurish negative si,
keg menaxhimi, korrupsioni, borde té dobéta dhe jo profesionale, ndérhyrje politike, jo
transparencés, tejmbushja me staf dhe militant té pushtetaréve, deficit buxhetor etj., dhe e
gjithé kjo béri se NP té jené jo térhegése pér investitorét. Qeveria e Kosovés ka béré té
garté pér futjen e sektorit privat né kéta sektoré. Privatizimi i aksioneve shtetérore né NP té
caktuara ka lévizur shumé ngadalé, e cila né nivelin e tanishém té& drejtimit dhe
géndrueshméria e tyre financiare do té thoté nivel relativisht té ulét té cilésisé sé QK né NP
né Kosové. Sa mé sipér pér NP né Kosové me té drejté dhe asnjé dyshim mund té thuhet se
privatizimi éshté zgjidhja mé e miré dhe rruga mé efektive pér té pérmirésuar performancén
e kétyre NP. Studimet né lidhje me efektet e transformimit té pronés shtetéroré né private
jané té shumta dhe kryesisht i referohen mendimit se privatizimi ka njé ndikim pozitiv né
rentabilitetin e kompanisé. Rezultatet e studimeve té shumta tregojné se privatizimi ka
kontribuar né rritjen e rentabilitetit dhe té produktivitetit. Bazuar né rezultatet e kérkimit,
mund té identifikojmé njé numér té sfidave kyce pér zhvillimet me té cilat pérballet QK né
Kosové, né té cilén né té ardhmen praktikat e qeverisjes sé miré korporative dhe

instrumentet tjera plotésuese duhet té ndikojné.



1.1. Shtrimi i problemit

Ndérmarrjet Publike (NP) né Kosové jané shtyllat kryesore té zhvillimit ekonomik, por pas
luftés sé vitit 1998/99 né Kosové, kéto ndérmarrje vazhdimisht kané rezultuar me
performanceé té dobét si: financa té dobéta, nivel té larté té korrupsionit, borde té dobéta dhe
jo profesionale, tejmbushja me staf dhe militant té pushtetaréve, rritje té subvencioneve,

keg menaxhim, mos pérgjegjési dhe llogaridhénie , etj.

NP né Kosové né operacionet e saj té biznesit, pérballen me probleme té QK té njohura pér
ndérmarrjet shtetérore né té gjithé botén. Objektivat e pérgjithshme, té shumta dhe
kontradiktore, ndérhyrja e tepruar politike dhe mungesa e transparencés konsiderohen
problemet kryesore té ndérmarrjeve shtetérore né gjithé botén, me té cilat mund té
ballafagohen edhe NP né Kosové. Pér mé tepér, ndérhyrja e tepruar politike dhe mungesa e
transparencés mund té ¢oj né zhvillimin e korrupsionit, i cili ésht& njé problem i
réndésishém né vendet né zhvillim. Prandaj éshté e nevojshme pér té ndértuar njé sistem té

QK té miré.

Reforma dhe ristrukturimi i NP adresoi problemin e QK dhe ka sjellé procedurat e QK me

standardet ndérkombétare, si ato té vendosura nga OECD pér ndérmarrjet shtetérore.

NP e vecanérisht Korporata Energjetike e Kosovés (KEK) duhet té shndérrohen né
kompani té orientuara kah tregu né té cilin do té marrin pjesé edhe investitorét privaté,
sidomos né tregun e liré e té pérbashkét né rajon, né pajtim me dispozitat e Traktatit té

Komunitetit té Energjisé pér Europén Juglindore.



Hulumtime dhe analiza té shumta nga ana e ekspertéve né shkallé botérore kané ardhur né
pérfundim gé problemet e QK jané paraqgitur pér shkak té konfliktit té interesit ndérmjet
aksioneréve dhe menaxheréve, respektivisht né mes aksioneréve té médhenj (zotérues) dhe
té vegjél (minorancé), informimeve té njéanshme dhe jo objektive, shkatérrimi i integritetit
né tregjet e kapitalit dhe mungesa e rregullave té cilat do ta pamundésonin (parandalonin)
kegpérdorimin. Eshté vértetuar se problem i veganté éshté ményra e marrjes sé vendimeve
né biznes né rastet kur interesat e aksioneréve té médhenj jané né kundérshtim me interesat

e aksioneréve té vegjél, dhe si pér ti zgjidhur ato.

Problemet e QK kryesisht ndodhin né ato kompani né té cilat ekziston ndarje e carté e
pronés nga menaxhimi. Ndértimi i njé strukture t¢ QK né vendet né zhvillim éshté e
réndésishme pér faktin se ka njé ndikim té drejtpérdrejt né zhvillimin e pérgjithshém
ekonomik. Gjetja e zgjidhjeve adekuate, pér té arritur njé ekuilibér né mes interesave dhe té
gjithé bartésve té interesit brenda dhe jashté ndérmarrjes, pér té€ pérmbushur pritjet e tyre,
duke siguruar biznes té suksesshém, menaxhimit dhe geverisjes sé kompanisé, ashtu gé ajo

té funksionon né favor dhe té mirén e té gjithéve, éshté detyré e véshtiré.

Qeverisja korporative né sektorin e NP né Kosové té kontrolluara nga veté shteti éshté njé
proces i sofistikuar gé pasgyron njé bashkéveprim né mes té grupeve té ndryshme té
interesit té cilat shpesh kané géllime jo plotésisht té harmonizuara. Sa mé lart ndér

problemet kryesore éshté:



> QK né NP éshté véshtiré té zbatohet dhe ky proces éshté né masé té madhe
jofunksional i cili vjen kryesisht nga té drejtat pronésore (geveria 100% aksioneré)

ku NP jané plotésisht té kontrolluara nga shteti.

Roli i shtetit si pronar né NP éshté i paefektshém dhe i shtrembéruar.

Pavarésisht ndikimit shumé té fugishém té geverisé né proceset e vendim-marrjes né NP
dhe rolit vendimtar né caktimin e BD, éshté déshmuar se geveria nuk éshté né gjendje pér
té siguruar zhvillimin e tyre dhe pérmirésimin e performancés ekonomike. Hulumtime té
shumta kané vértetuar tezén e njohur se shteti nuk éshté njé pronar i miré, vendimet e tij
duke gené joefikase dhe té politizuara, dhe duke reflektuar interesat e grupeve té

mitmarrjes.

Njé nga dobésité kryesore té mekanizmave té QK né ndérmarrjet e kontrolluara nga shteti

éshté aftésia e tyre e kufizuar pér té iniciuar dhe kryer ristrukturim té thellé dhe koherent.

Qeverisja e miré e korporatés siguron transparencé e cila i béné ndérmarrjet me térhegése

dhe me té vlefshme pér investitorét apo blerésit.

Qeverisja e miré korporative rregullon marrédhéniet ndérmjet paléve té interesuara té
kompanive, siguron gé njé kompani té keté sistem efektiv té bordit, raporte té definuara
miré ndérmjet bordit dhe menaxhimit (drejtimit), obligimet dhe detyrat e menaxhimit jané
té definuara miré, interesat e aksioneréve (pérfshiré aksionerét e vegjél), investitoréve dhe
kreditoréve jané té mbrojtura dhe interesi i pérgjithshém i aktoréve té tjeré éshté marré

parasysh.
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1.2. Qéllimi i studimit

Ky hulumtim i pavarur pér praktikat dhe standardet e geverisjes korporative né NP &shté i
pari i kétij lloji né Kosové. Ky kérkim synon té hedh drité mbi sfidat e QK né NP né

KOosoVe.

o Qéllimi i kétij kérkimi éshté té ofrojmé déshmi mbi situatén dhe praktikat e QK té
NP né Kosové dhe té pércaktojmé shkallen e zbatimit té parimeve dhe standardeve
ndérkombétare t& QK né dritén e udhézimeve té OECD.

e T& pérmirésojmé QK né NP né Kosové né dritén e udhézimeve té OECD duke
kontribuar né ndérgjegjésimin dhe rritjen e njohurive té paléve té interesit lidhur me
parimet dhe praktikat moderne ndérkombétare té QK.

e T& rrisim besimin né raportimin dhe geverisjen e miré korporative né NP né

KOSoVE.

Rezultatet e punimit éshté e mundshme qgé té pérdoren né té ardhmen pér géllime
krahasuese, né matjen e progresit né QK né Kosové. QK krijon bazé pér funksionet tjera té
menaxhimit, pérkufizimi i qgéllimeve, Kkrijimi i strategjisé pér té arritur ato objektiva,

zhvillimi i njé plani té gjeré aksionesh pér té integruar dhe bashkérenduar aktivitetet.

QK e rrité eficiencén dhe pérmiréson performancén e korporatés. Po ashtu siguron
orientimin e aktiviteteve, zvogélon pasiguringé, minimizon humbjet dhe krijon standardet
pér kontrolle. Hulumtimi i kétij punimi pér QK do té ndihmojé NP té pérmirésojné

zbatimin e standardeve té QK né ményré gé ato té kené parasysh futjen e investitoréve
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privat vendor dhe té huaj né kéto ndérmarrje. Né funksion té pérmbushjes sé géllimit té

punimit objektivi éshté rishikimi i literaturés mbi QK.

1.3. Objektivat e punimit

QK éshté njé nga faktorét kyc pér arritjen e objektivave té korporatave, si dhe njé parakusht

pér rritjen e vlerés sé kompanisé.

Ndér objektivat e kétij kérkimi mund té pérmendim:

» Té vlerésojmé praktikat e qeverisjes korporative né NP né Kosové dhe
krahasojmé me praktikat e mira té QK né vendet e tjera,

» Té& rrisim standardet dhe praktikat e qeverisjes korporative né NP né
Kosoveg,

» Té& masim pérmes fleténotimit (pyetésorit) cilésiné (shkallen) e zbatimit té
parimeve dhe standardeve ndérkombétare té QK né NP né Kosové,
diskutimi i rezultateve té kérkimit dhe rekomandimeve pér politiké-bérésit
duke ofruar njé kuadér pér diskutime politike dhe zhvillimet e ardhshme
pozitive pér praktikat mé efektive té QK.

» TE& japim njé pasqyré pér zhvillimet e ardhshme dhe té kérkojmé pérmirésim
dhe reforma né NP,

» Té promovojmé ndérgjegjésimin dhe zbatimin e praktikave mé té mira té

QK né NP né nivel vendi.

12



1.4. Pyetjet kérkimore dhe Hipotezat bazé

Praktikat mé té mira t¢ QK mund té ndihmojé kompanité né Kosové, né rritjen e
efikasitetit, mbrojtjen e té drejtave té aksioneréve dhe pér té pérmirésuar gasjen e tyre né

tregjet ndérkombétare té kapitalit.

Karakteristiké themelore e tregut botéroré sot éshté rritja e shkallés sé ekonomisé globale.
QK dhe globalizimi sjellé, kapital, dhe standarde né integrimin e ekonomisé botérore.
Déshmité né dekadat e fundit t& zhvillimeve té kétyre proceseve tregojné paragitjen e
nevojés sé kompanive pér konkurrencé né nivelin vendoré, ashtu edhe né até ndérkombétar.
Konkurrenca dhe zhvillimi i ekonomisé globale ka ndikuar né nevojén pér té krijuar njé

formé té re t& menaxhimit té biznesit né nivel ndérkombétar.

Duke pasur parasysh tendencén e zgjerimit dhe nevojén pér rritjen e kapitalit dhe
konkurrencén né nivel ndérkombétar, ¢éshtja kryesore e debateve nga shumé ekspert dhe
akademik ishte se si cilésia e QK mundéson né ményré efikase, gé kompania konkurruese
té pozicionohet né treg, dhe se si pérvoja e vendeve té tjera té zhvilluara do té ndikoj né

rritjen e konkurrencés sé kompanive, dhe si vendi joné mund té pérfitoj nga kéto pérvoja.

Pyetjet bazé kérkimore té kétij studimi jané:

> A éshté struktura e pronésisé sé NP (geveria 100% aksioneré dhe fakti se aksionet e
NP nuk jané té listuara né bursé) e pérshtatshme pér tu zbatuar geverisja e miré
korporative dhe sa ndikon né marrédhéniet principal-agjent dhe performancén e

NP?
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» A éshté geveria njé pronaré i miré i NP, kur geveria éshté 100% aksioneré i té
gjitha NP né Kosové dhe kjo strukturé e pronésisé sa ndikon né mbrojtjen e
aksioneréve té vegjél?

» A kemi njé kuadér ligjor dhe mekanizma té QK té miréfillté t¢ harmonizuara me
kérkesat ndérkombétare pér kontrollin dhe drejtimin e NP né pronési 100% té
geverisé sé Kosovés?;

> A kemi njé shkallé té kénagshme té zbatimit té standardeve dhe parimeve
ndérkombétare t¢ QK né NP né Kosové né krahasim mé vendet e tjera né zhvillim

dhe sa ndikon né privatizimin e NP né Kosové?

Pér té arritur objektivat e kérkimit jané parashtruar hipotezat bazé:

1. Struktura pronésisé kushtézon marrédhéniet principal-agjent apo aksioner-drejtues.

2. Ekziston njé lidhje domethénése mes QK dhe mbrojtjes sé té drejtave té aksioneréve
té vegjél.

3. Shkalla e pérgendrimit t€ pronésisé sé NP (100% aksioneré geveria e Kosovés)
éshté né korrelacion (e lidhur) me kontrollin e korporatave.

4. Cilésia dhe shkalla e zbatimit té standardeve dhe parimeve té QK né Kosoveé éshté e
pamjaftueshme dhe ndikon negativisht né strategjiné e geverisé sé Kosovés pér t’i

privatizuar shumicén e NP né Kosové.

Hipotezat do té vértetohen ose refuzohen né bazé té hulumtimit né NP né Republikén e
Kosovés, duke u ballafaguar me pérvojat pozitive té vendeve té tjera té zhvilluara, si dhe

njohurité dhe inovacionet mé té reja né kété fushé.
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1.5. Réndésia e studimit

Koncepti i QK né Kosoveé éshté i ri edhe pse éshté trajtuar dhe debatuar népér disa projekte
dhe konferenca nga, IFC, USAID, CIPE, OECD, RIINVEST etj. NP né Kosové jané
korporatizuar né vitin 2005+2007 mé ¢’rast pér heré té paré éshté adoptuar QK. Né kété
kontekst situata e QK né NP dhe tranzicioni ekonomik né Kosové, imponon nevojén pér

pérshtatjen e kétyre proceseve, bazuar né pérvojat dhe praktikat mé té mira ndérkombétare.

Réndésia e studimit pér arritjen e objektivave kryesore éshté: Identifikimi i faktoréve dhe

mekanizmave gé ndikojné né geverisjen e miré korporative dhe té promovojmé:

- Raportim té kompanive té cilésisé sé larté;

- Standarde té larta té QK;

- Auditim té cilésisé sé larté;

- Transparence;

- Kontabilitet té larté sipas standardeve ndérkombétare dhe;

- Rregullatoré té pavarur efektiv etj.

Né kété kuadér punimi kontribuon né plotésimin dhe begatimin e literaturés né gjuhén
shqipe té késaj fushe, dhe té inkurajoj zhvillimin e késaj disipline, gé QK té integrohet né
programet shkollore dhe kurikulat universitare né Republikén e Kosovés. Rezultatet e
punimit mund té shfrytézohen pér tu krahasuar me standardet OECD pér QK, dhe

organizatave té tjera ndérkombétare. Arsyetimi dhe réndési tjetér e punimit éshté qé do té

15



pérfitojné: aktorét kryesoré té pérfshiré né QK si: bordi i drejtoréve, menaxhimi,
aksionerét, konsulentét dhe analistét né kompanité Kosovare, institucionet relevante dhe té
gjithé ata gé ¢do dité pérballén me problemet e QK né organizatat e tyre, si dhe pérfituesit
indirekté, fusha e ekonomisé, kandidati, kolegét, studentét, etj. Rezultatet e punimit jané té
réndésishme pér nxitjen dhe zhvillimet e ardhshme té standardeve té QK né pérgjithési, si

dhe té japim rekomandime pér zhvillimet pozitive té késaj fushe.
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KAPITULLI Il. METODOLOGJIA E KERKIMIT

Né kété kapitull do té paraqitet trajtimi i metodologjisé sé punimit, pérzgjedhja e mostrés sé
kérkimit, metoda e mbledhjes sé té dhénave, struktura e pyetésorit, administrimi i

pyetésorit, teknika e pérdorur pér analizén e té dhénave etj.

2.1. Metodat dhe metodologjia e kérkimit

Studimi bazohet né pérdorimin e metodologjive bashkékohore duke evidentuar bazén
teorike né fushén e zgjedhur me interpretimin empirik. Pér realizimin e hulumtimit do té

pérdoren burimet primare dhe sekondare e té dhénave.

Ndér té dhénat sekondare njé vend té réndésishém zé literatura mbi QK. Té dhénat
sekondare pérfshijné té& dhénat né dispozicion té publikut pér pronésiné dhe operimin e NP
si: informacioni bazé mbi kompanité publike, faget e internetit, raportet e NP, pasqyrat
financiare, raportet e zyrés sé rregullatorit (ZRR), raportet e Njésisé pér Politikat dhe
Monitorimin e NP (NJPMNP, kuadri ligjor dhe zbatimi, raporte té tjera relevante nga
organizatat ndérkombétare etj. Kéto burime u pérdorén pér t’i shérbyer kryesisht pjesés sé
katért gé trajtojné analizén e QK né NP né Kosové duke krahasuar me vendet e rajonit dhe

vendet europiane.

Té dhénat primare pérfshijné intervistat dhe anketimi me aktorét kryesoré té pérfshiré né

QK si: intervista me anétarét e bordit dhe t€ menaxhimit, zyrtaré té geverisé, ministrité
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pérkatése, zyrtaré té zyrés sé rregullatorit, si dhe anketimi, pérpunimi i té dhénave, analiza

dhe interpretimi, krahasimi me té dhénat tjera relevante.

Pjesa gendrore e studimit éshté e pérkushtuar né analizén e rezultateve té anketimit té kryer
né mes anétaréve té drejtimit, anétaréve té bordit té drejtoréve dhe aksioneréve té NP
vecanérisht KEK Sh.A. Hulumtimi né té cilin ky kapitull bazohet, kombinoi anketimet dhe
intervistat pér té formuar bazén e té dhénave empirike. Né kété ményré u evidentuan tri

grupet e aktoréve kryesoré né QK: aksionerét, anétarét e drejtimit dhe anétarét e BD.

Pér vlerésimin e zbatimit té standardeve dhe praktikave mé té mira té QK si ato t¢ OECD
do té pérdoret fleténotimi. Mostér e hulumtimit do té merren 17 NP né pronési 100% té
geverisé sé Kosovés. Baza e pérgatitjes se fleténotimit jané standardet e QK (OECD).
Zhvillimi i fleténotimit pér standardet e QK éshté pérshtatur duke u bazuar né modelin
Gjerman (DVFA, 2000, 2010)" 8. Modeli Gjerman i fleténotimit ka gjetur zbatim edhe né

nivel ndérkombétar.

Metodat gé do té aplikohen né hulumtim paragesin burimin e té dhénave nga hulumtimet

paraprake pér fushén e hulumtimit, inovacionet dhe pérvojat mé té mira té késaj natyre.

Hulumtimi mbi té cilin ky punim éshté bazuar do té realizohet nga njé kombinim i

metodave (né até masé né té cilén ishte e mundur) dhe teknikave té mé poshtme:

% Metoda deduktive pér té mésuar zhvillimin historik, origjinén, dhe faktet nga

literatura juridike dhe ekonomike,

" DVFA (2000), Scorecard for German Corporate Governance: Standard DVFA Evaluation Method for
Corporate Governance, Germany.

® DVFA (2010), Scorecard for German Corporate Governance -Evaluierungsschema basierend auf dem
Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) in der Fassung vom Juni 2010.
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% Metoda e krahasimit né mes té sistemeve té ndryshme ligjore,

X/
°

Metoda e krahasimit té thellé pér vlerésimin e zbatimit té standardeve dhe

praktikave mé té mira té QK si ato té¢ OECD.

X/
°

Metoda e sintezés (si bazé pér té kombinuar faktet teorike dhe konkluzionet pér té
arritur njohurité e tyre né lidhje me pérshtatshmériné dhe pérparésité e QK qé

rregullon fushén e QK né Kosove.

X/

% Metoda statistikore do té shfrytézohet pér pérpunimin e té dhénave empirike dhe

statistikore me metoda standarde ndérkombétare.

Do té shfrytézohen, té gjeturat e kérkimeve shkencore, tekste té ndryshme shkencore si dhe,
punime dhe publikime té késaj fushe. Si metoda ndihmése do té shfrytézohen rastet e
studimit né vende té caktuara, dhe analizimi i kodeve dhe ligjeve té caktuara pér té
shqyrtuar karakteristikat e QK mé géllim té arritjes té njé pérfundimi gé i pérgjigjet, fushés
sé hulumtimit. Né hulumtimin e kétij punimi do té realizohen tubime shkencore,

konferenca, tryeza etj.

Me qéllim té pérgjithésimit dhe té kuptimit té ¢éshtjeve teorike dhe praktike té QK, si
teorité, sistemet dhe mekanizma té ndryshém né sferén e harmonizimit ndérkombétar, pér
QK, do té shfrytézohen, standardet e parimeve té OECD, udhézimet dhe direktivat e
organizatave ndérkombétare (BE) si dhe, punime té ndryshme ndérkombétare dhe vendore,

té cilat do té jené té detajuara né fund té kétij punimi né listén e referencave.
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2.2. Zhvillimi i fleténotimit pér standardet e QK né Kosové

Né ményré qé té jené té suksesshme dhe konkurruese né treg, NP duhet t'u pérmbahen
parimeve t& QK. Njé segment i kétij problemi éshté zhvillimi i standardeve pér té arritur
rezultatet né QK. Praktikat mé té mira t&¢ QK mund té ndihmojé kompanité né Kosové, né
rritjen e efikasitetit, mbrojtjen e té drejtave té aksioneréve dhe pér té pérmirésuar gasjen e
tyre né tregjet ndérkombétare té kapitalit. Qéllimi i njé sistemi té tillé vlerésimi éshté pér té
zhvilluar njé bazé té shéndoshé pér njé vlerésim té zbatimit té parimeve té geverisjes sé
miré té korporatave né NP né Kosové, dhe pér té siguruar njé kuadér pér diskutime politike
dhe zhvillimeve té ardhshme té QK. Struktura e fleténotimit pérmban kriteret kryesore qé
pérfshijné standardet e QK (OECD) né 7 fushat kryesore me grupin pérkatés té pyetjeve pér
secilén fushé té parimeve té QK. Mostér e kérkimit pér tu analizuar jané marré 17 NP gé
shtrihen né gjithé territorin e Kosovés dhe gé jané né pronési 100% té geverisé sé Kosovés
me theks té vecanté KEK Sh.a. Kjo metodologji synon té mbéshtesé njé vlerésim qgé do té
identifikojé natyrén dhe shtrirjen e fugive dhe dobésive té vecanta té kuadrit t&¢ QK dhe pér
kété arsye té ndihmojé identifikimin e prioriteteve pér reforma népérmjet dialogut té
politikave né ményré gé né fund té fundit pér té pérmirésuar performancén ekonomike
(OECD, 2007). Fleténotimi duhet té i mundésojé pérdoruesit pér té vlerésuar parimet e QK
dhe praktikat né njé ményré té shpejté, por sistematike me njé strukturé té ngjeshur té
kritereve té médha me pikét relevante individuale. Zhvillimi i fleténotimit pér standardet e

QK éshté bazuar né modelin Gjerman (DVFA, 2000, 2010).> 1

° DVFA (2000), Scorecard for German Corporate Governance: Standard DVFA Evaluation Method for
Corporate Governance, Germany.
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Modeli Gjerman i fleténotimit ka gjetur zbatim edhe né nivel ndérkombétar, duke u
pérshtatur né gjithé botén, vecanérisht né vendet né zhvillim. Forumi Global i Qeverisjes sé
Korporatave (GCGF) dhe IFC e kané mbéshtetur zhvillimin dhe pérshtatjen e fleténotimit
né Kroaci, Bullgari, Magedoni, Bosnjé Hercegovina, Mali i Zi, Azerbajxhan, Gjeorgji,
Serbi, Indonezi, Vietnam, dhe Filipine (GCGF- IFC, 2012)." Fleténotimi lehtéson punén e
analistéve dhe investitoréve, duke siguruar njé rishikim sistematik dhe té lehté pér té gjitha
céshtjet e réndésishme té geverisjes sé miré té korporatave. Banka Botérore (BB) dhe
organizata té tjera ndérkombétare té angazhuara né promovimin e praktikave té mira té QK
rekomandojné fleténotimin. Fleténotimi ju mundéson kompanive gé lehté té vlerésojné
aplikimin dhe cilésiné e QK né kompanité e tyre dhe krahasimin e t& dhénave né kuadér té
ndérmarrjes, ndérmjet ndérmarrjeve dhe vendeve, né ményré té vazhdueshme pér c¢do vit.
Fleténotimi mori pér bazé faktin gé, kompanité kané njé detyrim publik pér ta respektuar
ligjin dhe rregulloret dhe gjithashtu té aspirojné pér praktika té mira t¢ QK, né pérputhje

dhe pértej kérkesave ligjore dhe rregullatore.

Né parim, vlerésimi i aplikimit té standardeve té parimeve t¢ QK dhe njé angazhim aktiv
duhet té arrij njé rezultat t&¢ mundshém si: Kénaqshém (70-79 piké), Miré (80-89 pike),

Shumé miré (90-100 piké) DVFA (2010).

Rezultatet jané té réndésishme pér zhvillimet e ardhshme té standardeve té QK né

pérgjithési, dhe mund té krahasohen mé vendet e rajonit.

' DVFA (2010), Scorecard for German Corporate Governance: Evaluierungsschema basierend auf dem
Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) in der Fassung vom Juni 2010.

1 GCGF- IFC, (2012), Global Corporate Governance Forum- IFC, Corporate Governance Codes and
Standards Practice Group Meeting, May 17-18, 2012.
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2.3. Koncepti dhe zhvillimi i fleténotimit

Praktikat mé té mira t¢ QK mund té ndihmojé kompanité né Kosové, né rritjen e
efikasitetit, mbrojtjen e té drejtave té aksioneréve dhe pér té pérmirésuar gasjen e tyre né

tregjet ndérkombétare té kapitalit.

Nése vendet déshirojné té korrin pérfitimet e plota té tregut té kapitalit global, dhe né gofté
se ata jané pér té térhequr kapital afatgjaté, aktorét duhet té besojné dhe kuptojné miré QK
pértej kufijve (OECD, 1999). Hulumtimet e fundit empirike konfirmojné se kompanité me
standardet e kérkuara té geverisjes kané arritur vlerésime mé té larta té tregut. Pér shkak té
kompleksitetit té céshtjeve té vecanta té QK, ka njé nevojé né rritje pér njé qasje
sistematike dhe sasiore té vlerésimit pér QK. Matja e cilésisé sé QK éshté ende njé koncept
relativisht i ri. Fleténotimi i QK éshté zhvilluar pér arritjen e objektivave kyce té
pércaktuara nga analistét dhe investitorét. Ajo ka njé format té standardizuar, mund té
zbatohet né ményré efikase, éshté né dispozicion pa kosto dhe mundéson veté-vlerésimet e

béra nga kompanité, si dhe krahasime né mes sektoréve, kompanive dhe vendeve.*?

Pér investitorét njé nga aspektet mé té réndésishme, kur marrin vendim pér investime éshté
niveli i zbatimit té parimeve té QK (bérja publike e informacionit, mbrojtja e té drejtave té
aksioneréve dhe trajtimi i barabarté i té gjithé aksioneréve dhe aktoréve tjeré) dhe profiti qé
siguron kthimin nga investimet e tyre. Shumé studiues né fushén e QK kané sugjeruar njé

numeér té indekseve té ndryshme pér té matur cilésiné e QK, ndérsa njé formulé e unifikuar

12 Strenger, C., (2004). Corporate Governance Standards: The Importance of Compliance and Main Issues in
Germany, Kiev.
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pér llogaritjen e indeksit ende nuk ekziston. Né fushén e QK, sot né literaturé ka metoda té
ndryshme pér llogaritjen e indeksit té cilésisé sé standardeve té QK, varésisht nga autorét
dhe vendet. Ky kérkim pérmes fleténotimit, do té jeté njé studim bazé pér té krijuar njé piké
referimi dhe qé pritet té rrité ndérgjegjésimin dhe rritjen e njohurive né QK né Kosové. Ky
kérkim éshté e mundur gé té pérdoret pér géllimet e ardhshme krahasuese pér matjen e

progresit né QK né Kosové.

Fleténotimi 1 QK &shté njé mjet efektiv pér té gjitha palét e interesuara pér té vlerésuar
plotésimin e praktikés mé té miré t¢ QK té kompanive. Kriteret e saj koncize sigurojné
informacione té réndésishme gqé mund té krahasohen me lehtési, si njé pasuri e vlefshme
pér investitorét pér vlerésimin e portofolit té pronésisé dhe mundési té reja investimi
(Strenger, 2003)." Fleténotimi éshté njé mjet efektiv pér t& matur respektimin e njé kodi
ose standardet e QK dhe mund té gjenerojé njé rezultat gé tregon nivelin e pajtueshmérisé

me pikeé referimi.

2.4. Nxitja e zbatimit té geverisjes sé miré té korporatave népérmjet fleténotimit

QK éshté njé instrument i domosdoshém i analizés moderne té biznesit, e cila gjithashtu
mund té kompensoj mangésité aktuale té metodave tradicionale té vlerésimit, veganérisht

rritjes sé aksioneve, pér analistét profesionalé financiaré dhe investitorét (DVFA, 2000)*.

13 Strenger, C., (2003), The German Corporate Governance Code — A model for partical implementation of
good governance, Global Corporate Governance Forum, International Workshop on Corporate Governance of
Best Practice, Washington, March 28, 2003.

“ DVFA (2000), Scorecard for German Corporate Governance: Standard DVFA Evaluation Method for
Corporate Governance, Germany
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Parimi kryesor thekson se "kuadri i QK duhet té promovoj tregje transparente dhe efikase,
té jené né pérputhje me sundimin e ligjit dhe né ményré té qarté té artikulojné ndarjen e
pérgjegjésive n€ mes té autoriteteve t€ ndryshme mbikéqyrése, rregullatore dhe zbatimit”.
Vendet gé kérkojné té zbatojné parimet jané té rekomanduara pér t& monitoruar kuadrin e
tyre té QK, duke pérfshiré rregullatorét dhe duke renditur kérkesat dhe praktikat e biznesit,
me géllim té ruajtjes dhe forcimit té kontributit té saj pér integritetin e tregut dhe té
performancés ekonomike. Si pjesé e késaj, éshté e réndésishme gé té marré parasysh
ndérveprimet dhe komplementarin né mes té elementeve té ndryshme té kuadrit t& QK dhe
aftésiné e tyre pér mbéshtetjen e praktikave etike, té pérgjegjshme dhe transparente té

QK 15

Eshté e réndésishme té theksohet se “kuadri mé i miré i geverisjes nuk garanton pranimin
dhe zbatimin né qofté se kompanité nuk jané né€ pérputhje me kodin” (Strenger, C., 2004).
Ményra praktike pér té béré drejtuesit e kompanisé té béjé me shumé se minimumi jané
thelbésore. Njé nga ményrat e provuara pér té arritur kété éshté analiza sistematike e
situatés sé geverisjes nga ana e pjesémarrésve té tregut népérmjet njé fleténotimi. Sistemi i
tillé i fleténotimit éshté pérdorur né shumé vende té botés e sidomos éshté déshmuar né
vendet e Azisé'®, pér té rritur ndérgjegjésimin e komunitetit pér réndésiné e QK dhe
nevojés pér pérmirésimin e saj. Mund té pérmendim disa vende si; Malajzia, Vietnami e
vecanérisht Tajlanda gé ka pérdorur njé fleténotim si ky pér mé shumé se 10 vite pér té

promovuar ndérgjegjésimin pér nevojén e QK pér zhvillimin e iniciativave pér kompanité

> OECD (2007), Methodology for assessing the implementation of the OECD Principles of Corporate
Governance, Paris, 2007.
16 Asian Development Bank (2014), ASEAN Corporate Governance Scorecard, Country Reports and
Assessments 2013-2014.
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dhe rregullatorét. Raporti i BB vé né dukje se reformat e QK té zbatuara né Tajlandé kané
rritur besimin e investitoréve dhe té drejtat e investitoréve, mbrojtjen e aksioneréve e
vecganérisht aksionerét e vegjél, rritjen e profesionalizmit té bordit dhe ka promovuar nivel
té larté té transparencés sé korporatave.'” Hulumtimet tregojné (raporti i BB, 2013: 36)™ se
Tajlanda éshté lider i garté né QK né mesin e vendeve Aziatike dhe ekonomité né zhvillim

(rezultatet: vlerésimi i Tajlandés 83% kundér mesatares sé vendeve té rajonit 65%).

2.4.1. Objektivat kryesore té gasjes sé fleténotimit

Fleténotimi ka njé shuméllojshméri té objektivave pér té adresuar si kuadrin rregullator

dhe gasjet e kompanive né QK.

Fleténotimi duhet té arrijé:

e Té& sigurojé njé kuadér té standardizuar dhe sistematik nga e cila rregullatorét dhe
investitorét mund té vlerésojné kompanité individuale pér standardet e QK dhe
nivelin e pérgjithshém té QK né nivel vendi;

e Té& nxis njé€ kompani pér t€ vlerésuar lehté “shtrirjen” dhe cilésiné e situatés sé saj té
QK dhe pér té stimuluar kompanité pér té pérmirésuar praktikat e tyre;

e Té& sigurojé njé ményré sistematike pér té krahasuar QK e té gjithé industrive dhe

vendeve, gé pritet té ndihmojé pérmirésimin né praktikat e QK;

" World Bank (2013) , Thailand makes significant improvements in Corporate Governance practices,
Bangkok, Aprill 25, 2013. http://www.worldbank.org/en/news/press-release/2013/04/25/thailand-makes-
significant-improvements-in-corporate-governance-practices

18 World Bank (2013), Report on the Observance of Standards and Codes (ROSC), Thailand , January 2013.
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Té ndihmojé grupet rregullatore pér té identifikuar pikat e forta dhe té dobéta né
rregulloret dhe praktikat e QK, duke cuar né reforma té métejshme;

Té sigurojé njé bazé nga e cila, né té ardhmen, kompanité, investitorét dhe
rregullatorét mund té vlerésojné pérparimin né praktikat e QK;

Té jeté né dispozicion pér té gjitha palét e interesuara népérmjet internetit, pér té
mbéshtetur ndérgjegjésimin e pérgjithshém dhe té kuptuarit e praktikave té mira té
QK;

Lejon pér té vendosur rezultatet minimale nga ana e investitoréve pér geverisje, Si
pjesé e politikés sé investimeve té pérgjithshme;

Té sigurojé shkallé té larté té& pérdorimit: pérfundimi i fleténotimit népérmjet
mjeteve té programuara (MS Excel) duhet gjithashtu t¢ mundésojé dialogun aktiv

(Strenger, C., 2004).

Prandaj, fleténotimi éshté njé mjet pér té pérgendruar diskutimin, pér té rritur

ndérgjegjésimin, dhe pér té inkurajuar ndryshime né standardet e QK.

2.5. Burimi dhe mbledhja e té dhénave, Struktura e pyetésorit

Burimi i t& dhénave éshté ndaré né té dhéna sekondare dhe té dhéna primare pér arritjen e

objektivave té kétij kérkimi. Qéllimi kryesor ishte mbledhja e té dhénave nga aktorét

kryesoré té pérfshiré né QK né NP né Kosové. Anketa éshté bazuar né njé pyetésor

(fleténotimi me 50 pyetje) né 7 fushat/kritere t& parimeve té QK (OECD) dhe intervistat me

aktorét kryesor té pérfshiré né QK té 17 NP té anketuara, (aksionerét, bordi drejtoréve dhe
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menaxhimi). Pyetésori u shpérnda pér t’u plotésuar né dy ményra kryesore até té
ballafagimit drejtpérdrejt me té anketuarin (12 NP) dhe népérmjet plotésimit té tij né
ményré elektronike (5NP). Pyetésori u shpérnda né 95 kopje, por né vrojtim kané marré
pjesé 38 té anketuar pér té gjitha NP dhe palét tjera té interesit (36%). Té dhénat jané
mbledhur gjaté vitit 2014 dhe vrojtimi né terren zgjati 3 muaj. Té dhénat e mbledhura
népérmjet pyetésorit do té shérbejné si burim i t€ dhénave primare, né tabelén 2.1 éshté
paragitur shembulli i strukturés se pyetésorit pér njé kriter té caktuar, formati i ploté i

pyetésorit né (shtojcé 1.).
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Tabela 2.1: Modeli i fleténotimit pér vlerésimin e standardeve té QK

Fleténotimi pér standardet ¢ geverisjes Korporative né ndérmarrjet publike né Kosove

Emni i kompanis#
Aletodelogjia: Data

Baz# ¢ fleténotimit jan® standardet & qeverisjes 52 korporatave né Kosove (kod etikeés dhe QK 2008, i ndryshuar 2014)

Kriteret & ndrvshme g flsténotim korrespondojné me kapanpt e standardeve té qeverisjes 52 korporatave

Maza p#r prgpajet n® ¢do pyetje 12 vetme #shié o percakoar né hap#sirén « shénuar n# kolongn (1)

Madh#sia standarde ¢ pesh#s 52 faktorit #sht reguar n@ kolonén (2)

Permbledhja ¢ rezultateve #shi# treguar si shumé e keitereve t# ndryshie n# rezultatin pérfimdimtar (rezaltati i perggithshém) faqe &
Burem i informacionit dhe komentet pér ¢do pyetje mund té specifikohet n# kolon®n e fundt té destimara pér kété qéllim.

Pirgjigje
(1) Rerultari Burimi informacionit
1 05 | 0 (3= (L)x(2) komentimi
Hrlteret: Po |Pjesérisht Jo
I Angazhimi ndaj panimeve t& qevenisjes s& korporatave dbe pergjegjsisé sociale (10%%) 10%%
I 1 A ka mmatuar kompania sbotimm ¢ kodit 18 gevensjes
korporatie ose 12 adopuar polisken & vet 8 geverisjes 0.00%
KomorativeT
I 2 A ckuston | mzamar kodi dhe panmet e gevensjes sg
korporatave n# kuadér 2 politk#s sé brendshme t# kompanis# 0.00%
{doloumentet ¢ brendshme) dhe a jang 18 publikaar n# mtemet?
13, A publkon kompania raportet ¢ saja vietore né pérputhshmen
me parimet & qeverisies 58 korporatave (Standardet & qeverisjes 55 0.00%
korporatave) dhe nj@ shpjegm 2 devijpneve 2 mundshme nga kéto
parime?
14, A diskutohet aplikimd i parimeve t¢ geverisjes korporative né
takimet ¢ bordit t& drejtorive? 0.00%
15, Né vendim-mamje kompania memr pasasysh interesat e t gjithe
aksionerdve, n pajtim me panmet ¢ kodit t8 qevenisjes s& 0.00%
korporatave?

Burimi: Autori duke pérshtatur me modelin Gjerman (DVFA 2010).

Baza e pérgatitjes se fleténotimit jané standardet e QK t& OECD. Fleténotimi pér standardet
e QK duhet té ju mundésojé pérdoruesve pér té vlerésuar parimet dhe praktikat e QK né njé
ményré té shpejté dhe sistematike (Strenger, 2003). Struktura e fleténotimit pérmban

kriteret kryesore qé pérfshijné standardet e parimeve t¢ QK (OECD, 2004) né 7 (shtaté)
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fushat (kriteret) kryesore me grupin pérkatés té pyetjeve (nén kriteret) pér secilén fushé té

parimeve té QK si:

1. Angazhimi ndaj parimeve té QK dhe pergjegjésisé sociale;
2. TEé drejtat e aksioneréve;

3. Trajtimi i barabarté i aksioneréve;

4. Roli i aktoréve (palét e interesit) né QK;

5. Zbulimi dhe bérja publike e informacionit;

6. Roli dhe pérgjegjésité e bordit; dhe

7. Auditimi dhe sistemi i kontrollit té brendshém.

Pér vlerésimin e secilit kriter mé larté jané pérdorur nén kritere té ndryshme né ményré gé

té arrihet njé vlerésim mé objektiv dhe gjithépérfshirés pér kriteret né fjalé.

Cdo fushé (kriter) e fleténotimit né ményré individuale mbarté njé faktoré peshe. Brenda 7
(shtaté) fushave secila pyetje (nén kriter) mbarté faktorin peshé té saj, e cila éshté llogaritur
pas pérgjigjeve (Po, Pjesérisht, Jo) sipas programit standard MS Excel software.
Pérmbledhja e té gjitha fushave prodhon rezultatin e pérgjithshém, i cili ofron njé pasqyré
té zbatimit té standardeve dhe praktikave mé té mira té QK. Pjesé e kétij procesi ishte
krijimi i bazés sé té dhénave té grumbulluara si dhe pérpunimi dhe analiza e tyre.
Fleténotimi duhet té pasqyrojé parimet globale dhe praktikat e njohura ndérkombétare té
geverisjes sé miré té korporatave. Pikét e vlerésimit pér ¢cdo kriter jané dhéné si né figurén

2.1:
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Figura 2.1: Pikét e vlerésimit té kritereve (standardeve t€ OECD) pér QK.

Fleténotimi pér standardet e geverisjes korporative né ndérmarrjet publike né Kosové

Pasqvra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém

III. Trajtimi i barabarté i aksioneréve

Vlerésimi indfvidual: 0.00%‘

I. Angazhimi ndaj parimeve té QK dhe
pergjegjésisé sociale

II. T& drejtat e aksioneréve Standard fransparenca
Standard Pesha e faktorit: 10% Standard
Pesha e faktorit: 20% Vlergsimi individual: 0.00% Pesha e faktorit: 20%
Vlerésimi individual: 0.00% Vlergsimi individual: 0.00%

Vlerésimi i pérgjithshém

Standard — w|Standard |'\‘1erésimi individual: Standard
Pesha e faktorit: 10% Pesha e faktorit: 20%
| 100% | [ 0.00%]| Viersimi individual:  0.00%

IV. Roli i aktoréve, bartésit e

V. Bérja publike e informacionit dhe

VI. Roli dhe pérgjegjésité e bordit

VII. Auditimi dhe kontrolli i

interesit né geverisjen e korporatave brendshém

Standard Standard
Pesha e faktorit: 10% Pesha e faktorit: 10%
Vlerésimi individual: 0.00%

Verésimi indfvidnal o_oo%q

Burimi: Hulumtimi i autorit duke pérshtatur me modelin Gjerman (DVFA 2010).

Legjenda: Kénagshém (70+79 piké), Miré (80+89 piké), Shumé miré (90+100 piké),

DVFA (2010).

Ky model éshté testuar edhe né vende té tjera dhe éshté déshmuar se ka dhéné

rezultate.
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KAPITULLI I11. RISHIKIMI | LITERATURES, STANDARDET DHE
HARMONIZIMI NDERKOMBETAR MBI QEVERISJEN E

KORPORATAVE

Né kété kapitull do té jepet njé shqyrtim i thelluar i literaturés mbi problematiken dhe
zhvillimin e geverisjes sé korporatave si: kuptimi i geverisjes sé korporatave, pérkufizimi i
geverisjes sé korporatave sipas kéndvéshtrimit té autoréve té ndryshém, réndésia e
geverisjes sé miré té korporatave né tregjet e kapitalit dhe rritjen e vlerés sé aksioneve, roli
i QK né pérmirésimin e performancés dhe efikasitetit té operacioneve, krijimi i reputacionit
mé té miré, grupet e interesit gé pérfshihen né QK, zhvillimi historik i geverisjes sé
korporatave, geverisja e korporatave né ekonomité né zhvillim dhe véshtrimi kritiké i
shkollave té ndryshme teorike mbi korporatat. Po ashtu né fokus té kétij kapitulli do té jeté
kuptimi dhe domosdoshméria e standardeve ndérkombétare né fushén e QK si: Parimet e
OECD pér QK, kodet e QK, teorité e QK, struktura e pronésisé sé korporatave, modelet e
QK, mekanizmat e QK, kérkesat dhe standardet e BE pér QK. QK éshté béré temé shumé e
debatuar né nivel botéroré midis ekonomistéve, juristéve, shogatave akademike dhe
ekspertéve té ndryshém, si rezultat i skandaleve financiare né dekadén e fundit si, (Enron,
WordCom, Parmalat, etj) duke u béré ndér ¢éshtjet mé té réndésishme jo vetém pér vendet
né€ zhvillim, por edhe pér vendet me tregje t€ zhvilluara, ku sipas OECD “krizat financiare
mund t’1 atribuohen né nj€ masé t&€ madhe déshtimeve dhe dobésive t& QK” (OECD, 2009).
Literatura e shtjelluar na ofron supozime (hipoteza) dhe njé analizé teorike me perspektivé

gé kontribuon né rastin e kérkimit té kétij punimi.
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3.1. Kuptimi i geverisjes sé korporatave

Qeverisja Korporative (QK) pérbén njé nga fushat mé té debatuara né literaturén
bashkékohore, dhe né dekadén e fundit ka térhequr vémendjen dhe po merr shtrirje té gjeré
né mbaré botén, ashtu edhe né Kosové. Evolucioni ekonomisé botérore ka imponuar gé
shogérité aksionere t€ ndjekin parimet pér njé geverisje t€ miré té tyre. Termi “qeverisje” e
ka prejardhjen nga fjala latine ,,gubernare” g€ do t€ thot€ me drejtua, por n€ njé koncept mé
té gjeré sesa termi ,,menaxhim”. Termi ,korporaté€” e ka prejardhjen po ashtu nga fjala
latine ,,Corpus” g€ do t& thoté trup, q€ pérfagéson njé grup njerézish. Né literaturén e

ekonomisé korporata éshté njé térési e kontratave qé qojné né krijimin e saj."®

Njé sistem i QK efikase domethéné njé térési e proceseve, zakoneve, politikave, ligjeve dhe
institucioneve gé ndikojné né ményrén se si drejtohen, administratoren dhe kontrollohen
bizneset éshté esenciale pér té inkurajuar investitorét gé té béjné investime né kompanité e

tyre. Ajo gjithashtu pérfshiné marrédhéniet e shumé paléve té interesit té pérfshiré né QK.

Mungesa e mbrojtjes sé mjaftueshme ligjore do té thoté gé interesat e aksioneréve né njé
kompani jané té prekshme ndaj shpérdorimit apo kegpérdorimit té kompanisé nga ana e

drejtuesve té kompanisé apo aksioneréve té tjeré.

Kompania mund té humbasé aktivet cka éshté né dém si té aksioneréve, ashtu edhe té
kreditoréve. Drejtuesit e kompanisé mund té hyjné né transaksione té ngushta mé

kompaniné apo té shkémbejné aksione pér informacionet jo publike. Informacionet

9 Llaci, Sh., (2012), Qeverisja e Korporatave, Tirané.
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financiare té pasakta ose jo té plota mund té frenojé huadhénésit gé té shtojné kredité pér

kompanité. Ajo gjithashtu pérfshiné marrédhéniet e shumé paléve té interesit té pérfshiré né

QK.

Efektet negative té kétyre praktikave prekin jo vetém aksionerét dhe kreditorét e ndikuar
drejtpérdrejt. Pérkundrazi, ato minojné besimin né sistemin e biznesit né térési dhe
rrjedhimisht pengojné aftésiné e biznesit qé té rrisin kapitalin dhe té térhegin investime. Pér
mé tepér, mungesa e QK pengon tregtimin dytésor té letrave me vleré, ku aksionet e
Iéshuara mund té rishiten, té blihen dhe té rishiten prapé. Kjo mund té keté njé ndikim
negativ té vendet né zhvillim té cilat kané privatizuar ndérmarrjet shtetérore gjaté
privatizimit masiv dhe kané vendosur aksionet né duart e miliona shtetasve. Pa tregje té
fuqgishme dytésore, “Eshté tepér e véshtiré q€ népérmjet tregtimit t& titujve t€ pronésisé té
ndalojé démin e shkaktuar nga privatizimi fillestar ndaj pronaréve jo efektivé”. Nga ana
tjetér, procedurat dhe praktikat geveritare qé promovojné zhvillimin e pérshtatshém dhe
transparencén, mbrojtjen efikase e té drejtave té aksioneréve dhe kreditoréve, dhe ndarja e
garté e pérgjegjésive midis autoriteteve, mund té kontribuojé né krijimin dhe zgjerimin e
tregjeve eficente dhe té fugishme.? Duhet vecuar né kété kontekst, ndarja e pronésisé nga
menaxhimi i biznesit, cilésia e bordit té drejtoréve i cili luan rol ky¢ né QK, pérgjegjésia
mbi grupet e interesit, si dhe ¢éshtje té tjera té réndésishme bazuar né parimet e geverisjes
sé miré. QK éshté pjesé e kontekstit mé té gjeré ekonomik né té cilin firmat veprojné, e cila
pérfshin politika makroekonomike dhe tregjet funksionale. Njé geverisje e miré do té thoté

njohje, respektim dhe zbatim i ligjeve, si dhe njé kulturé té larté né geverisjen dhe

% OSCE, (2006), (Organizata pér Sigurim dhe Bashképunim né Europé), Udhézuesi i praktikave mé t& mira
pér njé klimé pozitive pér biznesin dhe investimet.

33



menaxhimin e shoqérisé aksionere. QK konsiderohet mé ndikim té réndésishém né
rezultatet e ndérmarrjeve duke influencuar direkt né rritjen ekonomike té tyre. QK siguron
strukturat pérmes té cilave pércaktohen objektivat e shogérisé, mjetet pér realizimin e
kétyre objektivave dhe monitorimin e arritjeve (OECD, 1999: 9). Qeverisja e miré e
korporatave duhet té ofroj stimuj té duhur pér bordin dhe menaxhimin gé té ndjekin
objektivat gé jané né interes té kompanisé dhe aksioneréve dhe duhet lehtésuar monitorimin
efektiv, duke inkurajuar bizneset pér té pérdorur burimet né ményré mé efikase. Kuadri i
QK gjithashtu varet nga mjedisi ligjor, rregullator dhe institucional. Pérvec késaj, faktoré té
tillé si etika né biznes dhe ndérgjegjésimi i korporatave ndaj interesave mjedisore dhe
shogérore té komuniteteve né té cilat ajo operon gjithashtu mund té keté njé ndikim né
reputacionin dhe suksesin afatgjaté té njé kompanie. Ndérsa shumé faktoré ndikojné né
geverisjen dhe proceset e vendimmarrjes né biznes, dhe jané té réndésishme pér suksesin
afatgjaté té tyre. Qeverisja e miré e korporatave kané si element kryesor té tyre
pérgjegjésin, ndershmériné, koefidencialitetin, transparencén dhe zbulimin e informacionit.
Ajo pérforcon siguring, integritetin dhe efigiencén e tregut, duke béré késhtu té mundur

rritjen ekonomike dhe stabilitetin financiar té vendit.

Studimet kané béré té garté se QK e miré e rrité performanceén, si dhe vlerén pér aksionerét.
Shkalla né té cilén korporatat respektojné parimet themelore té qgeverisjes sé miré té
korporatave éshté njé faktor gjithnjé e mé i réndésishém pér té marré vendime pér
investime. E njé réndésie té vecanté éshté lidhja né mes té praktikave té geverisjes sé
korporatave dhe karakteri gjithnjé né rritje ndérkombétar pér investime. Rrjedhja

ndérkombétare e kapitalit ju mundésojné kompanive pér té térhequr financim nga njé grup
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shumé mé i madh i investitoréve. Nése vendet déshirojné té korrin pérfitimet e plota té
tregut té kapitalit global, dhe né qofté se ata jané pér té térhequr kapital afatgjaté, aktorét

duhet té besojné dhe kuptojné miré QK pértej kufijve (OECD, 1999:10).

Studimet tregojné se né vendet ku sundimi i ligjit éshté i dobét, praktikat e mira té QK,
shérbejné si garanci pér té drejtat mbi pronén, dhe shtojné vlerén e aksioneve. Promovimi i
QK éshté shndérruar né njé lévizje globale duke u zhvilluar grup i gjeré standardesh, kode
dhe kritere pér vlerésim. Vendet dhe kompanité, té cilat nuk kané adresuar problemet e QK,

rrezikojné té mbesin prapa né garén globale pér kapital.

QK é&shté béré temé shumé e debatuar né nivel botéroré midis ekonomistéve, juristéve,
shogatave akademike dhe ekspertéve té ndryshém, si rezultat i skandaleve financiare né
dekadén e fundit si, (Enron, WordCom, Parmalat, etj) duke u béré ndér céshtjet mé té
réndésishme jo vetém pér vendet né zhvillim, por edhe pér vendet me tregje té zhvilluara,
ku sipas OECD “krizat financiare mund t’i atribuohen né€ njé masé t€ madhe déshtimeve
dhe dobésive t& QK” (OECD, 2009)%. (White, D. & McManus)? citojné autorét [Mac
Avoy & Millstein], se funksioni i QK nuk ka kryer rolin e saj té duhur né zhvillimin e
korporatave né boté né dekadat e fundit. Problemi i QK daton gé nga viti 1932 kur né teori
dhe né praktiké u zhvillua koncepti i ndarjes sé pronésisé dhe kontrollit (Berle & Means,
1932), né publikimin ,,Korporata Moderne dhe Prona Private” (Mitchell, D.T., 2005)%. Ajo

shqyrton evoluimin e biznesit t¢ madh népérmjet objektivave ligjore dhe ekonomike, dhe

2l OECD, (2009), Corporate Governance and the Financial Crisis: Key Findings and Main Messages

22 \White, D. and McManus (2008), A Governance Perspective, University of Lincoln, Faculty of Business
and Law , Brayford Pool, Lincoln, LN6 7TS, England:

2 Mitchell, D.T., (2005), From Pluralism to Individualism: Berle and Means and 20th-Century American
Legal Thought, George Washington University Law School.
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argumenton se né botén moderne ata té cilét ligjérisht kané pronésiné mbi kompanité ishin
té ndaré nga kontrolli i tyre. Botimi i dyté i rishikuar u botua né vitin 1967. Ajo shérben si
njé tekst themeloré né QK, ligjin e korporatave, dhe ekonomin institucionale. Berle dhe
Means argumentuan se ligji pér strukturat e korporatave né SHBA né vitin 1930 e kané
zbatuar ndarjen e pronésisé nga kontrolli. Duke ju referuar historisé sé ekonomisé mund té
pohojmé se QK, si praktiké, ka ekzistuar gé mé lindjen e entiteteve té korporatave, sepse
céshtja e QK del né plan té paré kurdoheré gé pronésia e njé kompanie éshté e ndaré nga
menaxhimi i saj. Ndérsa si njé disipliné shkencore studimi ajo ka njé jeté mé pak se gjysmé
shekulli dhe termi QK véshtiré qé éshté pérdorur para viteve 80-ta.?* Né shekullin e 20
shogérité aksionere fituan pozité dominuese né ekonomité e zhvilluara, prandaj ndarja e
pronésisé dhe kontrollit fitoj njé rendési t& madhe duke térhequr vémendjen né literaturén e
mikroekonomisé dhe financave. Ndarja e pronésisé nga kontrolli vazhdoj té debatohet dhe
studiohet nga ekspertét e ekonomisé né shkallé botérore dhe u zgjerua né konceptin
“problemi principal-agjent” (aksioneré-menaxher) i njohur si problemi agjencisé apo
“kostoja e agjencisé€”, késhtu qé shumé hulumtime dhe analiza nga ana e ekspertéve dhe
shogatave akademike né nivel botéror kané ardhur né pérfundim gé problemet e QK jané
paragitur pér shkak té konfliktit té interesit ndérmjet aksioneréve dhe menaxheréve,
pérkatésisht né mes aksioneréve té médhenj dhe té vegjél, informimeve té njéanshme dhe jo
objektive, shkatérrimi i integritetit né tregjet e kapitalit dhe mungesa e rregullave té cilat do
té parandalonin kegpérdorimin (Fama & Jensen, 1983a)?°. Sipas autoréve (Shleifer &

Vishny, 1986) konflikti interesit mund té zvogélohet nése aksionerét e rrisin pronésiné e

2 laci Sh. Qeverisja e Korporatave, Tirané 2012
% Fama, E. & Jensen, M., (1983a), Separation of ownership and control, Journal of Law and Economics 26,
301-325.
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tyre né kompani duke u motivuar gé t& monitorojné menaxherét me kujdes dhe, duke u

siguruar gé interesat e tyre té mos injorohen.

Problemi agjencisé éshté njé element thelbésor i mendimit té ashtuquajtur kontrata jo té
plota té firmés, té zhvilluar nga Coase (1937), Jensen & Meckling (1976), dhe Fama &
Jensen (1983a, b). Thelbi i problemit té agjencisé éshté ndarja e menaxhimit dhe financave,
apo né terminologjiné standarde té pronésisé dhe kontrollit (Shleifer & Vishny, 1997).
Eksperienca e kaluar ka treguar se menaxherét (drejtuesit) nuk kané té njéjtat géllime si
pronarét (aksionerét). Prandaj, pronarét né ményra té ndryshme tentojné té pérpigen pér té
detyruar menaxherét pér té punuar pér t€ mirén e biznesit, e jo né interesin e tyre personal.
Sa mé sipér problemi midis pronaréve dhe menaxheréve éshté njé problem universal qé
ishte njé nga shkaget e krizés globale ekonomike né SHBA né fund té vitit 2008 dhe éshté
pérhapur né té gjithé botén. Tema e QK éshté duke u béré gjithnjé e mé e réndésishme né
shkallé globale pas krizés financiare Aziatike té vitit 1997, Ruse né vitin 1998 dhe
falimentimet dhe skandalet né SHBA gjaté vitit 2001 dhe 2002 dhe shpérthimit té krizés
globale gé ngulfatén ekonomin né vitin 2008 (GCGF, 2012). Si pérgjigje ndaj brengave té
aksioneréve, investitoréve, tregut té aksioneve dhe pérvojave té vendeve anétare, u kérkua
nga OECD qé té zhvillonte njé komplet té standardeve dhe udhézimeve mbi geverisjen e
shoqgérive aksionere. Parimet e OECD mbi geverisjen e shogérive aksionere u pranuan né
vitin 1999. Parimet e OECD jané pranuar ndérkombétarisht, dhe trajtojné té gjithé kuadrin
e geverisjes sé shogérive aksionere: kuadrin ligjor, institucional, strukturat dhe praktikat
rregullatore qé krijojné kontekstin né té cilin veprojné firmat. Pas parimeve té OECD edhe

organizata té tjera ndérkombétare, prodhuan udhézuesit dhe deklaratat e tyre, té cilat i
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ndértuan dhe i zgjeruan parimet e OECD. Parimet e OECD kané shérbyer gjithashtu si njé
piké reference pér zhvillimin e njé numri né rritje té standardeve t¢ QK né vende té
ndryshme. Pas skandaleve famékeqge té tilla si (Enron, Wordcom, Marconi, Arthur
Anderson, Parmalat, etj.), dhe skandalet e me hershme, pasoi debat i gjeré mbi rolin e
mekanizmave té ndryshém té QK dhe u identifikuan disa dobési gqé kané kontribuar né
pagéndrueshmériné e tregut financiar si: roli i bordeve, auditimin dhe zbulimin, bérja
publike e informatave dhe transparenca, pérfitimet e monitorimit efektiv t& menaxhimit dhe
rendésin e té drejtave té investitoréve, dhe promovimi i etikés sé korporatés, u theksuan si
sfera qé kérkojné njé mbrojtje té re ligjore (OECD, 2004 b)?. Etika e biznesit vlen pér té
gjitha aspektet e sjelljes sé biznesit, duke pérfshiré edhe strategjité e bordit, si kompanité i
trajtojné té punésuarit dhe furnizuesit, shitjes dhe marketingut, teknikat dhe praktikat e
kontabilitetit. Etika shkon pértej kérkesave ligjore pér njé kompani dhe ka té bé&jé mé
vendimet pér té vepruar liré dhe sjellja t€ udhéhiget nga vlerat. Prandaj, etika e biznesit
éshté e réndésishme si pér sjelljen e individéve dhe sjelljen e organizatés si njé e téré

(CFCC)?.

Né Kongresin Amerikan u miratua Ligji Sarbanes-Oxley; Bursa e New York-ut (NYSE)
vuri kérkesa té reja né kompanité e listuara; BE zhvilloi Direktivén e Transparencés; dhe
shumé akademik, ekspert dhe organizata profesionale prezantuan rekomandimet e tyre
(Becht, Bolton & Rdell, 2005). Céshtja e pagesave té udhéhegésve dhe relacioni i tyre me
performancén e menaxheréve ishte né fokus té literaturés sé QK nga (Baker, Jensen &

Murphy, 1988) dhe (Jensen & Murphy 1990). Nga ana tjetér géndrimi se menaxherét

% OECD, (2004). Corporate Governance: A Survey of OECD Countries
27 Center For Corporate Citizenship, Boston Kollege, Corporate Governance and Business Ethics.
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shfrytézojné pozitén e tyre pér té fituar pako kompensimi, gé nuk pérputhén me
performancén e tyre, ka marré mbéshtetje t¢ madhe né vitet e fundit (Bebchuk, Fried &
Walker, 2002)%® dhe (Bebchuk & Fried, 2004)%. Né BE, komisioni ka publikuar Direktivén
e Transparencés 2004/109/EC (2004), gé mbulon kompanité e listuara né bursat zyrtare té
Unionit. OECD ka zhvilluar udhézimet mbi QK té NP, té dizajnuara té plotésojné parimet e
OECD mbi QK (OECD, 2005). Bazuar né principet e OECD pér QK, kompanité shtetérore

duhet té fokusohen né politika té cilat sigurojné njé geverisje té miré té kétyre kompanive.

OECD i éshté kérkuar gé té nxiste zbatimin e parimeve t¢ OECD mbi geverisjen e
shogérive aksionere né vendet jo-anétare té saj, népérmjet organizimit té tavolinave té
rrumbullakéta né bashképunim mé Bankén Botérore (BB), dhe me Forumin Global té
Qeverisjes sé Korporatave (GCGF). Tavolina té tilla té rrumbullakéta jané organizuar né
Azi, Amerikén Latine, Rusi, Euroazi dhe né Europén Juglindore. Kéto tavolina té
rrumbullakéta shérbejné si forume pér té ngritur dialog mbi politikat e geverisjes sé
shogérive aksionere (OECD, 2003)*°. NP né Kosové jané té ngjashme me ndérmarrjet né
pronési shtetérore né ekonomité tjera té tregut dhe mund té jené temé e udhézimeve té
(OECD, 2005). Korporata moderne si formé e organizuar e ndérmarrjes éshté inovacioni
mé i réndésishém i shekullit té kaluar (Berle & Means, 1932)%. Kjo ishte sensibilizimi mé i
shpejtuar i rritjes ekonomike i cili ka ndikuar né shpérndarjen mé efikase té burimeve, ka

sjellé né krijimin e teknologjive té reja, prodhimin dhe rritjen e produktivitetit. Praktika e

%8 Bebchuk, L.A., Fried, J.M. & Walker, D.I., (2002), “Managerial power and rent extraction in the design of
executive compensation”, The University of Chicago Law Review 69:751-846.

 Bebchuk, L. A. & Fried, J.M., (2004). Pay without Performance: The Unfulfilled Promise of Executive
Compensation, Harvard University Press.

% OECD (2003), White Paper on Corporate Governance in South East Europe, Paris: OECD (July).

%! Berle & Means (1932) revisited: the governance and power of large U.S. corporations, Mizruchi M.S.,
University of Michigan, April 2004; forthcoming in Theory and Society.
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miré e QK do té prosperoj né treg, do té sjellé kapital shtesé, do té krijoj pérparési
konkurruese, dhe do té sjellé né boté ndryshime si dhe zhvillim ekonomik té réndésishém.
QK pérdoret pér té mbikéqyré a jané rezultatet né pérputhje me planet si dhe pér té
motivuar organizatén gé té jeté térésisht e informuar né ményré gé té arrijé té mbajé apo

ndryshojé veprimtariné e organizatés.

3.2. Pérkufizimi i geverisjes sé korporatave

QK éshté njé koncept relativisht i kohéve té fundit (Cadbury 1992; OECD 1999, 2004).
Gjaté dekadés sé kaluar, ky koncept ka evoluar pér té adresuar rritjen e pérgjegjésisé
sociale té korporatave dhe pjesémarrjen mé aktive té té dy paléve, aksionerét dhe palét e
interesuara né vendimmarrje té korporatés. Si rezultat, pérkufizimet e QK ndryshojné
gjerésisht.® Sot né literaturé mund té gjenden shumé interpretime té ndryshme té thelbit té
saj (Turnbull, S., 1997:181).%

QK sot éshté njé céshtje shumé aktuale, reflektuar si rezultat i zgjerimit té pandérpreré té
kufijve té saj, dhe nisur nga fakti se autoré té ndryshém e definojné konceptin e QK né
ményra té ndryshme, té gjithé prej tyre i bashkon mendimi se ajo ka rendési té madhe.
Termi "geverisja e korporatave" rrjedh nga njé analogji ndérmjet geverisé sé vendeve,
kombeve ose shteteve dhe QK. Tekstet e hershme té financave té korporatave e shohin

"pérfagésues gevering" (Mead, 1928:31) si njé avantazh i réndésishém i partneriteteve mbi

% Global Corporate Governance Forum-IFC (GCGF-IFC, 2012), Focus 10, Corporate Governance and
development—An Update.

% Turnbull, S. (1997): Corporate Governance: Its Scope, Concerns and Theories, Corporate Governance,
Vol.5, No. 4, 180-205
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korporatat, por ishte dhe ende éshté marréveshja se si QK éshté mé té vérteté pérfagésuese,

ose kénd ajo duhet té pérfagésojé.

Analogjia midis korporatave dhe politikave té votimit ishte e garté né dokumentet dhe
shkrimet e hershme té korporatave, té cilat datojné gé nga origjina revolucionare e
korporatave amerikane dhe korporata e paré hekurudhore né Gjermani (Dunlavy, 1998).
Sakté termi "geverisja e korporatave " né vetvete duket té keté gené pérdorur pér heré té
paré nga (Richard Eells, 1960:108), pér té treguar "Strukturén dhe funksionimin e sistemit

shtetéror té korporatave" (Becht, M., Bolton, P. & Réell, A., 2005:2).3*

Duke pasur parasysh se QK mbulon njé numér té madh té fushave té ndryshme, ka shumé
pérkufizime té& ndryshme té veté konceptit, t& cilat ndryshojné kryesisht né funksion té
perspektives sé tyre, ashtu gé autoré té ndryshém QK e pérkufizojné né ményra té
ndryshme, késhtu gé aktualisht pér t& nuk ekziston njé definicion universal gé¢ mund té
pérdoret né té gjitha situatat dhe juridiksionet dhe, kryesisht varen nga institucionet, vendi,
autorét, apo tradita ligjore. Pérkufizimi i pranuar universal i termit QK rrjedh nga raporti i
komisionit mbi aspektet financiare t¢ QK, i kryesuar nga praktikuesi dhe analisti mé i
famshém 1 botés peréndimore, Sir Adrian Cadbury, éshté: “Sistemi nga 1 cili drejtohet dhe

kontrollohet kompania” (Cadbury Report, 1992).

Pérkufizimi mé i zgjeruar paraqgitet si: Mbajtja e baraspeshés mes géllimeve ekonomike dhe
sociale dhe mes géllimeve individuale dhe té pérbashkéta. Kuadri i geverisjes ekziston pér

té inkurajuar shfrytézimin efikas té burimeve dhe né té njéjtén kohé pér té kérkuar

% Becht, M., Bolton, P. & Réell, A., (2005). Corporate Governance and Controll. ECGI Finance Working
Paper No. 02/2002, Updated August 2005.
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pérgjegjési pér administrimin e po atyre burimeve. Qé&llimi éshté gé té afrohen pér aq sa
munden interesat e individéve, korporatave dhe shogérisé. Korporatat jané té stimuluara pér
té arritur caget e korporatés dhe pér té nxitur sa mé shumé investime. Shtetet jané té
stimuluara qé té forcojné ekonomité e tyre dhe té dekurajojné mashtrimet dhe keq
menaxhimin, Adrian Cadbury, (Cadbury Report, 1992). Njé pérkufizim i dobishém dhe i
pranuar nga shumé studiues mbi QK, pércaktohet me parimet e QK té hartuara nga OECD

si: QK éshté sistemi pérmes sé cilit drejtohen dhe kontrollohen kompanité.

“QK pérfshiné njé té€rési marrédhéniesh midis menaxhimit t€ ndérmarrjeve, bordit t€ drejtoréve,
aksioneréve dhe aktoréve té tjeré. QK siguron gjithashtu strukturén népérmjet té cilés
pércaktohen objektivat e kompanisé dhe mjetet pér arritjen e kétyre objektivave dhe ato té
monitorimit t€ performancés” (OECD, 1999).

Njé geverisje e miré duhet té siguroi nxitje t¢ duhur pér bordin dhe menaxherét pér té
realizuar objektivat gé jané né interes té kompanisé dhe té aksioneréve dhe duhet té lehtésoi
monitorimin efektiv, dhe né kété ményré, té nxiten kompanité qé té pérdorin burimet e tyre
né ményré mé efikase (OECD, 1999). Mé voné, pasi qé pérkufizimi i méparshém Kishte

hasur né pranim té pérgjithshém, OECD ofroi njé pérkufizim edhe mé té zgjeruar:

“QK i referohet institucioneve private dhe publike, pérfshiré ligjet, rregulloret dhe praktikat e
pranuara té biznesit, té cilat si térési geverisin me marrédhéniet, né ekonomi té tregut, mes
menaxheréve té korporatave dhe ndérmarrésve né njérén ané, dhe atyre gé investojné burimet
né€ korporata né anén tjeté€r” (OECD, 2001, 2004).

Né kuptimin e veté mé té ngushté, QK mund té shihet si njé térési e aranzhimeve té
brendshme té korporatés té cilat e pércaktojné marrédhénien mes pronaréve dhe

menaxheréve té korporatés.
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Autoré té tjeré, si aktivistét kryesoré té QK té cilét njihen edhe si autoré té librit té paré mbi
QK (1995), e japin keté pérkufizim: Marrédhéniet né mes pjesémarrésve té ndryshém né
pércaktimin e drejtimit dhe performancés sé korporatave. Pjesémarrésit kryesoré jané 1)

aksionerét, 2) menaxhimi, dhe 3) bordi i drejtoréve, (Monks & Minow, 2001, 2011)%.

Njé profesor nga SHBA, ofroi kété pérkufizim: Né kuptimin e saj mé elementaré, QK
pérfshiné té gjitha forcat té cilat kané ndikim né vendimmarrje né kompani. Kjo pérfshiné
jo vetém té drejtat né kontroll té aksioneréve, por edhe konventat kontraktuese dhe fugité e
falimentimit té bartésve té borxheve, zotimet né té cilat éshté hyré me punonjésit dhe
konsumatorét e furnizuesit, rregulloret e Iéshuara nga agjencité geveritare, dhe statutet e
miratuara nga agjencité shtetérore. Pérve¢ kétyre, né vendimet e kompanisé fugishém
ndikojné edhe kushtézimet konkurruese té tregjeve té ndryshme né té cilat operon
kompania. Dikush mund té shkojé edhe mé tej né kété temé, duke pérfshi normat sociale
dhe kulturore té shogérisé. Té gjitha kéto jané té réndésishme, por analiza do té béhej
shumé e pérhapur, késhtu gé do té rrezikonte qé té béhet e padobishme si dhe e pavarur

[Kenneth Scott, from Stanford Law School (SHBA)].

Fondi mé i madh i pensioneve né SHBA, TIAA-CREF (bashképronaré né njé numér té
korporatave amerikane), QK e definon si: “njé grup i mekanizmave qé sigurojné ekuilibér
adekuat midis té drejtave té aksioneréve ... dhe nevojave té bordit dhe menaxhimit pér

drejtimin dhe menaxhimin e biznesit t€ kompanisé”.

¥ Monks, R.A.G. & Minow, N., (2011), Corporate Governance, This edition first published in 2011, John
Wiley & Sons.
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Keasy & Wright e pérkufizojné QK si: “strukturat, proceset, kultura dhe sistemet, té cilat

béjné t€ mundshém operimin e suksesshém té kompanive”.

Sipas (Collin & Cesljas, 2002:164)%* “QK &shté njé sistem me té cilin kompanité jané t&

drejtuara dhe té kontrolluara”.

Banka Botérore (BB) e pérkufizoi QK nga dy kéndvéshtrime: Nga kéndvéshtrimi i
korporatés, theks i posacém vihet né marrédhéniet mes pronaréve, bordit drejtues dhe
faktoréve tjeré (punétoréve, konsumatoréve, furnizuesve, investitoréve dhe komuniteteve).
Réndési té posagme né QK barté bordi i drejtoréve dhe aftésia e tyre pér té arritur deri tek
vlerat e géndrueshme afatgjate duke i baraspeshuar kéto interesa. Nga kéndvéshtrimi i
politikave publike, QK i referohet sigurimit té mbijetesés, rritjes dhe zhvillimit té
kompanisé dhe njékohésisht pérgjegjésisé sé saj né ushtrimin e fuqisé dhe kontrollit mbi
kompanité. Roli i politikave publike éshté qé té disiplinojé kompanité dhe njékohésisht té
stimulojé ato gé t& minimizojné dallimet mes interesave private dhe shogérore (BB). Sipas
BB, brenda kuadrit té geverisjes ekzistojné forca té brendshme dhe té jashtme qé
ballafagohen mes veti dhe ndikojné né sjelljen dhe veprimtariné e korporatave ekzistuese.
Shembuj specifik té forcave té jashtme konsiderohen kuadri ligjor ndérkombétar dhe lokal
mbi politikat e konkurrencés, kuadri ligjor pér zbatimin e té drejtave té aksioneréve, sado
gé mund té jeté e brishté dhe e gabueshme, sistemi i kontabilitetit dhe auditimit, sistemi
financiar miré i rregulluar, tregu pér kontroll t& korporatave, dhe sistemi i falimentimit.

Kéto elemente té brendshme dhe té jashtme bashkohen né ményra té ndryshme pér té

% Collin, S. O. & Cesljas, 1. (2002): Corporate Governance in Transitional Economies: Business Groups in
Croatia, Journal for east European Management Studies, Vol. 7, No. 2, 162-186

44



krijuar njé varg té sistemeve té QK té cilat reflektojné strukturat e tregut, sistemet ligjore,

traditat, rregullimet dhe vlerat kulturore dhe sociale.

QK éshté njé térési e proceseve, rregullave, ligjeve, politikave dhe institucioneve gé e
afektojné ményrén se si njé kompani udhéhiget, administrohet apo kontrollohet. Ajo

gjithashtu pérfshiné marrédhéniet e shumé paléve té interesit té pérfshiré né QK.

QK éshté kuadri i1 rregullave dhe praktikave me té cilat njé bord i drejtoréve siguron
llogaridhénien, drejtési dhe transparencé né marrédhéniet e kompanisé me té gjithé aktorét
e saj (financieréve, klientéve, menaxhimit, té punésuarit, geveria, dhe té komunitetit).
Kuadri i QK pérbéhet nga (1) kontratat eksplicite dhe implicite né mes té
kompanisé dhe paléve té interesuara pér shpérndarjen e pérgjegjésive, té drejtave dhe
shpérblimeve, (2) procedurat pér té pajtuar interesat nganjéheré kontradiktore té paléve té
interesuara né pérputhje me detyrat e tyre, privilegjet, dhe rolet, dhe (3) procedurat pér
mbikéqyrjen e duhur, kontrollit dhe rrjedha e informimit pér té shérbyer si njé sistem té

kontrolleve dhe ekuilibrit.%’

Qeverisja e miré e korporatave ndihmon kompanité té veprojné né ményré mé efikase,
pérmirésimin e gasjes né kapital, zbutur rrezikun dhe pér tu mbrojtur kundér keq
menaxhimit. Kjo i bén kompanité mé té pérgjegjshme dhe transparente pér investitorét dhe
u jap atyre mjetet pér t'iu pérgjigjur shqetésimeve té paléve té interesuara. QK gjithashtu

kontribuon né zhvillim. Rritja e gasjes né kapital inkurajon investimet e reja, nxité rritjen

" Marrur nga: http://www.businessdictionary.com/definition/corporate-governance.html
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ekonomike, dhe ofron mundési punésimi (IFC, 2014)*®. Sa mé sipér pérkufizimi i QK

mund té paragitet si né figurén 3.1.

Figura 3.1: Pérkufizimi i QK

f.
Bordi i

\drejtoréve

Aksionerét

Burimi: IFC (2011), Korporativno upravljanje, Banja Luka, Mart 2011.%

QK éshté subjekt i shumanshém. Njé ané e QK i trajton ¢éshtjet e pérgjegjshmérisé dhe té
mirébesimit, né fakt pérkrahé implementimin e udhézimeve dhe mekanizmave pér té
siguruar sjellje t& miré dhe mbrojtje té aksioneréve. Fokusimi tjetér kryesoré éshté né
piképamjen e efikasitetit ekonomik, pérmes sé cilit sistemi i QK duhet té synoj gé té rrisé

rezultatet ekonomike, me njé theks té veganté mbi mirégenien e aksioneréve.

%8 IFC (2014):
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/al14257004aadce2a92cdfeeec99f439e/CG+Fact+Sheet+3-10-
14.pdf?MOD=AJPERES

¥ |FC 2011, Korporativno upravljanje, Banja Luka; http://ef.unibl.org/mwg-
internal/de5fs23hu73ds/progress?id=+glmw\VfiY/
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Termi QK nénkupton dy gjéra:

e Procesin sipas sé cilit kompanité drejtohen dhe kontrollohen,
e Njé fushé né ekonomi, e cila studion shumé gjéra qé dalin si rezultat i ndarjes sé

pronésisé dhe kontrollit.

QK pérdoret pér té mbikéqyré a jané rezultatet né pérputhje me planet si dhe pér té
motivuar organizatén gé té jeté térésisht e informuar né ményré gé té arrijé té mbajé apo
ndryshojé veprimtariné e organizatés. QK paraget mekanizmin pérmes sé cilit individét
motivohen qé té harmonizojné sjelljet e tyre me té gjithé pjesémarrésit. Elementet kyce té
QK pérfshijné ndershméringé, mirébesimin integritetin, transparencén, orientimin né
performanceé, pérgjegjésiné dhe pérgjegjshméring, respektin e dyanshém dhe pérkushtimin
né kompani. Palét e pérfshira né QK pérfshijné: Drejtorin ekzekutiv, bordin e drejtoréve,

menaxhimin, aksionerét si dhe palét tjera pjesémarrése.

Né korporata, aksioneri ia delegon menaxhimit té drejtat pér vendimmarrje né ményré gé
ky i fundit té veproj né interesin e tij mé té miré. Ndarja e pronésisé nga kontrolli
nénkupton humbjen e kontrollit efektiv té aksioneréve mbi vendimet e menaxhimit.
Pjesérisht si rezultat i késaj ndarjeje né mes té paléve, njé sistem i kontrollit né QK ka pér
géllim gé té harmonizojé interesat e menaxhimit dhe ato té aksioneréve. Bordi i drejtoréve
shpesh luan rolin kyc né QK. Eshté pérgjegjési e kétij bordi t& miratoj strategjiné e
organizatés, zhvilloj politikén drejtuese, caktoj, mbikéqyré dhe paguaj zyrtarét e larté té
ekzekutivit dhe pér té siguruar llogaridhénien e organizatés ndaj pronaréve dhe autoriteteve

pérkatése.
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3.3. Réndésia e geverisjes sé miré té korporatave né tregjet e kapitalit dhe rritjen e

vilerés sé aksioneve

QK éshté njé koncept dhe temé shumé aktuale si pér ndérmarrjet, korporatat, bankat dhe
réndésia qé po merr ky koncept vije si rrjedhojé e zhvillimeve dhe ndryshimeve té fundit qé
kané ndodhur né nivel global, té tilla si: rritja e numrit té privatizimeve, pérhapja e madhe e
investimeve aksionere, si dhe integrimi né nivel global i tregjeve financiare prej nga lindé
nevoja pér njé konvergjencé drejt njé seri rregullash dhe praktikash té njéjta né vende té
ndryshme. QK pérbén sistemin e rregullave dhe kufizimeve gé rregullojné marrédhéniet
midis drejtuesve dhe aksioneréve té njé kompanie, dhe siguriné gé kompanité té drejtohen
né interes té aksioneréve. Réndésia e QK té miré ka efekt tek shumé agjenté ekonomike.
Skandalet financiare botérore té tilla si, Enron, Wordcom, Marconi, Arthur Anderson,
Parmalat, etj., kané treguar se vetém njé kuadér i hollésishém dhe rigoroz ligjor nuk ofrojné
njé geverisje té drejt dhe efektive pér kompanité, prandaj éshté e nevojshme gé té vazhdoj
té ofrohet geverisje e miré e korporatave. QK e miré ofron siguri pér pronarét, investitorét
dhe huadhénésit, se interesat e tyre né kompani jané té mbrojtura dhe ndihmon qasjen e
kompanisé né burimet e jashtme té financimit. Pérvoja tregon se mungesa e njé QK té miré
dekurajon investitorét e brendshém dhe té huaj, dhe né kété ményré ngadaléson evoluimin e
métutjeshém té pronésisé dhe kontribuon né ngecjen e ekonomisé. QK, vecanérisht ajo qé
éshté transparente, po fiton gjithnjé réndési dhe éshté duke u béré mé shumé e vlerésuar.
QK e miré né mesin e investitoréve éshté konsideruar edhe mé e réndésishme né krahasim
me ,,treguesit kryesoré tradicionalé”. QK nuk éshté element thelbésor vetém né rritjen e

besimit té investitoréve, né promovimin e konkurrencés dhe pérmirésimin e rritjes
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ekonomike né kuadér kombétar, por ka rendési edhe né planin ndérkombétar (Llaci &
Tabaku, 2009)*. Qendra pér Ndérmarrjet Private Ndérkombétare (CIPE), QK e shohin si
njé element kritik té njé strategjie pér reformim, gqé punon pér mbrojtjen e té drejtave mbi
pronén, pérmirésimin e eficiencés dhe rritjen e cilésisé edhe té institucioneve shtetérore
edhe atyre jo shtetérore, gé e vézhgojné dhe e geverisin ekonominé (Wilson, A., 2006)*".
Shumé autoré, (Gregory, H. J. & Simms, M. E. 1999% Llaci, Sh., 2012; Wilson, A., 2006;
etj.) citojné ish-presidentin e BB [Wolfensohn James,1999], i cili kishte theksuar se
“Qeverisja e njé kompanie po béhet aq e réndésishme sa edhe geverisja e njé shteti”. QK e
miré bazohet né parimet e transparencés, mundésisé pér gasje, efikasitet, pérshtatshméri,
térésisé dhe saktésisé sé informacionit né té gjitha nivelet. Transparenca e kompanive ju
mundéson investitoréve té pérfitojné nga mundésia pér té pasur informacion pér
operacionet e biznesit té kompanisé dhe té dhénat financiare. Né rastet kur informacioni i
béré publik nga kompania éshté negativ, aksionerét pérfitojné nga pakésimi i riskut té
pasigurisé. Adoptimi i njé kuadri modern t¢ QK né pajtim me parimet dhe udhézimet e
OECD éshté njé nga céshtjet fondamentale mé té cilat pérballen té gjitha ekonomité né
tranzicion. Njé sistem i dobét i té drejtave pronésore, zbatimi i ligjit dhe institucione té
dobéta, adoptimi i njé kuadri efektiv t¢ QK éshté esenciale pér kompanité gé té térheqin
investitoré té brendshém dhe té huaj, éshté shumé i réndésishém pér ristrukturimin dhe
modernizimin e tyre. Késhtu mangésité né QK mund té keté si pasojé jo vetém skandale

dhe likuidim té korporatave, por edhe kriza financiare dhe pagéndrueshméri ekonomike.

“0 laci Sh. & Tabaku J., (2009), Qeverisja e Korporatave, Tirané.

*1 Wilson, A., CIPE, Menaxher i Larté i programit pér Europen Lindore dhe Euroazing, citat né konferencén
shkencore, Prishtiné, 2006.

2 Gregory, H.J. & Simms, M.E. (1999), Corporate Governance: What it is and why it matters, 9"
International Anti-Corruption Conference, 10-15 October 1999, Durban, South Africa.
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Qeverisja e miré e korporatave ndihmon pér té parandaluar skandalet e korporatave,
mashtrimet, dhe pérgjegjésiné civile dhe penale t¢ mundshme té organizatés. Njé imazh i
miré i QK rrité reputacionin e organizatés dhe e béné até mé térheqése pér klientét,
furnizuesit, dhe investitorét, (Lipman, F.D. & Lipman, L.K., 2006)**, dhe ka disa prova se

geverisja e miré e korporatave prodhon pérfitim té drejtpérdrejté ekonomik té organizatés.

Qendra pér Ndérmarrjet Private Ndérkombétare (CIPE, 2002)* ka listuar disa nga

pérparésité kryesore té njé geverisje té miré té korporatave. Kéto pérfshijné:

e Pérmirésimi i aksesit né kapital dhe tregjet financiare;
e Llogaridhénie dhe transparencé;

e Stimulimi i performancés;

e Mbrojtja e aksioneréve dhe té investimeve té tyre;

e Zvogeélon rastet e korrupsionit;

Rritja e tregtueshmérisé sé mallrave dhe shérbimeve

Lista e ilustruar mé sipér jap njé imazh té pérgjithshém té pérfitimeve mé té réndésishme té
njé geverisje té miré té korporatave. Pér vendet né zhvillim, ¢éshtja e zhvillimit té& miré té
QK béhet mé e komplikuar pér shkak té infrastrukturés sé pazhvilluar institucionale. Pér

kété arsye ka nevojé pér njé qasje té kujdesshme té ristrukturimit té geverisjes.

Njé geverisje e dobét e korporatave mund té keté pasojat e méposhtme:

“ Lipman, F.D. & Lipman, L.K., (2006), CORPORATE GOVERNANCE BEST PRACTICES, Strategies for
Public, Private, and Not-for-Profit Organizations, John Wiley & Sons, Inc.

* Center for International Private Enterprise (CIPE, 2002). Instituting Corporate Governance in Developing,
Emerging and Transitional Economies: A Handbook. Washington, DC: The Center for International Private
Enterprise.
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e Zvogélon mundésité pér té térhequr kapital té¢ mjaftueshém, kufizon konkurrencén
dhe Kkrijimin e vendeve té punés;

e Ka njé ndikim negativ né angazhimin e punétoréve;

e Mund té cojé né falimentim pér shkak té mungesés sé strategjisé sé qarté té
kompanisé dhe udhéhegjen nga bordi i drejtoréve;

e Lejon drejtuesit e kompanisé dhe drejtorét pér té ndjekur interesat e tyre personale
né dém té aksioneréve, kreditoréve, dhe aktoréve té tjeré;

e Rregullore e tepért gé ndikon rritjen e sektorit privat (CIPE, 2002).
Sistemet e dobéta té QK, té kombinuara me korrupsion dhe favorizimin e miqve:

e Shtrembérojné ndarjen efikase té burimeve.
e Minojné mundésité pér té konkurruar né njé fushé loje té barabarté.
e Né fund té fundit pengojné investimet dhe zhvillimin ekonomik (Gregory, H.J.

2000)*.

Hulumtimet empirike sugjerojné qé QK e miré e rrité efikasitetin e shpérndarjes sé kapitalit
né biznes, e ulé koston e kapitalit, ndihmon gasjen né kapital, forcon ndjeshmériné ndaj
krizave, rritjen e kursimeve dhe zvogélon korrupsionin. Pérvoja nga OECD ka treguar se
QK e miré éshté parakusht i réndésishém pér privatizimin efektiv té¢ kompanive dhe do ti
béjé mé atraktive ndaj blerésve té ardhshém dhe do té rrité vlerén e tyre né treg. Tendencat
e investitoréve né kohet e fundit si kriter kryesoré pérfshijné praktikat e QK né marrjen e

vendimeve pér investime. Strukturat dhe praktikat e mira t¢ QK mundésojné pérdorimin e

*® Gregory, H.J. (2000), The globalization of corporate governance.
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aktiveve té kompanisé né interes té aksioneréve dhe pakéson mundésiné qé aktivet té
pérdoren pér projekte té kégija ose té keqpérdoren nga drejtuesit e saj. Hulumtimet dhe
pérvojat tregojné se investitorét i vlerésojné lart kompanité mé QK té miré dhe té
shéndetshme. Né reflektimin e déshtimeve té médha té korporatave né mbaré botén,
investitorét institucional pérdorin kritere t¢ QK pér marrjen e vendimeve pér investime. Si
rezultat i késaj, informatat e QK jané béré pjesé e vendimit té investimeve né shumé
institucione. Sipas njé studimi i realizuar nga (McKinsey, 2002) paragiten opinionet e
investitoréve té anketuar. Forcimi i cilésisé sé zbulimit té kontabilitetit duhet té jeté
prioritet kryesoré i reformés. Hulumtimi pérfshiné mbi 200 investitoré institucional nga 31
vende nga Azia, Amerika Latine, Amerika e Veriut, Afrika dhe Europa, duke treguar
réndésiné vendimtare té QK né syté e investitoréve. Investitorét jané mé té shgetésuar mé
zbulimin financiaré, mé shumé se 90% favorizuan futjen e njé standardi universal té
kontabilitetit t¢ miré né nivel global. Sipas Paul Coombes, drejtor né McKinsey &
Company né€ Londér “Investitorét me njé z& kané adresuar kérkesa té garta, q€ duan t€ kené
mé shumé besim né integritetin e mirésjelljes dhe t€ raportimit”. Faktoré t€ till€ si zbulimi
mé i madh i financave, forcimi i té drejtave té aksioneréve dhe pavarésia e bordit mbetén
kritike. Mesazhi i pérgjithshém ishte i garté se investitorét duan informacion financiaré qé
ata mund té besojné né aftésiné pér té mbajtur bordin dhe menaxhimin llogaridhénés dhe
kontrolle té forta mbi abuzimet. Hulumtimi tregon se sa e réndésishme éshté QK pér
investitorét gé t& marrin vendime pér té investuar né njé kompani krahasuar mé fitimin dhe

rritjen e potencialit t¢ kompanisé figura 3.2:
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Figura 3.2: Réndésia e QK té kompanisé né krahasim me fitimin dhe rritja e potencialit té

kompanisé (né %).

Europa Lindore / Afrika
Amerika Latine

Azia

Amerika Veriore
Europa Peréndimore

Mé pak i réndésishém (%) ® Njélloj i réndésishém (%)
Mé shumé i réndésishém (%)

Burimi: McKinsey (2002:3)

Rezultatet e kétij hulumtimi tregojné se shumica e investitoréve né marrjen e vendimeve
pér té investuar né njé kompani, QK i kushtojné njé rendési té barabarté ose mé té madhe se
sa fitimit dhe rritjes potenciale t&¢ kompanisé. Njé shumicé e investitoréve mbi 80% e té
anketuarve nga zona té ndryshme gjeografike pohojné se ata jané té gatshém té paguajné
njé premi pér kompanité e ekspozuara me standarde té larta té geverisjes sé miré. Pér té
mbetur té besueshém té investitorét, kompanité duhet béré informacionet lehtésisht té
arritshme dhe pérpjekja e tyre té fokusohet né sigurimin e njé mesazhi té garté dhe konciz
né ményrén mé transparente t&¢ mundshme. Niveli i premisé brenda ¢do vendi varet nga
standardi i pérgjithshém i geverisjes né até treg. Mesatarisht 12+14% né Amerikén e Veriut
dhe Europén Peréndimore, 20+-25% né Azi dhe né Amerikén Latine, dhe mbi 30% né

Europén Lindore dhe Afriké (McKinsey, 2002). Investitorét paguajné premi né ato
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kompani té geverisura miré. Shumica 63% e investitoréve deklaruan konsideratat e QK gé
mund té jeté njé shkas pér té shmangur investimet né kompani té vecanta me geverisje té
dobét dhe 57% e tyre deklaruan se ata mund té zvogélojné ose rritur pronat e tyre né
kompani té caktuara né bazé té qgeverisjes. Aférsisht 1/3 do té shmangin vende té téra qé
kané reputacion pér geverisje té dobét. Shumica e investitoréve e konsiderojné prioritet
transformimin e kompanive, 52% e investitoréve rendési té madhe i kushtojné zbulimit mé
té gjeré té té dhénave dhe informatave, 44% anétar té pavarur né borde, 38% praktika mé
efektive té bordeve, 28% adaptimin e performancés lidhur mé kompensimin e drejtoréve/
menaxheréve. Investitorét e anketuar identifikojné prioritetet geverisése dhe reformés pér
politiké-bérésit, 33% i kushtojné réndési forcimit té té drejtave té aksioneréve, 32%
pérmirésimi i standardeve té kontabilitetit, 31% zbulimit mé efektiv dhe 27% forcimin e
zbatimit té rrepté té rregullave ekzistuese. Pjesa mé e madhe e reformés gjaté viteve té
fundit ishte e fokusuar ekskluzivisht né ndryshimin e sjelljes sé korporatave. Politiké-
bérésit duhet té pérgendrohen né konsolidimin e kuadrit pér geverisje té miré, duke I&né
kompanité té zbatojné ndryshimet gé ata té sigurojné njé fokus mbi vlerén e aksioneréve
citon z. Coombes. Rregullatorét e tregut té kapitaleve dhe vendosja e standardeve duhet té
forcojné rregullimin e tregut dhe standardet e kontabilitetit, ndérsa né tregjet né zhvillim,
politikanét duhet té sigurojné té zbatojné té drejtat e pronés dhe pér té rritur presionin mbi
rénien e korrupsionit. Sipas (Doidge, Karolyi & Stulz, 2004:35)*® né studimin e tyre gjeten
se atributi i réndésisé sé QK té miré né kompani varet kryesisht mbi kostot dhe pérfitimet

gé sjell QK e miré né kompani. Né vendet me zhvillim té dobét ekonomik dhe shqgetésimi

“® Doidge, C., Karolyi, G.A. & Stulz, R. M. (2006): Why Do Countries Matter so Much for Corporate
Governance? ECGI-Finance Working Paper No. 50/2004.
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pér geverisje té miré té korporatave, sigurimi investimeve éshté shumé i shtrenjté. Pér mé
tepér, globalizimi financiaré né kéto vende ka njé nxitje pér geverisje t€ miré. Kompanité e
angazhuara pér té pasur standarde té larta té QK pérfitojné nga kostoja mé e ulét kur marrin
hua apo financime pér operacionet e veta, dhe né kété ményré ato jané né gjendje té ulin
kostot pér kapitalin e tyre. Kostoja e kapitalit varet nga niveli i riskut gé i éshté pércaktuar
kompanisé nga investitorét (sa mé i larté risku, aq mé i larté éshté kostoja e kapitalit). Né
rastet kur té drejtat e investitoréve mbrohen si¢ duhet, atéheré kostoja e kapitalit té
aksioneve dhe borxhit mund té pakésohen. Zbatimi i sistemit té miré té QK duhet né fund
té rezultojé né até gé njé kompani paguan norma mé té uléta té interesit dhe pérfiton kohé
mé té gjaté maturimi pér borxhet/huat dhe kredité. Autorét e studimit (Doidge, Karolyi &
Stulz, 2004:1)* erdhén né pérfundim se duke pasur parasysh mbrojtjen e investitoréve nga
ana e shtetit, éshté interesi i kompanive adoptimi i mekanizmave té miré té menaxhimit pér
té rritur zhvillimin ekonomik dhe financiar té vendit. N& vecanti, kompanité né vendet né
zhvillim dubet té jené shumé té vetédijshém pér réndésiné e qeverisjes sé& miré té
korporatave, né zhvillimin e métejshém, si dhe né zhvillimin e kétyre vendeve pér hyrje né
kapital nga investitorét kyc té huaj. Praktikat e mira té QK pér investitorét e huaj ofrojné
siguri mé té madhe pér investimet e tyre. Lidhja midis QK dhe investimeve té huaja né
hulumtimet e tyre autorét (Leuz , Lins & Warnock, 2008)*, deklarojné se problemi lindé
sepse QK né vendet mé pak té zhvilluara nuk éshté aq transparente sa ne do té déshironim,

e cila nga ana e saj e rrité ekspozimin e rrezigeve té investitoréve té huaj té biznesit.

" Ppo aty
*® Leuz, C., Lins, K.V. & Warnock, F.E., (2008), Do Foreigners Invest Less in Poorly governed Firms,
ECGI-Finance Working Paper No. 43/2004, February 2008.
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Autorét e studimit vérejné se investimi i huaj éshté shumé mé pak né kompanité ku

menaxhimi éshté i dobét (Leuz, et al., 2008:1).

“Céshtja themelore pér té gjithé t€ pérfshiré né tregjet financiare sot, pavarésisht nga kompania
apo vendi, duhet t& kujdesen gé té pérputhen mé standarde té larta, ligjore, rregullatore dhe
etike gqé qojné né besim .... Kapitali do té iké nga mjediset gé jané té& pagéndrueshme ose té
paparashikueshme - nése kjo éshté né funksion té geverisjes sé dobét té korporatave, standardet
e kontabilitetit t& paefektshme, mungesa e transparencés, ose njé regjim té dobét té zbatimit.
Investitorét duhet té shohin pér veten e tyre gé kompanité jané duke ndjekur té gjitha ligjet dhe
rregulloret né ményré gé té pérpigen pér transparencén e operacioneve dhe rritjen e besimit"
[William Donaldson, Chairman of the U.S. Securities and Exchange Commission, 2005], cituar
nga (Leuz, et al., 2008:4).

Pér shkak té skandaleve financiare té njohura né kompanité amerikane dhe si rezultat i
rénies sé besimit té investitoréve, presidenti Bush me 30 korrik 2002 si njé masé ndaj
kétyre skandaleve nénshkroi Aktin Sarbanes-Oxley (SOX, korrik 2002), i cili ka ndérhyré
né ményré dramatike kryesisht né fushén e kompanive publike me pérgjegjési té kufizuara
dhe kontrollin e brendshém dhe né pérgjithési né rregullimin e QK dhe letrave me vleré né
treg té SHBA. Akti Sarbanes-Oxley, pasqyron njé pérgjigje ndaj késaj serie skandalesh dhe
ka pér gellim parandalimin e kétyre praktikave duke rishikuar standardet e QK dhe
vendosjen e kérkesave té reja pér dhénien e informacioneve shpjeguese. Pas miratimit té
Aktit (SOX) performanca e kompanive té shumta mé gjithé seriozitetin u béné mé
transparente. Jane McCahon, (Conway Communications and former chairperson of the
National Investor Relations Institute) ish-kryetaré i Institutit Kombétaré t& Marrédhénieve

mé Investitoré (2002) sugjeron:

“FEshté shumé e réndésishme t& dini se kush jané anétarét e bordeve té drejtoréve dhe ¢faré éshté
politika e kompensimit té tyre. Kjo do té jeté e nevojshme pér t€ béré njé hap shtesé pér té
siguruar gé investitorét t& kené gasje té lehté né gjithé kété informacion. Kompanité gé nxisin
veté iniciativa té publikojné té gjithé kété dhe informacione té tjera do té shpérblehen pér afat

56



mé té gjaté. Ata gé nuk e béjné kété apo duan té fshehin informacionet né lidhje mé QK do té
dénohen”, (Radner, G., 2002: 2).49

Pérvec informacionit té& kérkuar nga ligji éshté e nevojshme pér disa fusha specifike t¢ QK
si (faget e internetit dhe raportet vjetore) mund té pérfshihen edhe informacione té tjera qé
nuk jané té nevojshme, por investitorét thjesht duan té diné. Njé studim i cili éshté kryer
nga Standard & Poor’s (tetor 2002) ka gjetur se kompanité vullnetarisht publikojné mé
shumé se sa éshté e nevojshme, gé synojné njé cmim mé té larté té letrave mé vleré dhe
zbulimi i tillé shtesé mund té jeté njé praktiké shumé e miré (Radner, 2002:2). Shumé
agjenci si Standard & Poor’s (S&P) i renditin kompanité nga piképamja e pajtueshmérisé
me standardet e arritura né QK. Nga ana e S&P kjo realizohet népérmjet pérdorimit té
treguesve: 1) Pérgendrimi, influenca dhe transparenca e pronésisé, 2) té drejtat e
aksioneréve dhe pretendentéve, 3) transparenca, zbulimi financiar dhe auditimi, dhe 4)

struktura dhe efektiviteti i bordit (Llaci, Sh., 2012).

3.4. Roli i QK né pérmirésimin e performancés dhe efikasitetit té operacioneve

Pérmirésimi i praktikave t&€ QK drejton tek pérmirésimi i sistemit té pérgjegjshmérisé dhe
minimizon riskun e mashtrimit ose té transaksioneve mé palét e lidhura nga ekzekutivét/
punonjésit e kompanisé. Sjellja e pérgjegjshme e kombinuar me administrim efektiv té
riskut dhe kontrollet e brendshme, mund té nxjerr né pah probleme potenciale pérpara se té
ndodhé njé krizé e ploté e kompanisé. Ekzistojné disa ményra mé té cilat QK pérmiréson

performancén dhe efikasitetin e operacioneve si né figurén 3.3:

* Radner, G. (2002), Best Practices in Online Corporate Governance Disclosure, A CCBN White Paper, VP
of Marketing.
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Figura 3.3: Avantazhet egeverisjes sé korporatave

- Vendimmarrje e pérmirésuar Keéto rrisin efikasitetin e
operacioneve dhe nxisin

- Mbikéqyrje dhe pérgjegjshméri mé e miré performancén

- Pérputhshméri mé e miré dhe mé pak

konflikte

Burimi: IFC, (2009).

QK pérmiréson menaxhimin dhe mbikéqyrjen e performancés sé ekzekutivit. Zbatimi i
standardeve té QK té miré kontribuon né procesin e vendimmarrjes. Kur struktura e QK té
kompanisé ndané rolet dhe pérgjegjésit né mes bordit, menaxhimit dhe aksioneréve dhe
rregullon proceset e komunikimit né ményré efektive, atéheré palét kané mundési té marrin
vendime mé té informuara, mé té shpejta dhe mé té mira. Kjo do té rrisé né ményré té
réndésishme efikasitetin e operacioneve financiare dhe té biznesit né té gjitha nivelet.
Qeverisja e njé cilésie té larté té korporatave i njehson té gjitha proceset e biznesit té
ndérmarrjes dhe kjo ¢on né njé performancé mé té miré t&€ kompanisé dhe né shpenzime
mé té uléta té kapitalit e cila kontribuon né rritjen e shitjeve dhe fitimeve, me njé ulje té
menjéhershme né shpenzime dhe kérkesa pér kapital (IFC, 2009)*°. Njé sistem efektiv i
praktikave té qeverisjes duhet té siguroj pérputhshméri mé té gjitha ligjet, standardet,
rregullat, té drejtat dhe detyrat e té gjitha paléve té interesuara. Njé sistem i miré i QK do té

lehtésoj zgjidhjen e konflikteve midis aksionaréve té pakicés dhe atyre qé kontrollojné,

%0 IFC, (2009), Qeverisja e Korporatave, Manual, Tirané.
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midis ekzekutivéve dhe aksioneréve, midis drejtoréve ekzekutivé dhe jo-ekzekutivé, midis
aksioneréve dhe grupeve tjera té interesit. Gjithashtu ekzekutivét minimizojné riskun e

pérgjegjésisé personale dhe té njéjtén kohé edhe té punonjésve té saj.

3.5. Krijimi i reputacionit mé té miré

Pér mjedisin e biznesit sot, reputacioni éshté béré njé element thelbésor i emrit t€ miré té
kompanisé. Reputacioni dhe imazhi i njé kompanie pérbejné né ményré efektive njé pjesé
integrale, ndonése té pa pércaktuar, té aktiveve té saj. Praktikat e QK té miré kontribuojné
dhe pérmirésojné reputacionin e njé kompanie (Lipman & Lipman, 2006). Késhtu kéto
kompani gé respektojné té drejtat e aksioneréve dhe kreditoréve dhe sigurojné transparencé
financiare dhe pérgjegjshméri, do té shikohen si mbrojtés té interesave té investitoréve. Si
rezultat, kéto kompani do té gézojné mé shumé besim tek publiku i gjeré. Besimi dhe emri i
miré tek publiku, mund té ¢oj né besim mé té madh né kompani dhe produktet e saj, té cilat
nga ana e tyre mund té ¢ojné né shitje mé té larta dhe si rrjedhojé edhe né fitime mé té larta.
Eshté e ditur se imazhi pozitiv i njé kompanie ose emri i mirg, luan njé rol té réndésishém
né vlerésimin e njé kompanie. Emri i miré d.m.th. sasia mé ané té sé cilés ¢gmimi i shitjes se
njé kompanie e tejkalon vlerén normale té aktiveve t€ kompanisé. Ky éshté bonusi gé njé

kompani paguan pér té bleré njé kompani tjetér (IFC, 2009).
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3.6. Grupet e interesit gé pérfshihen né QK

Interesat e korporatave jané té lidhura ngushté mé shumé aktoré apo né terminologjiné e
literaturés, me grupet e pretendentéve. Korporatat gjaté realizimit té objektivave té veta,
duhet té kené né konsideraté interesat e té gjithé aktoréve té pérfshiré né QK, dhe nga
pérmbushja e objektivave té pérfitojné té gjithé. Pjesémarrésit kryesoré qé pérfshihen né
QK jané: aksionerét, bordi i drejtoréve dhe menaxhimi. Sistemi themelor i QK dhe

marrédhéniet midis organeve ekzekutive éshté paragitur si né figurén 3.4:

Figura 3.4: Sistemi i geverisjes sé korporatave

Heb]
Zgjedh dhe largon Pérfagéson dhe raporton tek 2
g E £
— Hob I
g Drejtorét (Bordi i Drejtoréve) c g
3 I J S £
Zgjedh, largon, udhéheq dhe Raporton dhe pérgjigjet tek IS
mbikéavré
Burimi: IFC, 2009
> Nga pérkufizimet e mé sipérme mund té pérmbledhim si: QK éshté njé sistem

marrédhéniesh, té pércaktuara nga strukturat dhe proceset (IFC, 2009). Marrédhéniet midis

aksioneréve dhe menaxhimit konsistojné né sigurimin e kapitalit i cili mé voné do té arrij
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njé kthim mé té larté té investimeve té aksioneréve. Menaxherét nga ana tjetér, u sigurojné
aksioneréve raporte financiare dhe operative rregullisht dhe né ményré transparente.
Aksionerét, gjithashtu zgjedhin bordin e drejtoréve i cili prezanton interesat e tyre. Bordi,
siguron drejtimin dhe kontrollin e menaxheréve té kompanisé. Menaxherét jané té
pérgjegjshém pér kété bord, i cili nga ana tjetér éshté pérgjegjés strategjik para aksioneréve
népérmjet asamblesé sé pérgjithshme té aksioneréve. Strukturat dhe proceset Qé
pércaktojné kéto marrédhénie pérgendrohen né mekanizma té ndryshém pér menaxhimin e
performancés dhe raportimit.

> Kéto marrédhénie mund té pérfshijné palé mé interesa té ndryshme dhe ndonjéheré
né kontrast njéra mé tjetrén:

Interesa té ndryshme mund té ekzistojné midis organeve kryesore geverisése té kompanisé
si: aksioneréve, bordit té drejtoréve dhe menaxhimit (drejtorit ekzekutiv). Interesa
kontradiktore ekzistojné pérgjithésish midis pronaréve dhe menaxheréve dhe konsiderohen
si teoria e agjencisé. Konfliktet mund té ekzistojné edhe ndérmjet ¢cdo grupi geverisés si:
ndérmjet aksioneréve (shumica kundrejt pakicés, kontrollues kundrejt jo-kontrollues,
individuale kundrejt institucionale) dhe drejtoréve (ekzekutivé kundrejt jo-ekzekutivé, té
jashtém kundrejt té brendshém, drejtoré té varur kundrejt té pavarur), dhe secila nga kéto

interesa té kundérta duhet té vézhgohen mé kujdes dhe té balancohen.

> Té gjitha palét jané té pérfshira né drejtimin dhe kontrollin e kompanisé.
Asambleja e pérgjithshme e aksioneréve gé pérfagéson aksionerét, merr vendime
thelbésore, pér shpérndarjen e pérfitimeve dhe humbjeve. BD é&shté pérgjithésisht i

pérgjegjshém pér drejtim dhe ndjekjen e strategjive té kompanisé dhe kontrollin e
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menaxheréve té kompanisé. Ekzekutivét, pérfundimisht ndjekin operacionet e pérditshme
té tilla si implementimi i strategjisé, biznes planeve, menaxhimin e burimeve njerézore,

zhvillimin e strategjive té marketingut dhe shitjeve dhe menaxhimin e aktiveve.

> E gjitha kjo béhet pér té shpérndaré né ményré té duhur té drejtat dhe pérgjegjésité
dhe duke rritur késhtu vlerén afatgjaté té aksioneréve.

Pér shembull, si munden aksionerét e vegjél té ndalojné aksionerét kontrollues té pérfitojné
nga transaksione té paligjshme mé palét e lidhura, népérmjet shitjes sé mjeteve té

kompanisé apo mjeteve té ngjashme mé to, mé ¢mim mé té ulét se i tregut.

> Aspekti i jashtém i QK, nga ana tjetér pérgendrohet t¢ marrédhéniet midis

kompanisé dhe grupeve té interesit (stakeholders).

Grupet e interesit jané ata individé ose institucione gé kané njé interes né kompani. Njé
interes i tillé mund té lindé népérmjet legjislacionit ose njé kontrate ose népérmjet
marrédhénieve gjeografike e sociale. Grupet e interesit pérfshijné investitorét, punonjésit
kreditorét, furnizuesit, konsumatorét, organet rregulluese, agjencité shtetérore dhe
komuniteti lokal né té cilén njé kompani operon. Disa analist e konsiderojné mjedisin si njé
element té réndésishém té listés sé aktoréve té interesit (stakeholders). Né figurén 3.5., do

té paragitet konteksti i QK dhe grupet e interesit (aktorét) e pérfshiré né QK.
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Figura 3.5: Konteksti i geverisjes sé korporatave dhe ndikimi i grupeve té interesit

Mjedisi vendoré dhe Kuadri
ndérkombétaré rregullatoré

Ndikimi i jashtém i Institucionet financiare
grupeve té interesit

Investitorét
Furnizuesit
Konsumatorét
Partnerét strategjiké

Sindikatat — pypjiku i gjers

Shteti dhe

komuniteti
lokal

Burimi: Tipurié, D., (2013), Korporativno upravljanje, Zagreb.™

3.7. Zhvillimi historik i geverisjes sé korporatave

Sistemet e QK kané evoluar né shekuj, shpesh si reagim ndaj déshtimeve té korporatave
apo krizave té sistemeve. Déshtimi i paré i dokumentuar miré i QK ishte South Sea Bubble
52

né vitin 1700, i cili solli njé revolucion té ligjeve dhe praktikave té biznesit né Angli.

Shekulli i XVIII éshté triumfi i parimit ,laisse-faire”, i doktrinés sé tregtisé sé liré

*! Tipuri¢, D., (2013), Korporativno upravljanje, Zagreb.
*2IFC, 2009
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mishéruar né veprén e famshme “Pasuria ¢ Kombeve” t€ A. Smithit. Kjo doktrin€ e
pérkrahur gjerésisht nga ekonomist me mé zé kudo né boté u trondit dhe po shembej nén
trusnin e depresionit té madh té viteve 1929+1933. Po késhtu shumé prej ligjeve té letrave
mé vleré né SHBA, u krijuan pas pérmbytjes se tregut té bursés né vitin 1929. Ekonomisti i
shquar, Jon Keynnes, predikon ndérhyrjen e shtetit né ekonomi dhe njékohésisht edhe
fundin e paprekshmérisé se parimit t& “dorés sé padukshme e hyjnore” t& tregut.>® Po ashtu
né veprén e tij, A. Smithi, ishte skeptik ndaj korporatave (shogérive aksionere). Smithi
theksonte, se njeriu duke ndjekur interesin e tij vetjak nuk duhet t¢ mbéshtetej né
kompanité aksionere, sepse investitorét nuk do ti besonin kursimet e tyre tek menaxherét
profesionist. Sipas tij kjo mund té ndodhté vetém né disa sipérmarrje si, bankat, shérbimet e
furnizimi me ujé, energji elektrike etj., ku fushat e aktiviteteve té kétyre sipérmarrjeve nuk
kishin nevojé pér pranin e aftésive té spikatura menaxheriale, por vetém pér administrim
efektiv té tyre, bazuar né njé térési rregullash té garta e té pércaktuara. Fillimisht
ndérmarrjet u shfagen né formén e njésive té vogla ekonomike té geverisura dhe té
administruara nga vet pronarét. Efektiviteti dhe eficienca e tyre varej nga sjellja racionale,
d.m.th. nga marrja e vendimeve racionale dhe ményra e zbatimit té tyre. Eficienca
ekonomike i detyroi firmat té rriteshin né té tilla pérmasa, sa gé njé pronar individual nuk
mund t& geveriste i vetém, ndérkohé gé procesi i vendimmarrjes u bé mé kompleks.>* Né té
tilla kushte pronarét u detyruan té punésonin ekzekutiv profesionist (menaxheré) pér té
ndihmuar né administrimin e firmés. Pér rrjedhim funksioni i geverisjes u nda né dy

funksione organizative: geverisja e cila merrej kryesisht me marrjen e vendimeve pér

%% Llaci, Sh., (2012), Qeverisja e Korporatave, Tirané.
* Talka, Q., Kumbaro, M., (2010), Qeverisja e Korporatave, Tirané.
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mbrojtjen e interesave té pronaréve, dhe menaxhimi i cili merret me organizimin dhe
koordinimin e veprimtarive té firmés né ményrén mé eficiente té mundshme né funksion té
arritjes té objektivave té pércaktuara nga geverisja. Profesionistét té cilét marrin pérsipér
funksionin e menaxhimit, zakonisht quhen agjent té firmés se pronarit. Kéto zhvillime
nxorén né pah mundésin, gé menaxherét mund té mos vepronin né interes té pronaréve. Kjo
edhe éshté ¢éshtja e njohur si problemi primar-agjent, sikurse njihet né literaturén e sotme.
Né Kkété kontekst doli né rend té dités edhe céshtja se sa duhet té kené autonomi
menaxherét.”® Zhvillimet e mévonshme kérkonin, gé firmat t& angazhonin mé shumé
kapital sesa kishte mundési investimi njé pronar i vetém, gjé gé coi né bashkimin e kapitalit
té zotéruar nga disa pronaré. Né kéto kushte té reja, edhe funksioni i geverisjes nuk mund té
kryhej vetém nga njé pronaré, por nga disa pronaré, té cilét kishin bashkuar kapitalet e tyre.
Késhtu firmat individuale u shndérruan né partnershipé dhe mé voné né korporata mé

bashképronési té gjeré, né vazhdim éshté paraqgitur njé model i korporatés, figura 3.6.

% po aty
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Figura 3.6: Modeli bazé i korporatave
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Burimi: Tipuri¢, D., (2012), Misija poduzeda i korporativno upravljanje, Zagreb.*®

Kéto zhvillime kontribuuan né njé evoluim té funksionit t¢ QK, sa ajo pushoj se geni njé
marrédhénie e thjeshté ndérmjet pronarit té firmés dhe menaxheréve. Ajo u shndérrua né
njé térési raportesh ndérmjet pronaréve nga njéra ané dhe menaxherit té korporatés nga ana
tjetér. Kjo térési marrédhéniesh mund té realizohet né ményra té ndryshme, prandaj edhe

modelet e geverisjes, té paktén teorikisht jané té shumta. Historikisht jané zhvilluar dy

% Tipuri¢, D., (2012), misija poduzeca i korporativnog upravljanje, Zagreb.
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modele kryesore té relacioneve brenda funksionit t&¢ QK dhe ndérmjet funksionit té
geverisjes dne menaxhimit. Kéto modele njihen si modeli Anglo-Amerikan (me njé-nivel)
dhe modeli Gjerman (me dy-nivele) i njohur ndryshe si modeli Europés kontinentale dhe
Japonez. Kéto modele e zgjidhin né ményra té ndryshme problemin e shpérndarjes sé
pushtetit ekonomiko-social, problemin e eficiencés sé vendimmarrjes dhe sé fundi,
problemin e konceptimit té funksionit té geverisjes dhe t¢ menaxhimit. Historia e QK éshté
ndérpreré nga njé seré déshtimesh té& kompanive té njohura si kriza e bankave té nivelit té
dyté té Mbretérisé sé Bashkuar né vitet 70, tragjedia e kursimeve dhe kredive né vitin 1980
né SHBA dhe kriza financiare Aziatike té vitit 1997 dhe ajo vitit 1998 né Rusi. Fillimet e
viteve 90 shénuan sulmin e grupit Maxwell né fondin e pensionit té grupit Mirror té
gazetave si dhe déshtimin e bankés Bearings. Shekulli i ri 2001-2002 filloj me rénien e
Enron né SHBA, pothuajse falimentimin e Vivendi Universal né Francé dhe skandalin mé
té afért té Parmalatit né Itali. Té gjitha kéto déshtime té korporatave, shpesh té shkaktuara
si rezultat i mungesés sé aftésisé ose mashtrimit té€ hapur, u mbéshtetén mé shpejtési mé
kuadro té reja té geverisjes, mé shumé kode té reja kombétare t€¢ QK dhe Akti i Sarbanes-
Oxley (IFC, 2009). QK merret mé “kush” 1 kontrollon korporatat dhe “pse”. Ligjérisht
termi “kush” i referohet pronaréve té aksioneve pra aksioneréve. Sidoqofté realiteti ligjor,
€shté shumé mé 1 komplikuar, dhe “pse” duhet kérkuar mé tej n€ preokupimin historik, né
lidhjet ndérmjet pronésisé, pérgjegjésisé sociale, progresit ekonomik dhe rolit té tregut pér
té promovuar njé demokraci pluraliste dhe té géndrueshme. Shekulli i kaluar ka gené
déshmitaré té pamohueshém té rolit té korporatave jo vetém né Ameriké e Angli, por edhe
né Europé e Azi, ku Smith ka gabuar né géndrimin ndaj tyre. Ndérsa QK, deri pak vite mé

paré, konsiderohej si njé koncept e filozofi, pér té cilén ishin té interesuar vetém njé rreth i
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ngushté individésh, pérfshiré kétu edhe akademikét e fushés sé financave, aktivistét e
aksioneve dhe njé grup i vogél investitorésh. QK ka ndryshuar né ményré rrénjésore kohet
e fundit. Falimentimi i kompanive si tipi Enron né vitin 2001+2004, falimentimet e mé
vonshme se filluan mé Lehman Brother né vitin 2008 té shogéruar nga falimentimi i
korporatave shumé té médhaja dhe skandale financiare né téré botén, dukuri kéto gé quan
né krizén mé té madhe botérore, pas asaj té viteve 1929+1933, pérbén njé moment
reflektimi dhe kthese né vémendjen ndaj QK né rang botérorg, té gjitha kéto déshtime té
korporatave, por jo vetém kéto, té shkaktuara si rezultat i paaftésisé dhe mashtrimit té
hapur, duhet mbéshtetur mé kuadér té ri té geverisjes, mé shumé kode té reja kombétare e
mé gjeré. Ajo gé Smith nuk arriti t& parashikonte dot dy shekuj mé paré, dhe shumé
studiues té tjeré vetém pak dekada té kaluara, ishte zhvillimi i njé sistemi efektiv t¢ QK. Mé
réndési kritike pér kéto zhvillime ishin inovacionet né rregullat dhe legjislacion, duke
pérfshiré kétu edhe ligjet pér pérgjegjésité e kufizuara pér aksionet, duke ofruar mbrojtje
edhe pér aksionerét e vegjél. Krahas kétyre ndryshimeve né sistemin rregullator dhe até
ligjor, QK efektive ka kérkuar edhe evoluimin si té procedurave té korporatave, ashtu edhe
té tregjeve financiare, té cilat duke punuar bashkérisht i sigurojné investitorét, qé
menaxherét profesionist do té pérdorin mé eficiencé kapitalet e tyre (Llaci, Sh., 2012).
Kronologjia e ngjarjeve kryesore gé kané té béjné mé QK éshté paragitur nga (CIMA,

2000, 2001:10)*’, dhe mé pastaj mé gjerésisht nga (IFC, 2009), si né vazhdim:

Historiku i shkurtér i QK éshté pérshtatur si né tabelén 3.1:

%" Chartered Institute of Management Accountants (CIMA, 2001), Non-Executive Directors Their Value to
Management, London, 2001, APPENDIX 1.
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Tabela 3.1: Kronologjia e zhvillimeve té geverisjes sé korporatave

Shogéria e Indisé Lindore krijoi gjykatén e drejtoréve, duke ndaré pronésiné

nga kontrolli.

1600

Adam Smith né veprén “Pasuria e Kombeve” térheq vémendjen pér

kontrollet e dobéta dhe iniciativat pér menaxhimin (Mbretéria e Bashkuar).

1776

Shoqgéria e paré me aksione té pérbashkéta (Mbretéria e Bashkuar).

1844

Berle & Means botojné€ punén e tyre gjasht€émujore “Korporatat Moderne

dhe Pronésia Private” (SHBA).

1931

Akti i letrave mé vleré né vitin 1933 dhe akti i paré pér té rregulluar tregjet
e letrave mé vleré, kryesisht bérjen publike té regjistrimit. Akti i 1934 i

delegon SEC pérgjegjésité pér zbatimin e tij (SHBA).

1933-
1934

BE miraton direktivén e paré “ligjin pér shoqérité” (BE).

1968

Komisioni Treadway deklaron ekzistencén e raportimeve financiare
mashtruese, konfirmon rolin dhe statusin e komiteteve té auditimit dhe
zhvillon njé kuadér pér kontrollin e brendshém, ose COSO, té botuar né
vitin 1992 (SHBA).

1987

Polly Peck (£1.3 miliardé humbje), dhe

1990

BCCI

shkatérrohen, duke kérkuar praktika té pérmirésuara té qeverisjes sé

dhe Maxwell (£480 milioné humbje)-perandorité e biznesit

korporatave pér té mbrojtur investitorét (Mbretéria e Bashkuar).

1991

Komiteti Cadbury boton Kodin e paré té geverisjes sé korporatave dhe né
vitin 1993, té gjitha shoqgérité e listuara né Bursén e Mbretérisé sé Bashkuar,

jané t€ detyruar t&€ b&jné publike geverisjen e tyre né bazé¢ té “zbatimit ose

1992
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shpjegimit” (Mbretéria e Bashkuar).

Miratohet ligji “Pér shoqgérité tregtare” (Shqipéri). 1992
Botimi i Raportit té King (Afrika e Jugut). 1994
Botohen Raportet e Rutteman (Mbi kontrollin e brendshém dhe raportimin | 1994-
financiar); Greenbury (Mbi shpérblimin e ekzekutivit) dhe Hampel (Pér | 1995
geverisjen e korporatave) (Mbretéria e Bashkuar).

Botimi i Raportit té Vienot (Francé). 1995
Botimi i Raportit té Peters (Hollandg). 1996
Botohet Kodi i Kombinuar (Mbretéria e Bashkuar). 1998
Miratohet ligji “Pér parandalimin e skemave piramidale huamarrése | 1997
mashtruese”, (Shqipéri).

OECD publikon pikén e paré té referencés né nivel ndérkombétar —Parimet | 1999
e geverisjes sé korporatave té OECD.

Publikimi i Udhézuesit Turnbull pér kontrollin e brendshém (Mbretéria e | 1999
Bashkuar).

Korporata Enron, shogéria e shtaté mé e madhe né SHBA deklaron | 2001
falimentimin. (SHBA)

Botohet Raporti Lamfalussy pér Rregulloren e Tregjeve Europiane té | 2001
Sigurimeve (BE).

Botohet Kodi Gjerman i Qeverisjes sé Korporatave (Gjermnai). 2002
Falimenti i Enron dhe skandalet e korporatave tjera cuan né Aktin e | 2002

Sarbanes-Oxley (SHBA); Botohet Raporti Winter pér reformén ligjore té
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shogérive né Europé (BE).

Botohet Raporti Higgs pér drejtorét jo-ekzekutivé (Mbretéria e Bashkuar). 2003
Skandali Parmalat shkund Italiné, me pasoja té mundshme pér gjithé | 2004
komunitetin europian. (BE).
Miratohet ligji i ri “Pér bankat né Republikén e Shqipérisé” (Shqipéri). 2006
Miratohet ligji i ri shqiptar “Pér tregtarét dhe shoqérité tregtare”. 2008
(UNMIK), Kuvendi i Kosovés miraton: Ligji Nr. 02/L-123, “Pér Shogqgérité | Shtator
Tregtare”. 2007
Kuvendi i Republikés sé Kosovés miraton: Ligji Nr. 03/L-087 “Pér | Qershor
Ndérmarrjet Publike (NP)”. 2008
Ministria e Zhvillimit Ekonomik, “Kodi i Etikés dhe Qeverisja Korporative | Prill
Pér Ndérmarrjet Publike (NP)”.

2010
Kuvendi i Republikés sé Kosovés miraton: Ligji 04/L-006 pér ndryshimin | Korrik
dhe plotésimin e ligjit Nr. 02/L-123 pér shoqérité tregtare 2011
Kuvendi i Republikés sé Kosovés miraton: Ligji Nr. 04/L-111 “Pér | Maj
Ndryshimin dhe Plotésimin e Ligjit Nr. 03/L-087 “Pér Ndérmarrjet Publike | 2012
(NP)”.
NJPMNP, “Kodi i Etikés dhe Qeverisja Korporative Pér Ndérmarrjet | Korrik
Publike (NP)”, i ndryshuar dhe ribotuar. 2014

Burimi: Pérshtatur nga CIMA (2001), IFC 2009, dhe autori.
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3.8. Qeverisja e korporatave né ekonomité né zhvillim

Vendet né zhvillim kané kryer, apo ende jané né procesin e privatizimit dhe ristrukturimit
té ndérmarrjeve (rasti me Kosovén) dhe sistemit ekonomik. Tranzicioni né ekonominé e
tregut dhe transferimi i pronésisé né privat nxjerri né pah QK edhe né Kosové. Kjo krijoi
kushte paraprake pér krijimin e njé sistemi té ri té kuadrit ligjor dhe késhtu njé model té ri
té QK. Vendet né tranzicion kané filluar reformat ambicioze qé kané pér géllim krijimin e
njé mjedisi té pérshtatshém pér zhvillimin e sektorit privat, duke pérfshiré liberalizimin e
tregtisé dhe té politikés sé investimeve, masat pér forcimin e sektorit financiar dhe pér té
inkurajuar rritjen e eksporteve, rritjen e progresit teknologjik dhe térhegjen e investimeve té
huaja. Rezultatet e kétyre reformave jané reflektuar né rritien e investimeve,
produktivitetin, té ardhurat dhe eksportet, si dhe térhegjen e tregjeve financiare. Megjithaté,
ato vende né tranzicion gé kané béré hapa té réndésishém né pérmirésimin e mjedisit té
biznesit né pérgjithési nuk mund té presin frytet e kétyre reformave né qofté se ata nuk jané

né pérputhje me rregullat e pércaktuara né praktikat dhe standardet e QK.

Vendet e tranzicionit privatizuan shumicén e ndérmarrjeve shtetérore duke pérdorur njé
térési metodash té ndjekura nga forca té caktuara politike dhe specifikat e ¢cdo vendi
konkret. Kéto metoda té privatizimit prodhuan edhe tipe té ndryshme té strukturave té
pronésisé se ndérmarrjeve. Pérve¢ strukturés sé pronésisé edhe faktor té tjeré politik,
kulturor apo social, kontribuuan né orientimin nga sisteme té caktuara té geverisjes dhe
menaxhimit né kompani. Né tranzicionin nga ekonomia e komanduar, né njé ekonomi té

orientuar nga tregu, ményra se si jané strukturuar nga brenda korporatat, éshté cilésisht e
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ndryshme né pérmbajtje, gjé gé se bashku me kontekstin e ri ekonomiko-social, béri gé né
plan té paré té dalin elemente dhe nocione, karakteristike pér njé ekonomi té bazuar né
pronén private. Késhtu, konceptet aksioneré, aktoré e té tjeré, gé u shfagen né skenén
ekonomike ishin terma té panjohur gjaté sistemit té kaluar, ndérsa marrédhéniet ndérmjet
shtetit dhe grupeve té interesit kané ndryshuar né ményré rrénjésore gjaté kétyre dy
dekadave té fundit (Llaci, Sh. 2012). Ekonomia né tranzicion nuk demonstrohet
domosdoshmérisht pérmes sektorit mé té madh shtetéror, por zakonisht éshté reflektim i
prioriteteve dhe perspektivave kombétare. Shumé shtete skandinave ende kané sektor té
gjeré shtetéror dhe nuk jané né tranzicion. Né kété kontekst shenjat gé mé miré e paragesin
kété jané PBB e ulét pér koké banori dhe véshtirésité né krijimin e njé geverisje efektive té
korporatave. Ekzistojné dy probleme kyce té cilat jané té lidhura me problemin gjaté QK né

ekonomité né tranzicion:

» S€ pari, a éshté e mundshme gé té ekzistojé njé sistem pak a shumé i njéjté i cili ka
evoluar népér shekuj né ekonomité e zhvilluara té tregut pér tregjet né rritje, apo éshté mé
miré gé té tentohet g€ t’i pérshtatet QK kushteve specifike té ekonomisé né tranzicion.

> Problemi i dyté lidhet me pyetjen nése té gjitha veglat e zakonshme té mekanizmit té
geverisjes sé jashtme, si¢ jané transparenca e kontabilitetit pér pérmirésimin e precizitetit
né vlerésimet e tregut té kapitalit, pérndjekja e rregulluar e mashtrimeve, roli i takimit té
pérgjithshém té aksioneréve, gllabérimet “disiplanare”, kérkesat ligjore pér emérimin e

drejtoréve té jashtém mund té zbatohen tek ekonomité né tranzicion.
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Njékohésisht, tek ekonomité né tranzicion, mekanizmat e brendshém, sipas pérkufizimit té
Bankés Botérore (BB), pronarét, bordi i drejtoréve dhe menaxherét, dallojné né krahasim
me mekanizmat e brendshém té ekonomive té zhvilluara té tregut. Sé pari, koncepti i veté
pronésisé éshté problematik. Pronésia né ndérmarrjet post-socialiste shpesh ndahet mes
shtetit, trupave té korporatave publike, bankave, trupave komunale, menaxheréve, té
punésuarve, kompanive té tjera shtetérore apo private, individéve privaté, individéve dhe
korporatave t€ huaja. Mungesa e “pronaréve t& vértet€” shpiu deri tek neglizhenca e
interesit mbi veté kapitalin dhe rrjedhimisht tek degradimi i cilésisé sé kapitalit, duke
démtuar interesat afatgjaté té ndérmarrjes. Sé dyti, bordi i drejtoréve nuk arrin té
pérmbushé rolin e saj té vérteté monitorues. Pér shkak se shteti ka gené aksioner kyg, ka
ekzistuar njé jo baraspeshé e forcés mes aksioneréve té ndryshém. Anétarét e BD zakonisht
ishin pérfagésues té shtetit, partisé né pushtet, trupave té korporatave publike apo edhe
bankave. Pér anétarét individual té bordit, rrjedhimisht, ¢farédo pyetje mbi motivimin, apo
veprimin, pengohej nga varésia e tyre prej pérfitimeve t& menaxhimit, si¢ ishin emérimet
eukrative népér borde té drejtoréve. Edhe pse kishin prirje pér té ushtruar kontroll té
drejtpérdrejt mbi menaxherét, atyre ju mungonte dijenia pér té marré vendime
menaxheriale. Si pasojé, roli i BD pérbéhej vetém nga kontrolli financiar, gé parashihte
maksimizimin e rezultateve afatshkurta dhe vlerésimin e performancés sé menaxheréve né
ményreé retroaktive.

Sé treti, niveli i larté i menaxheréve né ekonomité e tranzicionit kané fituar njohurité dhe
aftésité e tyre né njé ambient biznesi i cili nuk ka kérkuar zhvillim té njohurive pér njé
udhéhegje transformuese apo strategjike. Pra, vendet né tranzicion ende kané njé kuadér

arkaik té menaxheréve té cilét nuk posedojné kapacitetin pér mendim strategjik, krijim té
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vizionit, puné ekipore, marrje té rrezikut dhe menaxhim té ndryshimeve. Potencialisht,
menaxherét dhe udhéhegésit e rinj ballafagohen me njé sfidé té re e cila vjen nga vendet
peréndimore né formé té zgjedhjeve té gatshme té siguruara nga konsulentét, té cilét ata i
kapércejné kryesisht pér shkak té shpenzimeve té larta, por gjithashtu ballafagohen me
sfidén e reagimit ndaj kérkesave specifike té& ambientit té biznesit me té cilin ballafagohen
vendet e caktuara. Njé problem tjetér éshté i ndérlidhur mé mos ekzistimin e tregut pér
menaxhimin e talentéve si dhe véshtirésité né vlerésimin e menaxheréve né njé ményré té
paanshme. Si pérmbledhje, rrjedhimisht, QK véshtiré arrihet né kontekst té ekonomive né
tranzicion. Megjithaté, pérvoja nga Europa Lindore sugjeron se kéto probleme,
pashmangshmérisht dhe gradualisht, zgjidhen pérmes njé kombinimi té ngritjes ekonomike
dhe demokracisé politike. Vendet e tranzicionit né dy dekadat e fundit kané béré pérpjekje
té adaptojné kodet e QK, té ngjashme mé ato té Europés kontinentale. Vendet né tranzicion
e sidomos ato té Europés Juglindore (EJL) pér shkak té institucioneve dhe tregjeve té pa
zhvilluara financiare kané pasur pengesa né kété proces. Réndésia e QK né kontekst té
tranzicionit ka gené i theksuar né njé numér té studimeve, dokumente dhe artikuj (OECD,

2003 a)°%; (OECD, 2011)*°; (Nestor, S., Yasui, T., & Guy, M.L.)%.

Hulumtimet empirike dhe ato té (OECD, 2003b)®*, rezulton se né vendet e EJL éshté arritur
progres né ligjet né letér, por sfidé e kétyre vendeve mbetet zbatimi i ligjeve né praktiké.

Zbatimi dhe fugizimi i ligjeve dhe rregulloreve nuk éshté né nivelin e kénagshém dhe ka

% OECD (2003 a), Privatising State-Owned Enterprises: An overview of Policies and practices in OECD
countries, 2003.

*® OECD (2011), State Owned Enterprise Governance Reform, an Inventory of Recent Change, 2011.

% Nestor, S., Yasui, T. & Guy, M.L.: The relevance of Corporate Governance to Euroasian transition
Economies.

% OECD (2003 b), White Paper on Corporate Governance in South East Europe, Paris: OECD (July
2003)
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efekt direkt né financimin e jashtém dhe gatishmériné e investitoréve pér té dhéné kapital té
ri pér ndérmarrjet e kétyre vendeve. Hulumtimet empirike tregojné se zhvillimi i
ekonomive té tregut né Europén Qendrore dhe Lindore (EQL), si dhe aspiratat e disa prej
kétyre vendeve pér anétarésim té shpejt né BE, e kané forcuar vettm mendimin se
"geverisja e korporatave" éshté me réndési themelore né procesin e tranzicionit dhe né
ringjalljen dhe rritjen ekonomike té ish-vendeve socialiste (Hashi, I., 2003)%2. Pérmirésimi i
QK né vendet e tranzicionit &shté njé element kyc i ri-ngjalljes se besimit té investitoréve,
stabilitetin dhe rritjen ekonomike. Ajo pérfshiné forcimin e transparencés dhe gasja publike
né informata dhe kontrollin e pavarur té menaxhimit, si dhe ménjanimin ,jo té
shéndetshém” né€ marrédhéniet midis shtetit, ndérmarrjeve dhe sektorit financiar.
Karakteristikat e vendeve né tranzicion éshté pércaktimi i kushteve themelore pér
pérmirésimin e cilésisé sé QK, té cilat i béjné tregjet e kapitalit efektive, sistem efikas té
gjyqésorit, rregullator kompetent dhe i pavarur, stabilitet politik, gasja né té dhénat makro-
ekonomike e financiare té besueshme, roli i drejtoréve dhe auditoréve, té trajnuar
profesionalisht dhe té pa varur. QK éshté njé element i réndésishém né procesin e
investimeve, mobilizimin, shpérndarjen dhe monitorimin e pérdorimit efikas té burimeve
dhe efikasiteti i tij ofron njé bazé té shéndetshme pér rritjen ekonomike (Nestor, S., Yasui,
T., & Guy, M.L.). Kompanité né ekonomit né tranzicion duhet té pranojné plotésisht faktin
se e vetmja maseé e vérteté e rezultateve té tyre éshté vetém rritja e vlerés pér aksionerét dhe

késhtu pér té mbetur konkurrues né tregun global. Mekanizmat e nevojshme té QK,

%2 Hashi, 1. (2003), The Legal Framework for Effective Corporate Governance: Comparative Analysis of
Provisions in Selected Transition Economies, Studies & Analyses, No. 268, Center for Social and Economic
Research, Warsaw, December 2003.
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theksuar fillimisht nga (Frydman, Phelps, Rapaczynski & Shleifer, 1993)% jané edhe mé té
réndésishme tani qé kéto vende kané krijuar njé sistem té tregut dhe, té paktén disa prej
tyre, jané prané pérfundimit té fazés sé tranzicionit. Shleifer & Vishny (1997) argumentuan
se geverisja e miré e korporatés éshté themeluar ose népérmjet njé kuadri ligjor té zhvilluar
miré dhe njé tregu aktiv té kapitalit, ose pérmes pronésisé sé koncentruar. Né vazhdim té
kétij argumenti, (La Porta, et al. 1997, 1998)** ® argumentuan se né vendet me mbrojtje té
miré ligjore té aksioneréve, tregjet financiare jané mé té zhvilluara dhe firmat mund té kené
gasje mé té madhe né financa té jashtme dhe mundési mé té mira pér rritje. Kjo analizé
gshté zgjeruar né ekonomité né tranzicion nga (Pistor, K., Raiser, M. & Gelfer, S., 2000)®®
duke theksuar efektivitetin dhe ndikimin e institucioneve ligjore mbi financat e jashtme.
Pér mé tepér, interpretimi i problemit tradicional té& agjencisé (d.m.th., konflikti midis
pronaréve dhe menaxheréve) éshté zgjeruar nga puna e (La Porta et al. 1999)%; (Berglof &
Thadden, 1999)%® dhe (Pistor et al. 2000), pér té mbuluar konfliktet e tjera té interesit né
kompani (p.sh., konfliktet né mes té aksioneréve té vegjél dhe aksioneréve kontrollues,
midis aksioneréve dhe punonjésve, ose midis menaxheréve dhe kreditoréve). (La Porta, et
al. 1999), né hulumtimet e tija, tregoi se kompanité e médha né mbaré botén jané dominuar

né pérgjithési nga pronésia e pérgendruar (familjet ose qeverit€) dhe se mbrojtja e

% Frydman, R., E.S. Phelps, A. Rapaczynski and A. Shleifer (1993), Needed Mechanisms of Corporate
Governance and Finance in Eastern Europe, Economics of Transition, volume 1, Issue 2, pp. 171-207, June
1993

% La Porta, R., F. Lopez-de-Silanes, A. Shleifer and R.W. Vishny (1997), Legal Determinants of External
Finance, Journal of Finance, LI (3), pp. 1131-1150.

® |a Porta, R., F. Lopez-de-Silanes and Shleifer A. (1998), Law and Finance, Journal of Political Economy,
106 (6), pp. 1113-1155.

% pistor, K., Raiser, M. & Gelfer, S., (2000), Law and Finance in Transition Economies, Economics of
Transition, 8 (2), pp. 325-368.

%" La Porta, R., F. Lopez-de-Silanes and Shleifer A. (1999), Corporate Ownership Around the World, Journal
of Finance, 54 (2), April 1999.

% Berglof, E. & Thadden, V.E.L., (1999), The Changing Corporate Governance Paradigm: Implications for
Transition and Developing Countries. June 1999.
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aksioneréve té vegjél nga rreziku potencial i shpronésimit nga ana e aksioneréve dominues
shtrihet né zemér t& problemit t& QK. Né bazé t& hulumtimit (Hashi, 2003)% té gjitha
ekonomité né tranzicion kané béré pérparim té réndésishém né zhvillimin e njé kuadri té
QK dhe jané duke shkuar drejt miratimit té parimeve t¢ OECD mbi baza vullnetare ose
ligjore. Sa mé sipér hulumtimi tregon se Polonia dhe Rusia jané né mesin e grupit té
vendeve mé praktikat mé té zhvilluara t¢ QK. Sistemi i geverisjes pothuajse né té gjitha
vendet né tranzicion éshté e ngjashme me modelin gjerman, bordi me dy-nivele (two-tier
model). Megjithaté, dispozitat ligjore jané miratuar mjaft miré né shumicén e vendeve, por
zbatimi 1 kuadrit ligjor ose ,,ligjit né praktiké” nuk &éshté aspak e kénagshme. Procesi i
pérgendrimit té pronésisé né kompanité e privatizuara né masé si né Poloni, Hungari dhe
Slloveni éshté demonstruar né detaje nga (Blaszczyk, B., Hashi, I. & Woodward, R.,
2003)" - né Republikén e Cekisé, pér shembull, gati gjysma e firmave Ceke té privatizuara
né skemén e privatizimit masiv tani kané njé pronar dominues gé kontrollon mbi 50% té
aksioneve (Grosfeld & Hashi, 2003).” Njé pérfundim i ngjashém u arrit edhe nga (Berglof
& Pajuste, 2005)"? té cilét u fokusuan né pérgendrimin e t& drejtave té pronésisé dhe té
drejtave té kontrollit né kompanité e médha té listuara né dymbédhjeté vendet né tranzicion
(pérfshiré té gjitha vendet e pranimit). Pérgendrimi i pronésisé dhe té drejtat e kontrollit,

dhe shfagja e pronaréve dominues pér firmat né ekonomité né tranzicion kané theksuar

% Hashi, 1. (2003), The Legal Framework for Effective Corporate Governance: Comparative Analysis of
Provisions in Selected Transition Economies, Studies & Analyses, No. 268, Center for Social and Economic
Research, Warsaw, December 2003.

0 Blaszczyk, B., Hashi I. & Woodward, R. (2003), Secondary Privatization in Transition Economies,
asingstoke: Palgrave Macmillan.

™ Grosfeld, I. & Hashi 1. (2003), Mass Privatisation, Corporate Governance and Endogenous Ownership
Structure, William Davidson Institute Working Paper No. 596, July 2003.

"2 Berglof, E. & Pajuste A. (2005): What Do Firms Disclose and Why? Enforcing Corporate Governance and
Transparency in Central and Eastern Europe. SITE, Stockholm School of Economics, This version: May 10,
2005.
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réndésiné e mekanizmave té QK, veganérisht ato gé lidhen me mbrojtjen e aksioneréve té
vegjél dhe zbulimin dhe kérkesat pér transparencé mé té madhe. Né hulumtimet e mé
vonshme kéta autoré (Berglof & Pajuste, 2005) jané né dakord mbi nevojén pér zbulimin
qé zotéron dhe kontrollon njé firmé dhe aranzhimet e geverisjes se ¢faré jané né vend. Ky
hulumtim shqyrton kété informacion me njé mostér prej 370 kompanive té listuara né
bursat e Europés Qendrore dhe Lindore (EQL). Té dhénat tregojné mos zbulimin té

elementeve mé themelore té aranzhimeve té QK, pavarésisht rregulloreve ekzistuese.

Niveli i zbulimit ndryshon ndjeshém népér firma, dhe ka njé efekt té forté né ato vende ku
kompanité zbulojné. Né pérgjithési, ajo qé éshté zbuluar varet nga kuadri ligjor dhe
praktikés né njé vend té caktuar, por kjo nuk do té lidhet me performancén financiare té
firmave. Nga ana tjetér, performanca financiare éshté e lidhur forté me até se si
informacioni éshté i lehté né dispozicion pér publikun. Né vecanti, informacioni éshté mé
né dispozicion né firmat mé té médhaja, dhe pronésisé mé té pérgendruar (Berglof &

Pajuste, 2005).

3.9. Véshtrimi kritiké mbi korporatat

Nocioni i njé korporate e sanksionuar ligjérisht mbetet e diskutueshme pér disa arsye,
shumica e té cilave rrjedhin nga dhénia e korporatave si pérgjegjési té kufizuar nga ana e
anétaréve té saj dhe statusin dhe té drejtat e personit juridik. Disa kundérshtaré né kété
dhénien e "personalitetit™ né njé organizaté pa detyrim personal pretendojné se ajo krijon

njé person juridik me burime financiare té gjera pér té pérvetésuar politikat publike dhe té
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shfrytézojné burimet dhe popullsiné pa ndonjé pérgjegjési morale apo ligjore pér té
inkurajuar pérmbajtje.

Adam Smith né veprén “Pasuria e Kombeve” kritikoi kompanité me aksione té
pérbashkéta (shogéri aksionere) né formé té korporatave, sepse ndarja e pronésisé dhe
menaxhimit mund té cojé né menaxhimin joefikas.” Sipas A. Smith njerézit kané prirje
natyrore pér té ndjekur interesin personal, té cilét nuk do t¢ mbéshtetén nga kompanité
aksionere, sepse investitorét nuk do té besonin né kursimet e tyre tek menaxherét e tillé

profesionisté.

Drejtorét e kompanive té tilla (shogérive aksionere), megjithaté, duke gené menaxherét né
vend té njerézve té tjeré gé kané investuar parat e tyre, nga kjo nuk mund edhe té pritet, se
ata duhet té shikojné mbi até me té njéjtén vigjilencé dhe shgetésim me té cilén partnerét né
njé kompani private shpesh ruajné té vetén .... Prandaj neglizhenca dhe té genit doréléshuar,
duhet gjithmoné té mbizotérojé, pak a shumé, né menaxhimin e ¢éshtjeve té njé kompanie
té tille.” Konteksti né kohen e Adam Smithit pér "kompanité" né veprén “Pasuria e
Kombeve” ishin kompanité me aksione t€ pérbashkéta (shoqérité aksionere). Né shekullin e
18-té, kompanité me aksione té pérbashkéta ishte njé entitet i krijuar nga mbreti i Britanisé
sé Madhe, pérmes kartés (Royal Charter) pér kompanité tregtare. Kétyre subjekteve ju
éshté dhéné ndonjéheré monopol ligjor né rajone té caktuara té botés, té tilla si British East
India Company.” Cdo kompani kishte njé organ geverisés dhe dité pér dité detyrat ishin

mbikéqyrur nga drejtuesit lokalé. Mbikégyrja nga organi geverisés dité pér dité té

I Smith, A., “The Wealth of Nations” Manis, J., (2005), An inquiry into the nature and causes of the wealth
of nations by  Adam Smith, An electronic classics series publication.
http://www2.hn.psu.edu/faculty/jmanis/adam-smith/wealth-nations.pdf

™ Marrur nga: http://en.wikipedia.org/wiki/Criticisms_of_corporations
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operacioneve ishte minimale dhe u pérkegésua nga largésia gjeografike e udhétimeve té
shekullit té 18-té. Ryshfeti dhe korrupsioni jané té genésishme né kété lloj té modelit té
korporatave, késhtu gé menaxherét lokalé kérkuan pér té shmangur mbikéqyrje té afért nga
organet geverisése, politikanét dhe geverité. Né kéto rrethana, Smith nuk e konsideron se
kompanité me aksione té pérbashkéta (shogérité aksionere), geverisja té jeté i singerté. Mé
e réndésishmja, East India Company ka demonstruar té metat e natyrshme né formén e
korporatave. Ndarja midis pronaréve dhe menaxheréve né njé shogéri anonime, dhe
detyrimit ligjor t€ kufizuar, kjo ndarje €shté bazuar t’u garantoj aksioneréve té€ jené apatik
né lidhje me aktivitetet e njé kompanie pér sa kohé kompania ka vazhduar té jeté
fitimprurése. Ashtu si problematike, ligjet e agjencisé mbi té cilat éshté bazuar forma e
korporatave pér té lejuar bordet e drejtoréve té jené té tilla autonome dhe té pa frenuara nga
zotérues té aksioneve dhe nga déshira gé drejtorét u béné té pakujdesshém dhe né fund té

fundit veté té interesuar né menaxhimin e korporatés.

Adam Smith, babai i ekonomisé moderne, éshté cituar shpesh duke argumentuar pér "dorén
e padukshme" dhe té tregut té liré: firmat, né ndjekje té fitimeve, jané té udhéhequra, sikur
nga njé doré e padukshme, pér té béré até gé éshté e miré pér botén.”® Por ndryshe nga
pasuesit e tij, Adam Smith ishte né dijeni pér disa nga kufizimet e tregut té liré, dhe né
hulumtime qé atéheré ka sqaruar mé tej se pse tregjet e lira, me veten e tyre, shpesh nuk
COjné né até gé éshté mé e mira. Fituesi i cmimit nobel, ekonomisti Stiglitz, J. E. (2004,

2006)"’, shpjegon pozicionin e tij:

"® Marrur nga, The Free Encyclopedia: http://en.wikipedia.org/wiki/Criticisms_of_corporation
" Stiglitz, J.E. (2006), Making Globalization Work.
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“Arsyeja pse dora e padukshme shpesh duket e padukshme éshté se ajo shpesh nuk éshté atje.

Sa heré gé ka "té jashtém"- ku veprimet e njé individi té keté ndikim né té tjerét, pér té cilét ata
nuk paguajné, ose pér té cilét ata nuk mund t& kompensohen- tregjet nuk do t& punojné miré”.”

Megjithaté ajo gé Smith né até kohé nuk arriti té parashikonte, éshté zhvillimi i njé sistemi
efektiv t¢ QK. Zhvillimet e réndésishme ishin inovacionet né rregullat dhe legjislacion,
pérfshiré ligjet pér pérgjegjésité e kufizuara pér aksionerét dhe mbrojtja e aksioneréve té
vegjél. QK efektive krahas ndryshimeve né sistemin rregullator dhe ligjor, ka kérkuar edhe
evoluimin e procedurave té korporatave, ashtu edhe té tregjeve financiare, té cilat
bashkérisht sigurojné investitorét, gé menaxherét profesionist do té pérdorin né ményré

efektive kapitalin e tyre.

Korporata moderne si formé e organizuar e ndérmarrjes éshté inovacioni mé i réndésishém
i shekullit té& kaluar (Berle & Means, 1932)"°. Kjo ishte sensibilizimi mé i shpejtuar i rritjes
ekonomike i cili ka ndikuar né shpérndarjen mé efikase té burimeve, ka sjellé né krijimin e
teknologjive té reja, prodhimin dhe rritjen e produktivitetit. Korporata moderne éshté term i
cili paragitet né formé té ndérmarrjes ku pronarét nuk jané pérgjegjés pér detyrimet té cilat
ndérmarrja i ka krijuar, né té cilén vije nga ndarja e funksionit té pronarit, nga funksioni i
menaxhimit té ndérmarrjes. Korporata moderne paraget krijimin e pasurisé pér pronarét ose

grupet e tjera né ményré té caktuar.

Ndérmarrjet moderne té biznesit morén vendin e mekanizmave té tregut né koordinimin e

aktiviteteve té ekonomisé dhe shpérndarjen e burimeve té€ saj. Né shumé sektoré té

...Stiglitz, J.E., (2004); Information and capital markets: Lessons from recent theory and experiences,
Oscar di Bilancio Lecture, December 1, Milan.

8 Marrur nga: http://en.wikipedia.org/wiki/Invisible_hand

™ Berle, A. A. & Means, G. C., “The Modern Corporation & Private Property”, With a new introduction by,
(Weidenbaum, M. & Jensen, M., 2009).
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ekonomisé dora e dukshme e menaxhimit ka zévendésuar até qé Adam Smith ju referua si
dora e padukshme té forcave té tregut. Rritja e ndérmarrjeve moderne té biznesit né SHBA,
pra, solli me vete kapitalizmin e menaxhimit (Chandler, JR. A. D., 1977: hyrje)*.
Ndérmarrja moderne e biznesit, tani punéson njé hierarki té nivelit té mesém dhe té larté té
menaxheréve me rrogé pér té monitoruar dhe koordinuar punén e njésive nén kontrollin e

saj.

Sjellja psikopatike:

Profesori i sé drejtés ligjore né universitetin (University of British Columbia) Joel Bakan e
pérshkruan subjektin e korporatés moderne si “njé psikopat institucional" dhe njé "krijesé
psikopatike”. Né dokumentarin Korporata, Bakan pohon se korporatat, kur konsiderohen Si
persona té gjallé natyror, shfagin tipare antisociale té personalitetit t& c¢rregullt ose
psikopatik. Po ashtu né film, Robert Monks, njé ish-kandidat i partisé republikane pér
Senatin nga Maine, thoté: Korporata éshté njé makiné e eksternalizuar (kalimi i kostove té
saj operative tek organizatat e jashtme dhe njerézit), né té njéjtén ményré gé njé peshkagen

gshté njé makiné vrasése.®
Kritikat demokratike:

Noam Chomsky, dhe té tjerét kané kritikuar vendimet ligjore gé& cuan né Kkrijimin e

korporatés moderne: Korporatat, té cilat mé paré ishin konsideruar entitete artificiale pa té

8 Chandler, JR. A.D., (1977), The Visible Hand, The Managerial Revolution in American Business, The
Belknap Press of Harvard University Press Cambridge, Massachusetts and London, England, Fifteenth
printing, 1999, Introduction:

8 Marrur nga: http:/en.wikipedia.org/wiki/Criticisms_of _corporations
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drejta, u jepen té gjitha té drejtat e personave, dhe shumé mé tepér, pasi gé ata jané
"persona té pavdekshém®, dhe "persona” té pasurisé dhe pushtetit té jashtézakonshém. Pér
mé tepér, ata nuk ishin té detyruar mé pér géllimet specifike té pércaktuara nga karta e

shtetit, por mund té veprojné si ata zgjedhin, me disa kufizime.®

Ekonomisti i shquar, Jon Keynnes, predikon ndérhyrjen e shtetit né ekonomi dhe
njékohésisht edhe fundin e paprekshmérisé se parimit té dorés sé padukshme e hyjnore té
tregut (Llaci, Sh., 2012). Hulumtimet nga autoré té shumté kané ardhur né pérfundim se
korporatat ushtrojné njé pushtet té gjeré dhe sipas tyre ky pushtet duhet té kufizohet. Ndér
té parét, gé térhogi vémendjen mbi pushtetin e mundshém té korporatave éshté [P. F.

Drucker, 1991].%

3.10. Parimet e geverisjes sé korporatave

Parimet e QK jané parime mjaft t& réndésishme né bazé té cilave &shté ndershméria,
pérgjegjésia, transparenca dhe pérgjegjshméria. Parimet e OECD té botuara né vitin 1999
dhe té rishikuara né vitin 2004 jané pranuar ndérkombétarisht dhe ofrojné udhézime té
bazuara mbi parime pér geverisje té miré.

Parimet e OECD pér QK bazohen mbi 4 vlera themelore (IFC, 2009):

» Ndershméria: Kuadri i QK duhet té mbrojé té drejtat e aksioneréve dhe sigurojé njé

trajtim té barabarté pér té gjithé aksionerét, pérfshiré aksionerét e vegjél dhe aksionerét

8 pg aty
8 Talka, Q., Kumbaro, M., (2010), Qeverisja e Korporatave, Tirané.
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e huaj. Té gjithé aksionerét do té kené mundésiné pér té fituar kompensim efektiv pér
shkeljen e té drejtave té tyre.

> Pérgjegjésia: Kuadri i QK duhet té njohé té drejtat e aksioneréve sipas ligjit, dhe do té
inkurajoj bashképunimin aktiv midis kompanisé dhe aksioneréve né krijimin e pasurisé,
vende té punés dhe ndérmarrje té shéndosha dhe té géndrueshme nga ana financiare.

» Transparenca: Kuadri i QK duhet té sigurojé bérjen publike, né kohé dhe sakté té
gjitha ¢éshtjet materiale gé i pérkasin kompanisé, pérfshiré kétu situatén financiare,
performancén, pronésiné dhe strukturén e geverisjes (té drejtimit, menaxhimit dhe
kontrollit t&¢ kompanisé).

> Pérgjegjshméria: Kuadri i QK duhet té sigurojé drejtimin strategjik té kompanise,

monitorim efektiv té menaxhimit nga bordi, dhe pérgjegjésiné e bordit t¢ kompanisé dhe

té aksioneréve té saj.

Mbi bazén e parimeve t¢ OECD, jané hartuar dhe pérmirésohen mjaft kode kombétare pér
QK. Keéto parime shérbejné si njé piké reference pér praktikén ndérkombétare dhe
rekomandohen té shfrytézohen nga palét e interesuara pér té kuptuar miré parimet gé
pérbejné bazén e standardeve kombétare. Gjithashtu, mund té themi se kéto kode nuk jané

detyrim ligjor pér kompaniné por rekomandohen té zbatohen prej tyre.
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3.11. Kodet e Qeverisjes sé Korporatave

Literatura mbi QK éshté jashtézakonisht e gjeré. Vetém né vitet e fundit gindra artikuj dhe
dhjetéra libra jané orientuar drejt QK.

Koncepti i QK filloi té marré formé mé té garté pas vitit 1997, kur shumica e vendeve kané
miratuar kodet e QK. Impulset e miratimit té kétyre kodeve kané gené skandalet financiare
né lidhje me déshtimin e kompanive Britanike té listuara né tregun e aksioneve. Nga ana
tjetér, kriza ekonomike aziatike e vitit 1997/98 dhe térhegja e investitoréve nga Azia dhe
Rusia kané krijuar probleme pér komunitetin e biznesit ndérkombétar né lidhje me pasojat
e investitoréve né mungesén e besimit né menaxhimin e korporatave. Parimet e OECD

ofrojné indikacione specifike, pér géllim té pérmirésimit té rregullave ligjore.

Kodet e QK funksionojné, né njé mjedis ligjor té dhéné. Bashkéveprimi me sistemin ligjoré
éshté njé céshtje komplekse gé ndryshon né ményré té konsiderueshme nga njéri shtet né
tjetrin pér shkak té ndryshimeve né statusin ligjor té kodeve, por gjithashtu edhe pér shkak
té diferencave né sistemet ligjore relevante. Kodet e QK shpesh pérmbajné tre kategori

rregullash, si:

1. Kérkesat ligjore: Rregulla gé lidhen me kérkesat ligjore té detyrueshme; kéto
dispozita jané té detyrueshme, jo vetém se jané pjesé e kodit, por ato ritheksojné ose
riformulojné kérkesat ligjore. Kérkesat ligjore né kod mund té njihen népérmjet

2% ¢¢ 9% <c

pérdorimit té fjaléve “duhet”, “€shté e detyrueshme t&”, “nuk mund”, et;.
2. Rregullat zbato pa tjetér: kéto rregulla duhet ndjekur; rregullat e zbatueshme ose té

shpjegueshme té kodit shénohen né tekstin e tij me pérdorimin ¢ fjalés “do t&”;
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3. Sugjerime: kéto rregulla jané té natyrés sé rekomandimeve; mos zbatimi i kétyre
rregullave nuk kérkon as bérjen publike dhe as shpjegim; né formulimin e tyre kodi

pérdor terma té tillé si “rekomandohet” ose “mund” (IFC, 2009).

Qé nga miratimi i parimeve t¢ OECD (1999), rreth 30 kode ishin vendosur né zonén e
OECD dhe mé voné duke marré né konsideraté rekomandimet nga investitorét
institucional, grupet e tjera té ngjashme dhe specialistéve pjesémarrés, numri i kodeve éshté

rritur dhe sot numri i tyre éshté shumé i madh (OECD, 2004)%, pér mé shumé (Shénime 1).

3.12. Teorité e Qeverisjes sé Korporatave

QK konsiston (merret) se kush i kontrollon korporatat dhe pse (Kaen, F.R., 2003:1)%.
Prandaj, QK mund té shihet si njé zgjidhje pér té gjetur ményrén mé té miré pér té
disiplinuar menaxhimin dhe kjo né fakt i referohet praktikave té institucioneve qé

rezultojné né performancén optimale t& menaxheréve.

Kompleksiteti i ¢éshtjes sé QK éshté njohur dhe formuar né tre gasjet themelore teorike té

QK:

> Teoria agjencise,
> Teoria e paléve té interesuara dhe

» Teoria e kujdestarisé.

8 OECD 2004, Corporate Governance: A Survey of OECD Contries.
8 Kaen, F. R., (2003): A Blueprint for Corporate Governance: Strategy, Accountability and Preservation
Shareholder Value. New York: American Management Asociation.
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Té tre teorité marrin né konsideraté céshtjet lidhur me statusin dhe mbikéqyrjen e

menaxheréve dhe pérgjegjésité e tyre, sjelljen dhe arritjen e géllimeve té korporatés.

Teoria agjencisé éshté bazuar né krijimin e njé marrédhénie kontraktuese midis paléve té
interesuara: pronari-principal dhe menaxheri-agjent; Teoria e grupeve té interesit shikon
pérgjegjésiné mé té gjeré té marrédhénieve té menaxhimit né sinkronizimin e ndérveprimit
té grupeve té ndryshme té paléve té interesuara me géllim té pérmbushjes sé interesave té
tyre dhe interesat e shogérisé né formén e arritjes sé rezultateve té biznesit. Teoria drejtimit
(kujdestaris€) u ngrit si njé alternativé ndaj teorisé sé agjencisé dhe éshté e bazuar né besim

dhe njé lidhje administrimi né mes menaxherit dhe punonjésit.

3.12.1. Teoria e agjencisé

Pérkufizimi i ,,Teorisé sé Agjencis€”: Njé supozim qé shpjegon marrédhéniet né mes té
principalit dhe agjentit né biznes. Teoria agjencisé ka té béjé me zgjidhjen e problemeve gé
mund té ekzistojné né marrédhéniet e agjencisé, gé éshté, né mes té principalit (té tillé si
aksioneréve) dhe né mes agjentéve dhe principalit (pér shembull, drejtuesit e kompanisg).
Teoria e agjencisé ka té béjé mé zgjidhjen e dy problemeve gé mund té ndodhin né
marrédhéniet e agjencisé. E para éshté problemi agjencisé gé lindé kur (a) déshirat apo
géllimet e principalit jané né konflikt me ato té agjentit dhe (b) éshté e véshtiré apo ka
shpenzime (kosto) pér principalin pér té verifikuar se cfaré éshté né té vérteté agjenti duke

béré. Problemi kétu éshté se principali nuk mund té verifikojé se agjenti éshté sjellé né

88



meényré té pérshtatshme. E dyta éshté problemi né ndarjen i rrezikut gé lindé kur principali
dhe agjenti kané géndrime té ndryshme ndaj rrezikut.
Problemi kétu éshté se principali dhe agjenti mund té preferojné veprime té ndryshme pér

shkak té preferencave té ndryshme té rrezikut (Eisenhardt, K.,1989)%.

Investopedia shpjegon “Teoriné e Agjencisé” si: Njé agjenci, n€ terma té pérgjithshme,
éshté marrédhénia né mes té dy paléve, ku njéri éshté principali dhe tjetri éshté njé agjent i
cili pérfagéson principalin né transaksione mé njé palé té treté. Marrédhéniet e agjencisé
ndodhin kur principali punéson agjent pér té kryer njé shérbim né emér té principalit.
Principali zakonisht delegon autoritetin vendimmarrés té agjentét. Problemet e agjencisé

mund té lindin pér shkak té mos efikasitetit dhe informacionit jo té ploté dhe asimetrik.

Né sektorin e financés, dy marrédhénie té réndésishme té agjencisé jané ato midis

aksioneréve dhe menaxheréve, dhe aksioneréve dhe kreditoréve.®’

Ideja themelore e teorisé sé agjencisé éshté paragitur né figurén 3.7.

¥ Eisenhardt, K. (1989). "Agency theory: An assessment and review". Academy of Management Review,
1989, vol. 14, No. 1, pp. 57-74. JSTOR 258191.
8 Marrur nga: http://www.investopedia.com/terms/a/agencytheory.asp
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Figura 3.7. Ideja themelore e teorisé sé agjencisé (P: Principal, A: Agjent)
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Burimi: Marrur nga: http://en.wikipedia.org/wiki/Principal%E2%80%93agent_problem

Teoria e agjencisé sugjeron se firmat mund té lehtésojné problemet e agjencisé, dhe né kété
ményré té pérmirésojné performancén e firmave, népérmjet zbatimit t&¢ mekanizmave té

ndryshém té QK.

3.12.2. Problemi i agjencisé

Pérkufizimi 1 “Problemit t&€ Agjencis€”: Konflikti 1 interesave t€ genésishme né c¢do
marrédhénie ku njéra palé pritet té veprojé né interesin mé té miré té palés tjetér. Problemi

éshté se agjenti i cili éshté menduar pér té marré vendime té cilat do té shérbejné mé miré

90


http://en.wikipedia.org/wiki/Principal%E2%80%93agent_problem

principalin, motivohet natyrshém nga interesi vetjak, dhe interesat e veté agjentit mund té
ndryshojné nga interesi mé i miré pér principalin. Problemi agjencisé éshté i njohur edhe si
"problemi principal-agjent".

Investopedia shpjegon “Problemi 1 Agjencis€”: N& financat e korporatave, problemi
agjencisé zakonisht i referohet njé konflikti interesi né mes té menaxhimit dhe té
aksioneréve té kompanisé. Menaxheri, duke vepruar si agjent pér aksionerét, apo
principalin, éshté menduar pér t¢ marré vendime gé do té maksimizojné pasuriné e
aksioneréve. Megjithaté, éshté interesi vetjak i menaxherit pér t& maksimizuar pasuring e
tij. Ndérsa nuk éshté e mundur pér té eliminuar problemin e agjencisé plotésisht,
menaxherét mund té jené té motivuar pér té vepruar né interesin mé té miré té aksioneréve
pérmes stimujve té tilla si kompensimi i bazuar né performancé, ndikimi i drejtpérdrejté

nga aksionerét, me kércénimin e pushimit nga puna dhe kércénimin nga sipérmarrja.®

Thelbi i problemit té agjencisé éshté ndarja e menaxhimit dhe financave, apo né
terminologjiné standarde, té pronésisé dhe kontrollit (Shleifer & Vishny, 1997). Sipas
kétyre autoréve QK ka nj€ fokus shumé té€ ngushté né baze té teorisé€ sé agjencisé, “si pér té
siguruar financierét gé ata té marrin njé kthim pér investimet e tyre”. Historikisht, QK ka
evoluar si njé mekanizém qgé merret me pasojat e problemit té agjencisé. Ky problem daton
gé nga viti 1932 kur né teori dhe né praktiké u zhvillua koncepti i ndarjes se pronésisé dhe
kontrollit (Berle, A. & Means, G., 1932)%, né publikimin ,,Korporata Moderne dhe Prona

Private”. Problemet e agjencis€ mund t€ lindin nga ndarja e pronésisé dhe menaxhimit (1loji

8 http://www.investopedia.com/terms/a/agencyproblem.asp
% Berle, A. A. & Means, G. C., (1932), “The Modern Corporation & Private Property”, With a new
introduction by, (Weidenbaum, M. & Jensen, M., 2009).
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I-ré i problemit té agjencisé gé né masé té madhe bazohet modeli anglo-amerikan) (Berle &
Means, 1932)%, (Jensen & Meckling, 1976), ose nga konflikti i interesit né mes
aksioneréve kontrollues dhe aksioneréve né minorancé (lloji i 11-té i problemit té agjencisé
gé bazohet modeli e europés kontinentale ose gjerman), (La Porta, R., Lopez-de-Silane, F.,
& Shleifer, A., 1999)%: (Gilson & Gordon, 2003)%; (Bebchuk & Weishach, 2010)%. Té
dyja llojet e problemit té agjencisé mund té cojé menaxherét pér té vepruar kundér
interesave té aksioneréve. Né shkencat politike dhe ekonomike, problemi principal-agjent
ose dilema e agjencisé ka té b&jé me véshtirésité né motivimin e njérés palé (“agjentit"), pér
té vepruar né interesin mé t& miré t& palés tjetér (“principalit”) e jo pér interesat e veta.**
Shembull i zakonshém i késaj marrédhénie pérfshijné menaxhimin e korporatave (agjent)

dhe aksionerét (principal), apo politikanét (agjent) dhe votuesit (principal).*®

3.12.3. Teoria e grupeve té interesit

Teoria e grupeve té interesit (pretendentéve ose aktoréve), origjina e saj né teoriné e QK
mund té gjurmohet té autori (Freeman, 1984)%. Teoria pretendentéve éshté njé konceptim i
menaxhimit té strategjisé dhe etikés organizative, (Freeman, R. E. & Phillips, R.A., 2002)°

...citon [(Donaldson and Preston, 1995; Evan and Freeman., 1993; Freeman, 1984, 1994,

% pg aty

°! La Porta, R., Lopez-de-Silane, F., & Shleifer, A. (1999). Corporate ownership around the world. Journal of
Finance, 54, 471-517.

% Gilson, R., & Gordon, J. (2003). Doctrines and markets: Controlling controlling shareholders. 152
University of Pennsylvania Law Review 785

% Bebchuk, L. & Weisbach, M. (2010). The state of corporate governance research. Review of Financial
Studies, 23, 939-961.

% Marrur nga: http://en.wikipedia.org/wiki/principal_agent_problem

% po aty

% Freeman, R. E. (1984), Strategic Management: A stakeholder approach, (Boston: Pitman Publishing Inc.).
" Freeman, R. E. & Phillips, R.A., (2002). "Libertarian Stakeholder Theory." Business Ethics Quarterly
12(3): 331-349.
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1996; Freeman and Evan, 1990; Hill and Jones, 1992; Jones, 1995; Mitchell, Agle, and
Wood, 1997; Orts, 1992, 1997; Phillips, 1997; Rowley, 1997)].

Ideja gendrore éshté se suksesi i njé organizate varet nga ajo se sa miré menaxhon
marrédhéniet me grupet kyce té tilla si Kklientét, punonjésit, furnizuesit, komunitetet,
financierét, dhe té tjeré gé mund té ndikojné né realizimin e géllimit té saj. Puna e
menaxherit éshté qé té mbéshtes té gjitha kéto grupeve, balancimin e interesave té tyre,
duke e béré organizatén njé vend ku interesat e paléve té interesuara mund té jené
maksimale me kalimin e kohés. Identifikimi i grupeve té interesit éshté aktualisht ndér
debatet gendrore né literaturén shkencore [(Mitchell, et al., 1997; Phillips, 1997)].% Sipas
(Freeman, R.E., 1994)® "teoria e paléve t& interesit" &shté ajo qé i vé si detyré parésore
menaxhimit pér té ndikuar, apo menaxhuar, ose pér té balancuar njé térési té marrédhénieve
gé mund té ndikojné né arritjen e géllimit té organizatés. Fokusi i teorisé sé aktoréve éshté i

artikuluar né dy pyetjet kryesore té formuluara nga (Freeman, 1994).

> Se€ pari, cili &shté géllimi i firmés?

> Seé dyti, cfaré pérgjegjésie kané menaxherét ndaj paléve té interesuara?

Teoria e grupeve té interesit éshté e vecanté, sepse ajo trajton moralin dhe vlerat né ményré
té garté si njé tipar gendror té menaxhimit té organizatave. Teoria e grupeve té interesit

éshté e konceptuar né terma gé jané "né ményré té garté dhe té guximshme morale” [(Jones

98
Po aty

% Freeman, R. E., (1994), "The Politics of Stakeholder Theory: Some Future Directions”. Business Ethics

Quarterly, 4 (4): 409-422.
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dhe Wicks 1999a)]. Kjo déshmohet né literaturén e teorisé sé pretendentéve gé shqyrton

themelet e teorisé morale (Phillips, R., Freeman, R. E. & Wicks A., 2005)'%.

Shumé hulumtime kané ardhur né pérfundim qé problemet e QK jané paraqitur pér shkak té
konfliktit té interesit né mes paléve té pérfshira né QK (Fama & Jensen, 1983b). Problemi
agjencisé éshté njé element thelbésor i mendimit té ashtuquajtur kontratat jo té plota té
firmés, té zhvilluar nga (Coase, 1937); (Jensen & Meckling, 1976) dhe (Fama & Jensen,
1983 a,b) ... dhe té tjerét. Nga kéta hulumtues u pércaktuan menaxherét e kompanisé si
,-agjent” dhe aksionerét si ,,principal”. Problemi principal-agjent éshté gjetur né shumicén e
rasteve né marrédhéniet punédhénés/punonjés, pér shembull kur aksionerét punésojné

drejtuesit mé té larté t& korporatés.'®*

Sa mé sipér problemi lindé kur dy palét kané interesa té ndryshme dhe informacion
asimetrik (agjenti gé ka mé shumé informata), té tilla gé principali nuk mund drejtpérdrejt
té sigurojé gé agjenti éshté gjithmoné duke vepruar né interesin e saj mé té miré
(principalit), sidomos kur aktivitetet gé jané té dobishme pér principalin jané té
kushtueshme pér agjentin, dhe kur aktivitetet e asaj gé bén agjenti jané té kushtueshme pér
principalin pér té vézhguar. Rreziku moral dhe konflikti i interesit gjithmoné mund té

lindé.*2 Devijimi i interesit té principalit nga agjenti quhen kosto té agjencisé.

Pér t¢ mbajtur agjentét nén kontroll dhe pér té harmonizuar interesat e tyre me ato té

principalit, atéheré principali duhet té béj disa shpenzime (kosto té agjencisé). Kostot e

1% phijllips, R.A., Freeman, R. E. & Wicks A., (2005). What Stakeholder Theory is Not, Business Ethics
Quarterly, Volume 13, Issue 4, pp, 479-502;

1% Marrur nga: http://en.wikipedia.org/wiki/principal_agent_problem

192 po aty
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agjencisé pércaktohen si shuma e kostos sé monitorimit nga ana e principalit, shpenzimet e
kontraktimit nga agjenti dhe nga ajo gé quhet kosto e mbetur. Kostot e agjencisé béhen mé
gellim gé té eliminohen efektet e rrezigeve morale dhe zgjedhjeve té pafavorshme. Sa mé
sipér struktura e QK, pérmes BD i mban nén kontroll menaxherét mé anén e auditimit dhe
vlerésimit té performacés. Bordi ju komunikon menaxheréve objektivat e aksioneréve dhe i
monitoron ata, me géllim gé té mbajé nén kontroll kostot e agjencisé. Kéto béjné qé primari
té keté kosto té mbikéqyrjes dhe kontrollit té agjentit. Né kontekstin e teorisé sé agjencisé
menaxherét pér shkak té pushtetit té pozités sé tyre, jané pérgjegjés para aksioneréve, dhe
éshté detyré e tyre té harmonizojné interesat e aksioneréve me ato té grupeve té interesit
(aktoréve) té kompanisé. Si relacionet primar-agjent ashtu edhe aktoré-agjent pérfshijné njé
kontraté, géllimi i se cilés éshté té harmonizoj interesat gé jané né divergjencé gqé mund té

vézhgohen nga struktura e geverisjes (Hill C. V. & Jones T.M, 1992)'%,

3.12.4. Teoria e administrimit (kujdestarisé)

Teoria e administrimit (kujdestarisé) i ka rrénjét e saja né psikologji dhe sociologji. Sipas
(Davis, Schoorman & Donaldson, 1997)%* "njé administrator mbron dhe maksimizon
pasuriné e aksioneréve mé performancén e firmés, sepse duke béré késhtu, funksionet e
shérbimeve té administratorit jané maksimale". Né kété perspektivé, administratorét jané
drejtuesit e kompanisé dhe menaxherét qé punojné pér aksionerét dhe mbrojné dhe béjné

fitime pér ta. Perspektiva e kujdestarisé sugjeron se kujdestarét jané té kénaqur dhe té

103 Hill C. V. & Jones T.M (1992), stakeholder-agency theory, Journal of Management Studies, 1992, V 29,
pp. 134-154

1% Davis, J. H., Schoorman, F. D., & Donaldson, L. (1997). Toward a stewardship theory of management.
Academy of Management Review, vol. 22, No. 1, p. 20-47.
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motivuar vetém kur suksesi né organizaté éshté arritur. Sipas késaj teorie, kujdestari beson

Se:

» Duke punuar pér arritjen e objektivave té pérbashkéta organizative njékohésisht
plotéson edhe nevojat e veta.
» Interesat e kujdestarit jané té harmonizuara me ato té aksioneréve dhe veté

korporatés.

Kjo teori éshté né kundérshtim me teoriné e agjencisé dhe i jep mbéshtetje (pozités sé
dyfishté) drejtorit ekzekutiv té jeté edhe kryetar i BD. Sa mé sipér né hulumtimin e tyre
autorét (Donaldson & Davis, 1991)'® duke i krahasuar té dy teorité, mé shumé i japin

mbéshtetje teorisé sé kujdestariseé.

3.13. Struktura e pronésisé sé korporatave

Teoria e agjencisé sugjeron se pérgendrimi i pronésisé éshté konsideruar si njé nga
mekanizmat e réndésishém té QK gé ndikojné né fushén e kostos sé agjencisé pér té
monitoruar sjelljen e menaxhimit. Berle & Means (1932) kané sugjeruar se pérgendrimi i
pronésisé duhet té keté njé efekt pozitiv mbi performancén sepse ajo lehtéson konfliktin e
interesave midis pronaréve dhe menaxheréve. Pérgendrimi i pronésisé nga aksionerét (té
tilla si, investitorét institucional dhe individual, dhe bllok-mbajtésit) ndihmon pér té zbutur

problemet e agjencisé gé vijné nga ndarja né mes té pronésisé dhe kontrollit (Shleifer &

1% Donaldson L., Davis J.H. (1991). Stewardship Theory or Agency Theory: CEO Governance and
Shareholder Returns, Australian Journal of Management, 16, 1, June 1991, The University of New South
Wales.
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Vishny, 1986). Sipas kétyre autoréve, éshté argumentuar se sa mé e madhe pérgindja e
aksioneve té kompanisé té mbajtura nga aksionerét e médhenj (blok-holderat), ata do té

kené rol mé té forté pér té monitoruar sjelljen e menaxheréve.

Hipoteza kryesore gé dominon né literaturén e sotme mbi QK éshté se rentabiliteti i
korporatave éshté pozitivisht e lidhur me pérgendrimin e pronésisé. Edhe pse pérgendrimi i
pronésisé té aksionerét e meédhenj konsiderohet si njé mekanizém pér té reduktuar
konfliktin ndérmjet aksioneréve dhe menaxhimit, ajo mund té jeté njé burim i mundshém i
konfliktit té interesave midis aksioneréve t¢ médhenj dhe té vegjél (La Porta, Lopez-de-
Silanes, Shleifer, & Vishny, 2000).°® Megjithaté, evidencat empirike né lidhje me
marrédhéniet midis pronésisé sé pérgendruar dhe performancés financiare té firmave éshté
e paqarté dhe jo bindése népér tregje té ndryshme si dhe brenda té njéjtit treg. Testet
empirike tregojné rezultate shumé shpesh té pagarta dhe kontradiktore, pér shembull, disa
studime kané gjetur se nuk ka asnjé lidhje statistike té réndésishme né mes té pérgendrimit
té pronésisé dhe performancés sé firmés (Demsetz, H., 1983)'%"; (Lichtenberg, F.R. &
Pushner, G.M., 1992)*%®: (Demsetz & Villalonga, 2001)**°; (Kapopoulos, P. & Lazaretou,

S., 2006)™% (Kuznetsov, A., Kapelyushnikov, R. & Dyomina, N.)*!; (Sanchez-Ballesta &

1951 a Porta, R., Lopez-de-Silanes, F., Shleifer, A., & Vishny, R. (2000). Investor protection and corporate
governance. Journal of Financial Economics, 58(1&2), 3-27.

7 Demsetz, H., (1983). The structure of ownership and the theory of the firm, Journal of Law and Economics
vol. 26 no. 2 pp. 375-390.

1% Lichtenberg, F.R. & Pushner, G.M., (1992), Ownership Structure and Corporate Performance in Japan,
Working Paper No. 4092, Cambridge.

% Demsetz, H. & Villalonga, B. (2001). Ownership Structure and Corporate Performance, Journal of
Corporate Finance, vol. 7 no. 3 pp. 209-233.

19 Kapopoulos, P. & Lazaretou, S., (2006), Corporate ownership structure and firm performance: Evidence
from Greek firms, Bank of Greece, Working Paper, No.37.

1 Kuznetsov, A., Kapelyushnikov, R. & Dyomina, N., “The impact of concentrated ownership on firm
performance in an emerging market”: Evidence from Russia.
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Garcia-Meca, 2007)™?; (Schultz et al., 2010);*** (Pham et al., 2007):** (Perrini et al.,
2008);** (Fan et al., 2011)"°, ndérsa té tjerét kané njohur njé marrédhénie statistike né
ményré té konsiderueshme pozitive (Xu & Wang, 1999)."*" Ndérsa, disa kané raportuar

118

edhe marrédhéniet té jené negative ( Hu, Tam, & Tan, 2010)"" ose té pérziera.

Duke filluar nga problemi i agjencisé lidhur me kérkimin e mekanizmave pér té motivuar
menaxherét pér té vepruar né interes té pronarit, pritet gé pérgendrimi i pronésisé ka njé
ndikim té drejtpérdrejté né pérmirésimin e performancés, sepse ajo zvogélon konfliktin e
interesave ndérmjet menaxheréve dhe pronaréve (ltturalde, Maseda & Arosa, 2011).**°
Hulumtimet tregojné se monitorimi aktiv nga pronari dominues rrité cilésiné e vendimeve
menaxheriale dhe mundésiné gé vendimet e menaxhimit do té jené drejtuar drejt
maksimizimit té vlerés pér pronarét e saj. Megjithaté, sipas teorisé sé agjencisé, njé shkallé
e larté e pérgendrimit té pronésisé mund té béhet i paefektshém pér shkak té vendimeve té
marra né parimin e maksimizimit té vlerés. Fillimisht, kur pérgendrimi i pronésisé rritet,

vlera e kompanisé éshté né rritje pér shkak té monitorimit mé té miré, por kur prona béhet

shumé e pérgendruar, vlera e kompanisé filloi té bjeré. Marrédhéniet jo-lineare né mes té

12 sanchez-Ballesta, J. & Garcia-Meca, E. (2007). A Meta-Analytic Vision of the Effect of Ownership
Structure on Firm Performance. Corporate Governance: An International Review 15 no.5, pp. 879-893.

3 Schultz, E. L., Tan, D. T., & Walsh, K. D. (2010). Endogeneity and the corporate governance -
performance relation. Australian Journal of Management, 35 (2), 145-163.

14 pham, P. K., Suchard, J. A., & Zein, J. (2007). Corporate governance and alternative performance
measures: evidence from Australian firms.

115 perrini, F., Rossi, G. & Rovetta, B. (2008). Does Ownership Structure Affect Performance? Evidence from
the Italian Market. Corporate Governance: An International Review, 16 (4), pp. 312-335.

18 Fan, J., Wei, J. and Xinzhong, X. (2011). Corporate finance and governance in emerging markets: A
selective review and an agenda for future research. Journal of Corporate Finance ,17, pp. 207-214.

17 %u, X., and Wang, Y. (1999). Ownership structure and corporate governance in Chinese stock companies.
China economic review, 10(1), 75-98.

8 Hu, H., Tam, O., and Tan, M. (2010). Internal governance mechanisms and firm performance in China.
Asia Pacific Journal of Management, 27(4), 727-749.

9 Jturralde, T., Maseda, A. and Arosa, B. (2011). Insiders Ownership and Firm Performance. Empirical
Evidence. International Research Journal of Finance and Economics, Issue 67, pp. 118-129.
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pronésisé sé pérgendruar dhe performancés sé firmés éshté e tillé pér shkak té shpenzimeve
té béra si rezultat i pérgendrimit té pronésisé (Sanchez-Ballesta & Garcia-Meca, 2007).
Sipas (Shleifer & Vishny, 1997), arsyeja kryesore éshté efekti i shpronésimit té aksioneréve

té vegjél.

Origjina e konflikteve né firmat me pronési té pérgendruar mund té gjenden né tendencén e
aksioneréve té médhenj té pérdorin pushtetin e tyre pér pérfitime personale, por qé
démtojné pasuriné private té aksioneréve té vegjél (La Porta et al., 1999). Si pasojé, efekti i
monitorimit dhe shpronésimit nuk éshté e mundur, apriori, pér té parashikuar marrédhéniet
né mes té pronésisé sé pérgendruar dhe té performancés (Sanchez-Ballesta & Garcia-Meca,

2007).

Studimet empirike kané treguar se pérveg shkalla e pérgendrimit té pronésisé, njé ndikim té
réndésishém né performancén e kompanisé ka lloji i pronésisé. Sipas teorisé sé agjencisé,
kur rritet njé pjesé e pronésisé sé brendshme (pronésia e menaxheréve) vije deri té
konvergjenca e interesave né mes pronaréve dhe menaxheréve (Jensen & Meckling, 1976),
pérkatésisht deri té zvogélimi i konfliktit té interesit né mes pronaréve dhe menaxheréve.
Me rritjen e pronésisé sé brendshme zvogélohet tendenca pronaré-menaxheré qé té
shpenzojné padrejtésisht burimet e kompanisé, dhe interesat e tyre dhe interesat e
aksioneréve té jashtém harmonizohen. Né kété ményré, konflikti midis pronaréve dhe
menaxheréve jané zvogéluar, dhe sipas tyre mbizotéron hipoteza e konvergjencés sé
interesit. Megjithaté, ata gjithashtu argumentojné se tendenca e natyrshme e menaxheréve
gé té pérdorin burimet e kompanisé né interes té vetin, e cila mund té jeté né kundérshtim

me interesat e aksioneréve té jashtém. Né fakt, pérvec konvergjencés sé interesave, efekti i
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forcimit té pozités éshté i bazuar né idené se pérgendrimi i pronésisé krijon nxitje pér
aksionerét zotérues (kontrollues) pér shpronésimin e aksioneréve té vegjél (Jensen &
Meckling,1976); (Fama & Jensen, 1983a); (Shleifer & Vishny, 1997); (Morck, R., Shleifer,

A. & Vishny, R.W., 1988)'%°,

Argumentet e mésipérme tregojné se njé pérgindje shumé e larté e pronésisé sé brendshme
mund té ndikojé negativisht né performancén e kompanisé. Kéta autoré argumentojné se
pronésia e brendshme shkakton dy lloje té sjelljes plotésisht té diferencuar: konvergjencés
sé interesave me aksionerét dhe efekti i forcimit té pozités (Itturralde, Maseda & Arosa,
2011). Ekzistenca e kétyre dy efekteve shumé té ndryshme sugjeron njé marrédhénie jo-

lineare ndérmjet pronésisé sé brendshme dhe performancés.

3.13.1. Pérgendrimi pronésisé dhe performanca e korporatave:

Duke u fokusuar né literaturén pérkatése, duhet té theksohet se studime té ndryshme gé
kané konsideruar strukturat e pronésisé si mekanizém i kontrollit t& brendshém, kané
analizuar tre aspekte té vecanta (Itturralde, et al., 2011). Né hulumtimin e tyre (Itturalde, et
al., 2011) pér tre aspektet e pronésisé citojné, [pérgendrimi i pronésisé (Demsetz & Lehn,
1985; Shleifer & Vishny, 1986; McConnell & Servaes, 1990; Leech & Leahy, 1991; Morck
et al., 2000), pronésia e brendshme (Stulz, 1988; Morck, et al., 1988; McConnell &
Servaes, 1990; Faccio & Lasfar, 1999), dhe identiteti i pronésisé (Galve & Salas, 1992;

Pedersen & Thomsen, 1997)]. Sa mé sipér korrelacioni ndérmjet pérgendrimit té pronésisé

20 Morck, R, Shleifer, A. & Vishny R.W., (1988). Management ownership and market valuation: An
empirical analysis, Journal of Financial Economics vol. 20 pp. 293-315.
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dhe performancés sé korporatave ndryshon né ményré té konsiderueshme né mes té
vendeve, dhe ky efekt duhet té analizohet né kontekst té kuadrit institucional dhe modelit té
QK. Rezultatet e shumé analizave té marrédhénieve ndérmjet pérgendrimit té pronésisé dhe
performanceés sé firmés nuk mbéshtet gjithmoné hipotezén se aksionerét e médhenj kryejné
monitorimin aktiv né rritjen dhe rentabilitetin e korporatés, por tregojné se kjo marrédhénie
varet nga modeli i QK (Sanchez-Ballesta & Garcia-Meca, 2007). Né pérputhje me
supozimin e vendosur nga (Demsetz, 1983), marrédhénia lineare né mes té pérgendrimit té
pronésisé dhe performancés sé firmés ka njé ndikim té forté né vendet qé zbatojné modelin
gjerman té QK. Megjithaté, né vendet gé zbatojné modelin anglo-amerikan, efekti i
pérgendrimit té pronésisé né performancén e kompanisé éshté mé i dobét. Modeli anglo-
amerikan i QK karakterizohet me strukturé té shpérndaré té pronésisé dhe pér kété arsye
efekti i pérgendrimit té pronésisé né performancén e firmave éshté i dobét, kurse né
modelin gjerman (europés kontinentale) pronésia éshté e pérgendruar né duart e pronaréve
té médhenj (bllok-holdera), pér kété arsye efekti i pérgendrimit té pronésisé mbi
performancén éshté mé i forté. Né bazé té hulumtimeve nga shumé autoré, pérgendrimi i
pronésisé ¢on né njé kontroll té forté té& procesit t€ vendimmarrjes nga bllok-holdera té
médhenj. Bazuar né rezultatet e hulumtimeve té kryera nga (Shleifer & Vishny, 1997) dhe
(La Porta et al. 1998)*?!, né studimin e tyre gjetjet tregojné se pérgendrimi i pronésisé ka
njé efekt pozitiv né vlerén e firmave né vendet me nivel t€ ulét t¢ mbrojtjes sé
investitoréve. Pér kété arsye, rezultatet tregojné se masa e performancés éshté moderator

shumeé i réndésishém kur éshté né pyetje marrédhéniet né mes té strukturés sé pronésisé dhe

121 | a Porta R, Lopez-de-Silanes F, Shleifer A. & Vishny R. (1998). Law and finance, The Journal of Political
Economy vol. 106no. 6, pp. 1113-1155.
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performanceés. Pérve¢ shkalla e pérgendrimit té pronésisé, ndikimi i pronésisé sé brendshme
éshté gjithashtu i réndésishém. Rezultatet e analizave té shumta té marrédhénieve ndérmjet
pronésisé sé brendshme dhe performancés tregojné gé regresioni linear i pronésisé sé
brendshme ka njé efekt pozitiv dhe té réndésishém né vlerén e firmés, duke konfirmuar se
pronésia e brendshme éshté njé mekanizém i réndésishém pér harmonizimin e interesave té
pronaréve té brendshém (insajderave) dhe aksioneréve té tjeré. Megjithaté, (Demsetz,
1983) dhe (Fama & Jensen, 1983) argumentojné se pérgindjet e réndésishme té pronésisé sé

brendshme gjenerojné shpenzimet pér kompensim.

Ata argumentojné se edhe kur pérgindja e pronésisé sé brendshme éshté e ulét, disiplina e
tregut detyron menaxherét pér t€ marré vendime né pérputhje me parimin e maksimizimit
té vlerés, pavarésisht nga motivet e dobéta personale pér té béré kété. Né té kundértén, kur
pérgindja e pronésisé sé brendshme éshté aq e larté gé ajo u jep atyre njé pushtet té forté né
votim, ata mund té aspirojné pér arritjen e géllimeve personale. Kéto argumente tregojné se
njé pérgindje shumé e larté e pronésisé sé brendshme mund té keté njé ndikim negativ né

performancén e firmave (Itturralde, et al., 2011), dhe (Namazi, M. & Kermani, E., 2013).'%

Sipas (lturralde, et al., 2011), ekzistenca e efekteve té ndryshme té pérgendrimit té
pronésisé né performancén e firmave sugjeron njé marrédhénie jolineare né mes té
pronésisé sé brendshme dhe vlerés sé kompanisé, e cila éshté treguar tashmé né disa
studime [McConnell & Servaes, 1990; Gedajlovic & Shapiro, 1998]. Studime té ndryshme

kané treguar gjithashtu njé lidhje jolineare né mes té vlerés sé forté dhe té pronésisé sé

122 Namazi, M. & Kermani, E., (2013). An Empirical Investigation of the Relationship between Corporate
Ownership Structures and their Performances (Evidence from Tehran Stock Exchange), Journal of Finance
and Accounting, 2013, Vol. 1, No. 1, 13-26.
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brendshme (Morck et al., 1988; Hermalin & Weisbach, 1991; etj). Disa autoré kané trajtuar
edhe hipotezén e forcimit té pushtetit, edhe pse gjetjet e tyre nuk kané gené pérfundimtare
[Morck et al., 1988; McConnell & Servaes, 1990; Leech & Leahy, 1994; Mudambi &

Nikosia, 1998; Lasfar & Faccio, 1999; Lehmann & Weigand, 2000; Miguel et al., 2004]*?*.

3.13.2. Pérgendrimi pronésisé dhe performanca e kompanive né ekonomité né zhvillim

Postulatet teorike né lidhje me marrédhéniet né mes té strukturés sé pronésisé dhe
performancés sé firmave té paragitura nga [(Jensen & Meckling, 1976) dhe (Shleifer &
Vishny, 1986) jané testuar né ményré empirike né tregjet kapitale té zhvilluara nga
[(Morck, Shleifer & Vishny, 1988); (McConnell & Servaes, 1990); (Thomsen & Pedersen,
2000) dhe (Gedajlovic & Shapiro, 1998, 2002)]***, dhe tregjet né zhvillim (Gurbuz &
Aybars, 2010);'*® (Charitou, A. & Louca, C., 2013);*% e té tjeré. Kéto studime tregojné
rendésin e menaxheréve, bllok-holderave, ndikimet institucionale né performancén e
firmés, ndikimi i pronésisé sé huaj mbi performancén e firmés, ndikimi i problemeve té
agjencisé né performancén e firmés (déshmi empirike nga njé treg né zhvillim europian)
etj. Megjithaté, né ekonomit e tranzicionit dhe né zhvillim mekanizmat e jashtém jané mé
pak té zhvilluara, dhe QK béhet kryesisht pérmes mekanizmave té brendshém si¢ éshté

edhe rasti i Kosovés. Institucionet financiare té kontrolluara nga geveria shpesh jané

2 Jturralde, T., Maseda, A. & Arosa, B. (2011). Insiders Ownership and Firm Performance. Empirical
Evidence. International Research Journal of Finance and Economics, Issue 67, pp. 118-129.

24 Douma, S., George, R. & Kabir, R. (2003). Foreign and domestic ownership, business groups, and firm
performance: Evidence from a large emerging market. pp. 1-50.

' Gurbuz, A. O. & Aybars A., (2010). The Impact of Foreign Ownership on Firm Performance, Evidence
from an Emerging Market: Turkey. American Journal of Economics and Business Administration 2 (4): 350-
359, 2010.

126 Charitou, A. & Louca, C. (2013). Corporate Governance, Agency Problems, and Firm Performance:
Empirical Evidence from an Emerging European Market.

103



aksioneré té réndésishém dhe kané stimuj dhe objektiva krejt té ndryshme nga investitorét

privat.

Sa mé sipér struktura e pronésisé sé NP né Kosové éshté e pérgendruar né vetém njé
aksioneré (geveria 100 % aksioneré). Sot ekziston njé literaturé e larmishme gé shqyrton
céshtjet e strukturés sé pronésisé né ekonomité né zhvillim. [(Qi et al., 2000); (Claessens et
al., 2000); (Khanna & Palepu, 2000a); (Khanna & Rivkin, 2001); (Wiwattanakantang,
2001); (Chang & Hong, 2002); (Joh, 2003) dhe (Lemmon & Lins, 2003)] jané disa

pérfagésues té pérfshiré né literaturé né fushén e strategjisé dhe financave.™’

Njé numér studimesh kané shqyrtuar marrédhéniet e pronésisé dhe performancés duke

pérdorur teoriné e agjencisé si bazé teorike.

Megjithaté, pér firmat né ekonomité né zhvillim, kjo perspektivé nuk mund plotésisht té
llogarisé pér diversitetin e lidhjes sé pronésisé dhe performancés [Hoskisson et al., 2000;
Eisenhardt, 1989; dhe Oliver, C., 1997]*%®, gjithashtu argumentojné se teoria agjencisé
paraget njé pamje té pjesshme té botés dhe té avokatit pér té integruar teoriné e agjencisé
dhe burimeve, té bazuar né teoriné institucionale. Né funksion té késaj, &shté aplikuar njé
gasje multi-teorike duke inkorporuar elemente té teorisé sé agjencisé, teorisé sé bazuar né
burime dhe teorisé institucionale. Duke kombinuar kéto perspektiva té ndryshme jepet njé
kuptim mé i pasur dhe mé i ploté té& ndikimit té aksioneréve té ndryshém né pércaktimin e

performancés mé t& forté sidomos né mesin e vendeve né zhvillim.**° Disa studime té

27 Douma, S., George, R. & Kabir, R. (2003). Foreign and domestic ownership, business groups, and firm
performance: Evidence from a large emerging market. pp. 1-50.
128 pg at
y
129 po aty
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kohéve té fundit [(p.sh. Hillman & Dalziel, 2003; Lynall et al., 2003)] kané paraqitur né
ményré té dobishme njé gasje multi-teorike pér té shqyrtuar njé gamé té gjeré té ¢éshtjeve

té geverisjes.*®

Né ekonomité né zhvillim, té karakterizuara nga tregjet té pazhvilluara té kapitalit, pér té
kuptuar efektet e strukturés sé pronésisé, autorét fillojné nga supozimi i pérgjithshém se
prona private con né pérmirésimin e performancés (Frydman et al., 1999).2*" Té dhénat
empirike té kétij supozimi vijné nga dy lloje té studimeve. Studimi i paré éshté béré nga
(La Porta et al., 1997) né té cilén kané krahasuar performancén e firmave té privatizuara,
para dhe pas privatizimit. Njé tjetér studim i réndésishém fokusohet né krahasimin e
performancés sé ndérmarrjeve shtetérore dhe atyre private (Frydman et al., 1999).
Pérfundime té ngjashme jané ardhur né studimet empirike pér ekonomité post-socialiste né
tranzicion, té cilat pér shkak té njé numri té firmave shtetérore té privatizuara, jané béré njé
terren testimi i réndésishém pér supozimin se privatizimi éshté efektiv (Fan et al., 2011).
Studimet né lidhje me efektet e transformimit té pronés shtetéroré né private jané té shumta
dhe kryesisht i referohen mendimit se privatizimi ka njé ndikim pozitiv né rentabilitetin e
kompanisé. Rezultatet e studimit tregojné se privatizimi ka kontribuar né rritjen e
rentabilitetit dhe té produktivitetit. Analizat dhe studimet ndérkombétare kané krijuar té
dhéna statistikore pér pérfitime té réndésishme nga pronésia private dhe efektet pozitive né

performancén financiare dhe operative nga privatizimi (Megginson et al., 1998)**?. Mé pas

130 pg aty

B! Frydman, R., Gray, C., Hessel, M. & Rapaczynski, A., (1999). When does privatization work? The impact
of private ownership on corporate performance in the transition economies. The Quarterly Journal of
Economics, 114, pp. 1153-1191.

132 Megginson, W.L., Nash, R.C & Randenborgh, M.V., (1998) The Financial and Operating Performance of
Newly Privatised Firms: An International Empirical Analysis', Journal of Finance, Vol. 5, No. 1, 43-101
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anketa né vendet e OECD nga (Megginson & Netter, 2000)*** argumentoi se “prova tani
éshté pérfundimtare q€ firmat private pérformojné mé miré se ndérmarrjet shtetérore”.
Evidenca empirike tregon qarté se privatizimi né ményré té konsiderueshme (shpesh né
ményré dramatike) pérmiréson operimin dhe performancén financiare té firmave. Ky
konstatim mbéshtetet nga studimet specifike té njé vendi gé kané krahasuar performancén

para dhe pas privatizimit né firma té vecanta. Sipas (Nellis, 1999:2)** "

pothuajse ¢do
studim rigoroz. . . tregon, mesatarisht, pérmirésimin e konsiderueshém té performancés”.
Kété e déshmojné edhe hulumtimet e tjera nga: (Galal et al, 1994**: Newbery & Pollitt,

1997%%: Majumdar, 1998'%;.. etj.).

Megjithaté, bazuar né variacione té ndryshme té efekteve pas privatizimit né varési té
kontekstit dhe kushtet né té cilat privatizimi éshté kryer, mund té vije té konkluzioni se
efektet mé té mira arrihen kur ekziston njé pérgendrim i moderuar i pronésisé. Pérvec
efekteve té pérgendrimit té pronésisé, njé fushé e réndésishme e kérkimit pérfshiné studime
mbi ndikimin e llojeve té ndryshme té pronésisé né performancé. Pronésia e investitoréve té
huaj ka njé efekt pozitiv né performancé, né krahasim me pronésiné e brendshme, e cila ka
njé efekt pozitiv vetém deri né njé nivel té€ caktuar, mbi té cilin mund té vérehet efekti

negativ (Douma et al., 2003) dhe (Gurbuz & Aybars, 2010). Né rezultate té kundérta erdhi

3 Megginson, W.L. & Netter, J., (2000), 'From State to Market: A Survey of Empirical Studies on
Privatization, Forthcoming, Jurnal of Economic Literature.

B34 Nellis, J. (1999) 'Time to Rethink Privatization in Transition Economies’, International Finance
Corporation DP No. 38, Washington DC: The World Bank.

% Galal, A., Jones, L., Tandon, P. & Vogelsang, 1., (1994), Welfare Con-sequences of Selling Public
Enterprises: An Empirical Analysis, Oxford: Oxford University Press.

136 Newbery, D. & Pollitt, M.G., (1997) The Restructuring and Privatization of the UK Electricity Supply-
Was it Worth it?', in International Forum for Utility Regulation, The Private Sector in Infrastructure:
Strategy, Regulation and Risk, Washington DC: World Bank.

B7 Majumdar, S.K., (1998), 'Assessing Comparative Efficiency of the State-owned, Mixed and Private
Sectors in Indian Industry', Public Choice, 96: 1-24.
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(Frydman et al. 1999) né njé studim té kryer né 506 firma industriale té privatizuara dhe
shtetérore né Republikén Ceke, Hungari dhe Poloni. Sipas studimit té tyre, performanca e
kompanisé jané té lidhura negativisht me pronésiné e brendshme. Rezultatet e njé prej
studimeve mé té médha, bazuar né njé mostér prej 200 firmave té privatizuara dhe
shtetérore né Republikén Ceke, Hungari dhe Poloni, tregojné se efektet e transformimit té
pronésisé né performancé ndryshonte né ményré té konsiderueshme né varési té llojit té
pronésisé. Né fakt, performanca e kompanive té privatizuara kryesisht varet nga lloji i
pronésisé, e cila tregon ekzistencén e dykuptimésisé né aspektin e efekteve té privatizimit.
Qéndrimet e mésipérme tregojné se né kontekstin e Europés Qendrore (EQ), privatizimi
nuk ka njé efekt pozitiv né ¢do masé pér performancén, kur njé kompani kontrollohet nga
pronarét e brendshém (menaxherét ose punonjésit), dhe se ka njé efekt pozitiv né
kompanité me pronaré té jashtém (outsajdera). Gjithashtu, rezultatet e kétij studimi tregojné
se kur privatizimi éshté efektiv, efekti i tij ndryshon edhe mé shumé né varési té masés sé
testuar té performancés (Frydman et al., 1999). Ndikimi né performancén e firmés e
kategorive té ndryshme té pronésisé, duke marré parasysh té dyja ¢éshtjet tradicionale dhe
unike té agjencisé éshté paragitur né figurén 3.8., pérshtatur nga (Douma et al., 2003).
Duke pérdorur té dy dimensionet, identitetin e pronésisé dhe madhésiné e pronésisé té
propozuar nga (Dharwadkar et al.,2000), gé postulatet ndikojné né katér kuadrate té

ndryshme.
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Figura 3.8. Marrédhéniet pronési-performancé né mesin e firmave té reja té ekonomisé

shikuar nga teoria e agjencisé.

= I "
Heb)
S
g Performancé Performancé e
et . .
m inferiore moderuar
| AV}
£
% Performancé e Performancé
(7]
S moderuar superiore
Pronésia e Pronésia e
Shpérndaré Pérgendruar

Burimi: Douma, et al. 2003: 48

Kuadrati I, pérfagéson kombinimin e pronésisé sé shpérndaré dhe aksioneré té jashtém, e
cila ka njé ndikim té moderuar né performancé, sepse aftésia e tyre pér té monitoruar né
ményré efektive éshté e kufizuar me kosto mé té larté té koordinimit dhe problemet e
asimetrisé sé informacionit [Coffee, 1991; Black, 1998]. Kuadrati Il, tregon performancé té
ulét, pér arsye té kombinimit té pronésisé sé shpérndaré dhe aksioneré té brendshém, késhtu
duke rrezikuar aftésiné e monitorimit efektiv [Claessens et al., 2000; Sarkar & Sarkar,
2000; Khanna & Palepu, 2000b]. Shpjegimi i késaj piképamje éshté fakti se pronésia e
shpérndaré (struktura heterogjene e njé numri té madh té pronaréve té vegjél) nuk mund té

sigurojé monitorimin efektiv té menaxheréve né firmat e sapo privatizuari. Si rrjedhojé,
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ndikimi i tyre né performancé éshté parashikuar té jeté inferiore. Kuadrati 111, pérfagéson
pronésiné e pérgendruar dhe pronaré té brendshém. Kjo rezulton né menaxhimin mé efikas
té punéve té kompanisé, por ¢con né shpronésimin e aksioneréve té vegjél [Bebchuk, et al.,
2000; Claessens et al., 2000; Wiwattanakantang, 2001; Joh, 2003; Lemmon & Lins, 2003].
Pér kété arsye, ndikimi né performancé parashikohet té jeté i moderuar. Kuadrati 1V,
pérshkruan kushtet e pérgendrimit té pronésisé, kur dominohet nga pronarét e jashtém,
ekziston shkalla mé e larté né lidhje me performancén superiore, sepse aksionerét
kontrollues jané né gjendje pér té zbutur shpronésimin e aksioneréve té vegjél, ndérsa né té
njéjtén kohé té maksimizojné pérfitimet e monitorimit dhe marrjen pérsipér té rrezikut
[Shleifer & Vishny, 1986; Chibber & Majumdar, 1999; Dharwadkar et al., 2000; Allen &
Philips, 2000]. Pérfundimi i padyshimté nga shumé autoré éshté se pérgendrimi i pronésisé

jep efekte mé té mira se sa pronésia e shpérndaré.

Déshmité empirike né lidhje me marrédhéniet midis strukturés sé pronésisé dhe vlerés sé
firmave jané té dykuptimta (pagarta) dhe jo té plota. Pér shkak té ndarjeve té rezultateve
ekzistuese dhe perspektiva té ndryshme teorike, konkluzionet relevante pérkatése pér
krijimin e lidhjeve reciproke né mes pérgendrimit té pronésisé dhe performancés sé
korporatave nuk éshté e lehté dhe kérkon njohjen e dallimeve té vendosura nga modelet e
aplikuara té QK. Analiza e rezultateve té hulumtimeve té béra né vendet e zhvilluara, ¢on
né pérfundimin se né vendet, gé kané shénuar konfliktet e agjencisé né mes aksioneréve
kontrollues dhe té vegjél, pérgendrimi i pronésisé ka njé efekt té forté né performancé, né

krahasim me vendet e tjera ku ka konflikt né marrédhéniet pronaré-menaxheré. Edhe né
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rastin e Shqipérisé autorét (Shehaj & Hashi, 2007)**, pér mostrén e shqyrtuar né hulumtim
kané ardhur né pérfundim, se nuk ka marrédhénie statistike té réndésishme né mes
pérgendrimit té pronésisé dhe performancés sé firmés, duke konfirmuar rezultatet e
(Demsetz & Lehn dhe Demsetz & Villalonga). Dy dekadat e fundit té vendeve té
tranzicionit ofrojné njé pérvojé té pasur nga té cilat Republika e Kosovés mund té nxjerré
mésime si né aspektin e politikave edhe si njé frymézim pér hulumtime serioze. Sa mé sipér
hipoteza rreth ndikimit té dobishém té pronésisé private mbi ecuriné e korporatave mund té
konfirmohet, kjo mund té jeté njé shtytje e forté pér politikén e geverisé pér privatizimin e

NP.

3.14. Modelet e geverisjes sé korporatave

Né dekadén e fundit, QK dhe ¢éshtjet e kontrollit efektiv té korporatave jané béré njé nga
temat kryesore né financa, administrim biznesi dhe ligjit. Britania e Madhe dhe Gjermania
pérfagésojné prototipa té dy sistemeve konkurruese (Jungmann, C., 2006)*®: (Davies, P.,
2001).° Edhe pse ligjet e kompanisé té Shteteve té Bashkuara dhe Gjermanisé kané shumé
gjéra té pérbashkéta, ato jané té kundérta né shumé ményra té réndésishme. Ndérsa Ligji

anglo-amerikan buron nga Ligji e Drejta Zakonore (common law), Ligji gjerman ka

138 Shehaj, E. & Hashi, I. (2007): The evolution of ownership structure, path dependency and enterprise
performance using dynamic panel data models, Enterprise in Transition, Seventh International Conference on
Enterprise in Transition, Proceedings Book of Extended Abstracts, CD ROM with full papers, University of
Split, Faculty of Economics, Split, Croatia, 2007, pp. 191-2009.

% Jungmann, C., (2006). The Effectiveness of Corporate Governance in One-Tier and Two-Tier Board
Systems—Evidence  from the UK and Germany.  http://www.jura.uni-muenchen.de/fakultaet
[lehrstuehle/eidenmueller/ dokumente/ecil/jungmann_2006.pdf

Y0 Davies, P., (2001). Board Structure in the UK and Germany: Convergence or Continuing Divergence?
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origjinén e saj né Ligjin Civil (Braendle & Noll, 2004).**" Autorét (Pistor, 2005)*** dhe
(Siems, M., 2007)* shkojné njé hap mé tej, duke theksuar se ndryshimet né sistemet e
tregut jané té shpjegueshme nga mé shumé faktoré themeloré se sa ligji, si ndryshimet né

rregullat themelore né teren.

Né vende té ndryshme té botés ka disa modele té QK, por vendet me ekonomi té zhvilluara
zbatojné dy modele kryesore, modelin anglo-amerikan, dhe modelin gjerman ose europés
kontinentale, dhe né vitet e fundit ka pasur njé nxitje pér konvergjencé midis kétyre
modeleve, dhe disa vende p.sh Italia lejon korporatat pér té zgjedhur né mesin e tre
modeleve té ndryshme té geverisjes (modelin tradicional dhe dy modelet e cekura mé
sipér), pjesérisht t& frymézuar nga sistemet e huaja ligjore (Ghezzi & Malberti, 2007).**
Ky pérafrim reflektohet né kodet e sjelljes sé miré, té aplikuara nga institucione dhe
organizata té ndryshme financiare. Konvergjenca e kétyre modeleve éshté manifestuar me
ngjashmérité e karakteristikave kryesore t€ modeleve té ndryshme té QK, si¢ jané té drejtat
e aksioneréve, pérfshiré edhe aksionerét e vegjél, pérgjegjésité e bordeve, prania e
anétaréve té pavarur né borde, bartja e vendimeve pér kompensimin dhe emérimin e
anétaréve té bordit né komisione té ndara, si dhe kérkesat pér bérjen publike e té dhénave

né kompani. Ky proces i transformimit t¢ modelit té bordit dhe konvergjencés mund té

sugjerojné se drejtorét gjithnjé e mé shumé kané kuptuar nevojén pér té pérmbushur

1“1 Braendle, U. C. & Noll, J. (2004). The Power of Monitoring, German Law Journal, Vol. 05, No. 11.
http://www.germanlawjournal.com/article.php?id=516.

“2pistor, K., (2005). Legal Ground Rules in Coordinated and Liberal Market Economies 30, (ECGI Working
Paper Series in Law).

%3 Siems, M., (2007). Legal Origins: Reconciling Law & Finance and comparative Law, McGill Law Jurnal,
Vol. 52, No. 1.

1% Ghezzi, F. & Malberti, C. (2007). Corporate Law Reforms in Europe: The Two-Tier Model and the One-
Tier Model of Corporate Governance in the Italian Reform of Corporate Law-between Hypothetical Bargain
and Regulatory Competition. Bocconi Legal Studies Research Paper No. 15.
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standardet e reja ndérkombétare té QK. Pérveg késaj, ndér té tjera, ajo mund té sugjerojé se
veté-rregullimi népérmjet kodeve té praktikave mé té mira, kérkesat pér listim dhe
udhézimet nga investitorét institucionalé mund té jeté njé strategji efektive pér té rregulluar

strukturén e QK (Maassen, G. F., 2002).**

3.14.1. Modeli Anglo-Amerikan

Modeli Anglo-Amerikan (sistemi me njé-nivel té bordit) pérfshin struktura té shpérndara té
pronésisé, tregjet e zhvilluara financiare, mjedis ligjor gé mbron aksionerét e vegjél,
investitorét dhe kreditorét, mjedis konkurrues me ndérhyrje t€ vogél nga shteti, dhe
rregulloret, pérfshiré kétu ligjin e bankrotimit (Jungmann, C., 2006).2*® Ky model pérvec
mbrojtjes sé forté ligjore, ka kérkesa té rrepta pér bérjen publike té informacionit financiar
té kompanive (Maher & Andersson , 1999).'’

Né vendet anglo-saksone influenca e aksioneréve éshté né themele té fugishme. Né kéto
vende aplikohen principet demokratike “njé aksion, njé voté€”. Vendet anglo-saksone
karakterizohen nga sistemi me njé-nivel (one-tier board), ku pérgjegjésité ekzekutive dhe té
mbikéqgyrjes sé bordit jané pérmbledhur né njé entitet legal. Anétarét e bordit jané
ekzekutivé (té brendshém) dhe jo-ekzekutivé (té jashtém). Nga piképamja ligjore, drejtorét
e jashtém (té cilét shpesh jané anétaré bordi né firmat e tjera), jané pérgjegjés pér

menaxhimin e korporatés. Nga piké&pamja praktike drejtorét jo-ekzekutivé késhillojné

%5 Maassen, G. F., (2002). An International Comparison of Corporate Governance Models - A Study on the
Formal Independence and Convergence of One-tier and Two-tier Corporate Boards of Directors in the United
States of America, the United Kingdom and the Netherlands, Spencer Stuart, Amsterdam.

¢ Jungmann, C., (2006), The Effectiveness of Corporate Governance, in One-Tier and Two-Tier Board
Systems— Evidence from the UK and Germany.

47 Maher M. & Andersson Th., (1999). Corporate Governance: Effects on Firm Performance and Economic
Growth. Organisation for Economic Cooperation and Development, France, Paris.
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drejtorét e brendshém né marrjen e vendimeve pér interesa té aksioneréve. Si drejtorét
ekzekutivé dhe jo-ekzekutivé zgjidhen dhe shkarkohen nga kuvendi i pérgjithshém i
aksioneréve (Jungmann, C., 2006).

Né vendet anglo-saksone, kompanité aksionere kané sistem me njé-nivel té bordit, i
zgjedhur nga aksionerét dhe qé éshté pérgjegjés pér zhvillimin strategjik afatgjaté té

kompanisé, figura 3.9.

Figura 3.9. Modeli i geverisjes sé korporatave me njé-nivel (modeli anglo-amerikan)

KUVENDI | AKSIONEREVE

Burimi: Tipuri¢, Darko, (2013). Mehanizmi korporativnog upravljanja, Zagreb

Bordi pastaj eméron DE dhe personelin tjetér t¢ menaxhimit, té cilét i zbatojné planet e
bordit dhe udhéheqin punét e pérditshme té kompanisé. Bordi pérfagéson pronarét dhe
ushtron mbikéqyrje mbi menaxherét; duhet té jeté i vetédijshém se mund té dominohet nga
menaxhimi gé i kontrollon informatat vitale pér performancén financiare dhe té

pérgjithshme té kompanisé dhe gé, po ashtu, e influencon emérimin e anétaréve té bordit.
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Prandaj, né dekadén e fundit, ka pasur tendenca pér inkurajimin e kompanive gé té
emérojné drejtoré té pavarur ose té jashtém (jo-ekzekutivé) né bordet e tyre, pér té siguruar
gé bordet veprojné né interesin mé té miré t€ kompanisé si térési e jo né interes té
aksioneréve té médhenj gé e influencojné zgjedhjen e tyre. Funksioni i kétyre drejtoréve té
pavarur éshté gé té ushtrojné mbikéqyrje dhe monitorim né drejtorét ekzekutivé dhe té
sigurojné se interesat e aksioneréve (né vecanti té aksionaréve té vegjél) jané t& mbrojtura.
Po ashtu, duhet shmangur pozita e dyfishté si drejtor ekzekutiv dhe udhéheqés i bordit
njékohésisht dhe kéto pozita duhet té jené té ndara (Jungmann, C., 2006).

Pérparésité e modelit me njé-nivel té bordit é&shté informimi mé i miré (dhe njohja e
kompanisé dhe aktiviteteve) nga anétarét e bordit dhe pér kété arsye éshté mé lehté
miratimi mé kohé i vendimeve té réndésishme té menaxhimit duke krahasuar me situatén

qé mbizotéron né bordet mbikéqyrése t& modelit me dy-nivele (Tipuri¢, D., 2013).2

Bordi i drejtoréve éshté organ qé né emér té aksioneréve drejton korporatén. Ai éshté
pérgjegjés pér (1) vendosjen e géllimeve dhe pércaktimin e politikave té biznesit, (2) té
punésojé, angazhoj, késhillojé, vlerésojé dhe té mbikégyré menaxherét dhe ju pércakton
atyre pakon e kompensimit, (3) mbrojé vlerén e aktiveve té korporatés, (4) mbikéqyré dhe
miraton pasqyrat themelore financiare, duke pérfshiré aktivitetet e auditimit, (5) bérja
publike e pérgjegjésive té tyre, autoriteteve dhe aksioneréve, (6) delegojé disa kompetenca
té caktuara menaxhimit nése konsideron té nevojshme, dhe (7) mbané integritetin e bordit

né interes té korporatés (Tipuri¢, D., 2013).

18 Tipuri¢, Darko, (2013). Mehanizmi korporativnog upravljanja, Zagreb
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3.14.2. Modeli Gjerman (Europés kontinentale)

Modeli Gjerman, gé po ashtu aplikohet né shumé vende té BE, ku kompanité aksionere
geverisen nga sistemi me dy-nivele (two-tier board), i pérbéré nga bordi mbikéqyrés i
zgjedhur nga pronarét, dhe bordi menaxhimit, i eméruar apo i zgjedhur nga bordi
mbikéqyrés dhe i konfirmuar né kuvendin e pérgjithshém vjetor té aksioneréve, té cilét
sigurojné njé ndarje té ploté midis menaxhimit dhe mbikéqgyrjes t¢ menaxhimit (Jungmann,
C., 2006). Nga piképamja ligjore, bordi mbikéqyrés éshté pérgjegjés pér céshtje mé té
gjera strategjike dhe po ashtu ka té drejté t&¢ monitoroj kompetencat e bordit t&é menaxhimit,
nga piképamja praktike, ai i jep késhilla né marrjen e vendimeve madhore, kurse bordi i

menaxhimit éshté pérgjegjés pér punét e pérditshme té kompanisé, figura 3.10.

Figura 3.10: Modeli i geverisjes sé korporatave me dy-nivele (modeli Gjerman)

KUVENDI | AKSIONEREVE
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Burimi: Tipurié¢, Darko, (2013). Mehanizmi korporativnog upravljanja, Zagreb.
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Bordi i menaxhimit emérohet dhe shkarkohet nga bordi mbikéqyrés.

Pérparésité e modelit me dy-nivele (Tipurié, D., 2013) jané:

* Pérparésité ¢ modelit me dy-nivele éshté pavarésia e supozuar i bordit mbikéqyrés dhe
administrimit, e cila mund té ndihmojé né njé situaté kur menaxherét kané géllim pér té

fituar pér interesat e tyre personale né kurriz té interesave té kompanisé.

* Pérvec késaj, pavarésia e bordit mbikéqyrés, ose t€ paktén disa prej anétaréve té tij, duhet
theksuar né situatén kur mbrojtja e té drejtave té aksionaréve té vegjél éshté e dobét, dhe

mundésité pér sanksionim éshté i kufizuar.

» Ekzistenca e kétyre dy bordeve, sipas disa autoréve, ndihmon né zvogélimin dhe

eliminimin e konfliktit té interesave personale t& menaxheréve me interesat e korporatés.

Nuk ka té dhéna empirike gé déshmojné se modeli me dy-nivele éshté mé efikas né
krahasim me modelin me njé-nivel bordi (Jungmann, C., 2006); (Tipuri¢, D., 2013) dhe t&

tjere.

Né kété model kompanité aksionere kané zakonisht njé pronési té pérgendruar, né shumé
raste nga familjet, grupe té shokéve, apo kompanive té tjera me banka apo institucione
financiare, duke luajtur rolin kryesoré si financieré. Né hulumtimin e tyre autorét (Maher &
Andersson, 1999, 2000), paragesin rezultatet mbi krahasimin e pérgendrimit té pushtetit té
votimit né disa vende té€ OECD. Sipas tyre aksioneri mé i madh né Austri mund té zotéroi
deri 52.0% té drejtén e votés, Belgjiké 50.6%, Francé 20.0%, Gjermania 52.1%, Italia

54.5%, Holanda 43.5%, Spanja 34.2%, né kontrast mé kéto né Britani t¢ Madhe numri i
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kompanive aksionere té kontrolluara nga aksioneri mé i madh éshté mé pak se 3%, ndérsa
né Ameriké jo mé shumé se 5% (pér mé shumé té shikohet ECGN, 1997).'*° Edhe né
hulumtime té tjera rezulton se rreth 2/3 e kompanive té listuara kané njé aksioneré
kontrollues (Becht, M. & Mayer, C., 2000)."*° N& kéto vende, tregjet financiare nuk jané té
zhvilluara shumé dhe mbrojtja ligjore e aksioneréve dhe investitoréve nuk éshté po aq e
forté si né modelin anglo-amerikan. Duke pérgendruar pronén e tyre, pronarét sigurohen se
mund té ushtrojné kontroll mbi menaxherét si dhe interesat e tyre jané té mbrojtura, por
shqetésim i shumé akademikéve mbetet mbrojtja e aksioneréve té vegjél dhe kjo éshté
brenga kryesore qé po debatohet kohet e fundit né shumé hulumtime mbi QK (La Porta,
Lopez-de-Silanes & Shleifer, 1998, 1999, 2000).

Pérpos dy modeleve té pérshkruara mé larté, konfigurime té tjera mund té gjenden né vende
té ndryshme kontinentale dhe né zhvillim, apo shumé ligje t& kompanisé lejojné kompaniné
qé té zgjedhé njé bord me njé-nivel apo me dy-nivele. Por, sa i pérket vendeve té zhvilluara
té OECD, ato i pérkasin njérit prej kétyre dy modeleve.

Né vendet né zhvillim, struktura pronésore e ndérmarrjeve ka evoluar gjaté 20 viteve té
fundit, pérmes procesit té privatizimit, por edhe pérmes krijimit té firmave té reja. Pronésia
fillestare pas privatizimit, sidomos kur éshté zbatuar privatizimi masiv, u konsiderua si
transitore, dhe pronésia né fillim u karakterizua me strukturé té shpérndaré, kurse mé voné
pérvoja e shumé prej kétyre vendeve tregon njé trend té theksuar drejt pronésisé sé

pérgendruar.

S European Corporate Governance Network (ECGN, 1997). Preliminary Report. The Separation of
Ownership and Control: A Survey of 7 European Countries. Submitted to the European Commission DGIII
on 27 October 1997.

150 Becht, M. & Mayer, C., (2000), Corporate Control in Europe.
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Karakteristiké e shumicés sé vendeve té Europés Qendrore dhe Lindore ishte adoptimi i
sistemit Gjerman té bordit me dy-nivele. Eshté e kuptueshme se adoptimi i sistemit me dy-
nivele vetvetiu nuk siguron QK efektive, por rregulloret gé rregullojné punén e kétyre
bordeve dhe kompetencat e tyre jané mé té réndésishme.

Rezultatet e privatizimit masiv, té karakterizuara me strukturé té shpérndaré té pronésisé
nuk kané gené té pérshtatshme pér njé geverisje té€ miré korporative pér vendet me tregje té
dobéta financiare dhe zbatim té dobét té ligjit. Strukturat e pronésisé sé pérgendruar
konsiderohen si mé té pérshtatshme pér geverisje t€ miré korporative (pronarét e kompanisé

mund té ushtrojné njé monitorim mé direkt t& menaxheréve).

Né pérgjithési, né vendet anglo-amerikane firmat kané strukturé té shpérndara té pronésisé.
Né pérgjithési né kéto vende influenca mbi marrjen e vendimeve nga menaxhimi nuk
shfaget “via invisible hands” (duarve té pa dukshme) té tregut té kapitaleve, gé éshté
karakteristiké e vendeve anglo-amerikane, por pérmes duarve té dukshme (via visible
hands) té dialoguara ndérmjet bordit t& menaxhimit dhe késhillit mbikéqgyrés né tavolina té
rrumbullakéta. Sistemet e QK ndryshojné pér sa i pérket strukturés sé pronésisé e paraqitur

né dy dimensione:

- Pérgendrimi i pronésisé

- ldentiteti i aksioneréve.

Sipas vlerésimit t&¢ OECD, né vendet e SHBA dhe Anglisé, 5 aksionerét mé t&¢ médhen;j
mbajné péraférsisht 20-25% té aksioneve. Pérgendrimi i pronésisé éshté mé i madh né

vendet Gjermane. Struktura e pronésisé né vendet Gjermane shpjegon pjesérisht mungesén
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e tregut aktiv. OECD (1997) vleréson se 5 aksionerét mé té médhenj mbajné 41% té
aksioneve.™® Né hulumtimin (Maher & Andersson, 1999, 2000) mbi krahasimet
ndérkombétare té pérgendrimit té pronésisé né té gjitha vendet e OECD mund té shihet se
mesatarja e mbajtjes té kapitalit nga aksionerét mé té médhenj varijon nga 40% né 80% né
shumicén e vendeve té Europés kontinentale, ndérsa pérgendrimi i pronésisé éshté shumé
mé e ulét né Mbretériné e Bashkuar 14.4%, SHBA 25.4%, Japoni 33.1%, dhe Holandé

26.9%.

Sipas raportit Prowse (1995) né 310 kompani jo-financiare gjermane té listuara, me aférsi
cereku i tyre ka aksioneré té médhenj. Ky éshté njé ndryshim i dukshém né krahasim me
vendet anglo-amerikane.'®® Dimensioni tjetér i strukturés sé pronésisé éshté identiteti i
aksioneréve. Sipas studimeve né firmat e listuara né 5 vendet me té médha né boté, éshté se
individét né Ameriké mbajné pjesén me té madhe té aksioneve té kompanive té kuotuara,
rreth 51.4%, dhe kjo shpjegon faktin e tregut aktiv té kapitalit né kéto vende. Identiteti i
aksioneréve shpjegon mungesén e tregut té kapitalit né vendet gjermane dhe kjo reflektohet
né faktin gé korporatat jo-financiare kané 38.8% té aksioneve té kompanive té listuara.
Bankat gjermane kané luajtur njé rol kryesoré né krijimin e késaj lloj strukture. Po ashtu né
Japoni, Kore, dhe shumé nga vendet e Europés kontinentale, bankat tregtare luajné njé rol
udhéheqés né geverisjen e sektorit té korporatave (Maher & Andersson, 1999, 2000). Pér
kété arsye, pérgendrimi i pronésisé dhe identiteti i pronaréve duhet té shihet si ndryshore gé

ushtrojné njé ndikim té njékohshém, por té ndryshme, né performancén e firmés.

BIMinistria e Financave e Shqipérisé, geverisja dhe kontrolli i brendshém.
152 po aty
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3.14.3. Modeli i geverisjes korporative né Shqipéri dhe Kosové

»153 ofron modele

Modeli i QK né Shqipéri, Ligji “Pér tregtaré dhe shoqérité tregtare
alternative té organizimit té€ shoqgérisé aksionere, ku njé shogéri aksionere mund té zgjedhé,
né varési té dispozitave té statutit té saj, qé té pérshtaté sistemin me njé-nivel ose sistemin
me dy-nivele. Né sistemin me njé-nivel, késhilli i administrimit, si organ i vetém

administrimi ushtron njékohésisht funksione administrimi e mbikéqyrjeje té veprimtarisé sé

shogérisé aksionere.

Né sistemin me dy-nivele, funksionet e administrimit e t& mbikéqyrjes shpérndahen

ndérmjet dy organeve: Késhillit mbikéqgyrés dhe njé apo mé shumé administratoréve.

Késhilli administrativ cakton drejtimin strategjik té shoqérisé aksionere né kontekstin e
mijedisit, té tregut, pozitén financiare dhe faktorét e tjeré. Eshté shumé e réndésishme gé té
pércaktojné dhe sasiné dhe tipin e riskut gé shogéria éshté e gatshme té ndérmarré pér
arritjen e objektivave té saj. Administratorét menaxhojné aktivitetet e pérditshme té
shogérisé. Ata zbatojné drejtimin strategjik té vendosur nga késhilli administrativ ose
késhilli mbikéqyrés dhe/ose asambleja dhe jané njé pjesé thelbésore e strukturés sé

geverisjes sé shogeérisé aksionere.

Pavarésisht nga fakti q€ krijimi i nj€ bordi ekzekutiv nuk &€shté i detyrueshém né ligjin “Pér
tregtarét dhe shoqérité tregtare”, n€ baz€ té praktikave mé té mira, ai rekomandohet
gjithmoné. Bordi ekzekutiv mund té pérbéhet nga menaxherét kryesoré té shoqérisé

aksionere si p.sh. té departamentit té financés, marketingut, shitjeve, té konsulentéve

153 Ligji Nr. 9901 “Pér tregtaré dhe shoqérité tregtare”, Republika e Shqipérisé, 14.04.2008.
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ligjoré, informacionit dhe teknologjisé, i linjave té biznesit dhe prodhimit, i marrédhénieve
me publikun, si dhe administratori i shogérisé gé éshté drejtuesi i kétij bordi. Argumenti
kryesor pér nevojén e funksionimit té késaj strukture éshté gqé administrimi i aktiviteteve té
pérditshme té shoqgérisé éshté kompleks dhe kérkon njé pérgasje mé shumé kolektive se sa

individuale.

Gjithashtu njé bord ekzekutiv lehtéson diskutimin dhe bashkérendimin midis menaxheréve
kryesoré té shogeérisé aksionere pér ¢céshtjet e réndésishme. Ky bord ekzekutiv propozohet
nga administratorét dhe miratohet nga asambleja (sistemi me njé-nivel) apo késhilli

administrativ (sistemi me dy-nivele).**

Né Kosové ligji pér NP (Ligji 03/L-087)™° pércakton modelin me njé-nivel t& bordit (one-
tier board), i njohur si modeli Anglo-Amerikan. Né bazé té Ligjit pér NP neni 15 paragrafi
15.1 bordi i drejtoréve té njé NP gendrore do té pérbéhet nga 5 ose 7 drejtoré. Té gjithé
drejtorét, pérvec njérit, do té zgjidhen nga geveria dhe secili drejtor i zgjedhur né kété
ményré shérben me mandat prej 3 viteve. Drejtori tjetér do té jeté drejtori ekzekutiv (DE) i
NP dhe zgjidhet nga bordi i drejtoréve t& NP né pérputhje me nenin 21 té kétij ligji. Né
bazé té Ligjit pér NP neni 17 paragrafi 17.2 té gjithé drejtorét pérve¢ DE duhet té jené té
pavarur. Edhe pse sistemi ligjor pér QK né Kosové éshté huazuar nga juridiksionet
peréndimore, mbeten disa dallime té réndésishme né lidhje me mjedisin institucional mes

Kosovés dhe vendeve té zhvilluara peréndimore, duke pérfshiré:

154
Po aty
155 Ligji Nr. 03/L.-087 Pér Ndérmarrjet Publike, Kuvendi i Republikés Kosovés, Prishting, 13 gershor 2008.
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Q) Ka njé pérgendrim té larté té pronésisé né Kosové, por té drejtat e aksioneréve
té vegjél dhe té huaj jané té mbrojtura miré né bazé té ligjit (Ligji Nr. 03/L-
087).1°

(i) Kosova ka njé treg té dobét pér kontrollin e korporatave, pér shkak se nuk ka
bursé pér listim dhe tregjet e kapitalit né pérgjithési joaktive ose té dobéta.
Prandaj, né kontrast me SHBA dhe Britaniné e Madhe, tregu pér kontrollin e
korporatave né Kosové nuk éshté njé mekanizém i jashtém efektiv pér QK.

(i) Qeveria e Kosovés luan rolin e njé mbajtési té réndésishém té pronésisé né

ndérmarrjet e sektorit publik.

Sa mé sipér identifikimi ¢faré pérbén praktiké té miré t& QK, dhe né c¢faré rrethanash, éshté
njé detyré e véshtiré. Kjo éshté pjesérisht pér shkak se efektiviteti i sistemeve té QK éshté e
ndikuar nga ndryshimet né kuadrin ligjor dhe rregullator té vendeve, dhe faktoré historiké e
kulturor. Sfida, pra, nuk éshté vetém pér té identifikuar pikat e forta dhe dobésité e secilit
sistem individual ose grup té sistemeve, por edhe pér té identifikuar se ¢faré jané kushtet
themelore mbi té cilat varen kéto pika té forta dhe té dobéta (Maher & Andersson, 1999,
2000). Kérkimi pér praktikat t& geverisjes sé miré té korporatave duhet té bazohet né
identifikimin e asaj gé praktikohet né vende té caktuara, pér té dalluar até gé parime té
gjera mund té rrjedhin nga kéto pérvoja, dhe pér té shqyrtuar kushtet pér transferimin e
kétyre praktikave né vende té tjera. Pér kété arsye, ka nevojé pér kérkime té vazhdueshme
qé identifikojné se cilat jané pérmirésimet thelbésore té€ nevojshme né sisteme té ndryshme

dhe né situata té ndryshme.

1% po aty
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3.14.4. Cfaré sistemi té geverisjes sé korporatave duhet pér té zgjedhur ?

Dallimet brenda strukturave té bordit né gjithé botén jané té médha, por ka aférsisht dy
struktura té ndryshme té bordit, bordi me njé-nivel (anglo-amerikan) dhe bordi me dy-

nivele (gjerman).

Dallimi mé i madh né mes té sistemeve té bordit europiane dhe té sistemit né SHBA éshté
se bordet e drejtoréve né SHBA jané té ngarkuar pér té pérfagésuar interesat e aksioneréve,
kjo éshté paraparé me ligj. Né shumicén e vendeve europiane, roli i bordit nuk éshté
paraparé me ligj. Sipas (Denis & McConnell, 2003)"’, pérfagésimi i interesit té
aksioneréve né kéto vende nuk mund té jené géllimet e vetme ose kryesore té bordit té
drejtoréve. Sot ekziston literaturé e larmishme pér karakteristikat e bordit gé jané studiuar
nga (Hermalin & Weisbach, 2003)"*®, dhe shumé té tjeré. Dallimi i madh né mes té sistemit
té QK Europian dhe sistemit t¢ QK né SHBA é&shté se kompanité europiane besojné né
fuginé e punémarrésit, kurse kompanité né SHBA besojné né fuqiné e aksionerit.
(O'Connor, 2000)™° pohoj se sistemi amerikan i QK nuk ofron informata té mjaftueshme
pér té punésuarit e kompanive. Né Europé njerézit besojné mé shumé né fuqiné e
punonijésit (Jacoby, 2000)'*° duke i dhéné punonjésit njé zé mé té fugishém né geverisjen e

njé kompanie.

" Denis D.K. & McConnell J.J., (2003). International Corporate Governance, Seattle.

%8 Hermalin B.E. & Weisbach M.S., (2003). Boards of Directors as an Endogenously Determined Institution:
A Survey of the Economic Literature.

19 0’Connor, M., (2000). Labor’s Role in American Corporate Governance Structure. (Employees and
Corporate Governance). Comparative Labor Law & Policy Journal, Vol. 22. p. 97-134.

160 Jacoby, S.M., (2001). Corporate Governance in comparative perspective: Prospects for convergence.
Contribution to the “Symposium on Employees and Corporate Governance” to appear in Comparative Labor
Law & Policy Journal. p. 1-29.
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Deri né vitin 1980 Amerikanét nuk besonin né sistemet Europiane, si¢ citohet Jacoby njé
zyrtar i SHBA, "éshté e mahnitshme pér mua se né Europé ... korporatat mendojné se ata
kané [njé etiké] detyrim pér punonjésit e tyre . ... Kjo vjen natyrshém nga kultura
europiane”. Sipas (Spisto, M., 2005)*®* né vitet 1980-ta kompanité gjermane dhe japoneze
tejkaluan ato t&8 SHBA. Né periudhén e vitit 1980 deri né vitin 1997 né vendet anglo-
amerikane investimet e huaja kané réné nga 66% né 50% né vitin 1997, ndérsa investimet

gjermane u rriten me shpejtési.

Pavarésisht kétyre dallimeve né performancé gjaté disa viteve té fundit ajo nuk éshté duke

u béré e garté nga literatura se cili sistem i QK é&shté mé i miré ose mé superior.

Studimet e méparshme nuk japin njé avantazh asnjérit prej dy sistemeve, kryesisht pér
shkak se hulumtimet treguan se nuk ka asnjé korrelacion té drejtpérdrejté ndérmjet
strukturave té bordit ose formave té menaxhimit t& kompanive dhe rezultateve té biznesit
(Daily, C. M., 1995)*? dhe t& tjeré, tregojné qé pér disa kompani gé kané pércaktuar
strukturén e bordit treguan njé korrelacion pozitiv me performancén financiare, dhe pér
kompanit e tjera, struktura e njéjté e bordit nuk tregoj njé korrelacion né suksesin mé té

larté financiar (Tungler, G., 2000).*%

Disa autoré mendojné se né veté strukturén e bordit éshté shumé e réndésishme dinamika e

grupit, puna ekipore dhe komunikimi i hapur né mesin e anétaréve té bordit dhe té tjeréve,

161 gpisto, M., (2005). Unitary Board or Two-tiered Board for the New South Africa?. International Review of
Business Research Papers, Vol. 1, no. 2, pp. 84 -99.

192 Daily, C. M., (1995). An Empirical Examination of the Relationship between CEOs and Directors. Journal
of Business Strategies, VVol. 12, No. 1.

183 Tungler, G., (2000). The Anglo-American Board of Directors and the German Supervisory Board—
Marionettes in a Puppet Theatre of Corporate Governance or Efficient Controlling Devices. Bond Law
Review, Vol. 12. no. 2.
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pra né mesin e anétaréve té bordit dne menaxhimit (Lulin, E., 2006, né ECGI Newsletter

Research 3/2006)**: (Tungler, G., 2000).

Sipas (Spisto, 2005) sistemi me njé-nivel éshté duke dhéné probleme pér disa vende né
pérmbushjen e “dy funksioneve t€ papajtueshme té€ korporatave, organit mé té larté
ekzekutiv dhe organin mbikéqyrés"”. Kjo mund té ¢ojé né "abuzimin me pushtetin ekzekutiv

dhe dyshime né lidhje me llogaridhénien e drejtoréve".

Sistemi Anglo-Amerikan i QK bazohet né korporata té médhaja e té pavarura, me bord té
drejtoréve i cili éshté mjaft i pavarur nga aksionerét e saj dhe ndikimi i grupeve té interesit,
me mjedis gé karakterizohet nga tregjet e forta financiare dhe intervenimet e vogla nga
shteti, me kulturé konkurruese dhe sistem ligjor gé dekurajon pronésiné e bankave dhe

organizatat tjera financiare.

Modeli Gjerman (europian) i geverisjes éshté sistem gé bazohet né grupet e biznesit gé e
dominojné ekonominé, me tregje té dobéta financiare, ndérhyrje e forté nga shteti, me
kulturé mjaft bashképunuese apo autoritare, né lidhje té ngushta midis korporatave,

bankave dhe organizatave financiare.

Pikat e forta té sistemeve me njé-nivel éshté se bordi vepron si njé entitet, i cili con né linjé
té shkurtér t¢ komunikimit dhe mundésiné e njé procesi té shpejté té vendim-marrjes.
Gjithashtu drejtorét jo-ekzekutivé kané njé funksion té forté késhillédhénés. Ata jané
anétaré té bordit, né ményré gé ata mund té pérdorin fuginé e tyre menjéheré kur éshté e

nevojshme.

164 ECGI Research Newsletter 3/2006, Effective Boards.
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Sipas (Spisto, 2005), sistemi me njé-nivel éshté mé i efektshém né rastet kur kompania ka
njé shumicé té preferencés sé aksioneréve, dhe sistemi me dy-nivele éshté mé i efektshém
né kuadér té kompanive me njé strukturé té shpérndaré té pronésisé, sepse ndarja e
funksioneve mbikéqyrése dhe menaxhimit ofron mbrojtje mé té miré pér interesat e
aksioneréve. Né kéto kompani bordi mbikéqyrés mund té keté njé funksion té réndésishém
pér mbikéqyrjen e bordit t& menaxhimit dhe pérmbushjen e kérkesave té aksioneréve. Nése
njé kompani ka aksioneré zotérues avantazhet jané mé té vogla. Sistemi me dy-nivele ka
njé avantazh nga funksioni i kontrolli té forté nga bordi mbikéqyrés. Gjithashtu bordi
mbikéqyrés mund té keté njé pamje té garté nga jashté. Bordi mbikéqyrés nuk do té
shqetésohet nga problemet e brendshme té pérditshme, dhe mund té keté njé pasqyré té

qarté t& firmés. Sipas (Zweers, 2008)*®

edhe sistemi me dy-nivele ka aspekte negative né
té. Sa mé sipér mund té thuhet se té dy sistemet, kané pérparési dhe dobési té forta, té cilat

jané té véshtira pér tu krahasuar.

Shumica e vendeve né mbaré botén zgjedhin pér sistemin me njé-nivel, kurse disa vende
europiane zgjedhin pér sistemin me dy-nivele. Duke pasur parasysh zhvillimet historike,
duket se sistemi me dy-nivele éshté i humbur dhe se pérparésité dhe dobésité e kétij sistemi

jané pak né favor té sistemit me njé-nivel. Sipas (Pucko, 2005)'%°

sistemi me njé-nivel i QK
éshté shumé mé pak i pérshtatshém pér njé mjedis qé karakterizohet nga vendet né zhvillim
té Europés Qendrore, pér shkak gé nuk ekzistojné supozime kyce pér funksionimin e miré

té kétij modeli. Sa mé sipér, e gjithé kjo sjell deri té pérfundimi gé nuk mundé té thuhet gé

165 Zweers A., (2008). Requiem voor de RvC. http://www.mt.nl/1/8730/home/requiem-voor-de-rve.html
1%pucko, D., (2005.). Corporate governance in European transition economies. Emerging models,
Management — Journal of Contemporary Management, Issues, Split, (10), 1.
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njé model éshté mé i miré pér té gjithé, ose mé kété nuk mundeé té aplikohet njé model pér
té gjithé. Sipas hulumtimeve model universal i QK nuk ekziston. Edhe parimet e OECD

theksojné se nuk ka vetdm njé model té geverisjes sé& miré té korporatave (OECD, 2004).*”

Plani i veprimit pér reformén e ligjit t&¢ kompanive UE (COM/2003/0284 final)*®®

vjen
pikérisht nga ky pérfundim, dhe rekomandon gé legjislacioni i vendeve individuale té ju

mundésoj kompanive liriné e zgjedhjes té modeleve té QK.

Republika e Kosovés nuk e ka ndjekur kété rekomandim pér ndryshime té reja né aktin e
kompanive dhe né bazeé té ligjit pér té gjitha NP éshté pércaktuar sistemi me njé-nivel i QK.
Mé tutje ajo cka mund tu ofrohet kompanive jané disa udhézime pér ti ndihmuar kompanité
pér té zgjedhur modelin e QK, dhe pér kété arsye kompanité duhet té vendosin veté sé cili
model i pérshtatet mé miré karakteristikave té kompanisé, ose mjedisit té saj té
pérgjithshém (faza e ciklit té jetés sé kompanisé, struktura e pronésisé, sistemi ekonomik

dhe juridik né té cilén kompania operon).

Sistemi me dy-nivele i geverisjes éshté i pérshtatshém pér kompanité kryesisht né pronési
shumicé shtetérore pér shkak se ekzistimi i dy organeve mundéson qé pérfagésuesit e
opsioneve politike té pérfshihen né bordin mbikéqyrés, kurse menaxhimi tu mundésohet
ekspertéve. Pér kompanité familjare po ashtu posacgérisht éshté i pranueshém sistemi me
dy-nivele, pér shkak se pér zbatimin e saj anétarét mé t€ moshuar dhe mé pérvojé, té cilét
ishin shumé té suksesshém vite mé paré, funksionin mbikéqyrés e realizojné duke marré

pjesé né bordin mbikéqyrés, e té rinjté drejtojné punét ditore té kompanisé. Né kompanité

17 OECD, (2004). Principles of Corporate Governance, OECD, Paris 2004.

168 Communication from the Commission to the Council and the European Parliament — Modernising
Company Law and Enhancing Corporate Governance in the European Union — A Plan to Move Forward,
COM/2003/0284 final.
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me struktura te shpérndara té aksioneve, aksionerét nuk jané né gjendje pér té pércaktuar
objektivat e kompanisé, pér shkak se interesat e tyre jané té ndryshme, dhe eméruesi i
vetém i pérbashkét i tyre éshté pritja e kthimit né formén e dividendéve dhe njé rritje né
¢mimin e tregut té aksioneve. Praktikat e drejtimit dhe menaxhimit té kompanive gjaté
viteve té fundit ka treguar se sistemi me njé-nivel éshté ndoshta mé efektiv né rastet kur
kompania ka njé shumicé apo aksioneré mbizotérues. Pastaj lidhja e organit t¢ menaxhimit
dhe mbikégyrés mund té pérbéjé njé avantazh té vecanté pér shkak se nuk ka konflikt real
té interesit ndérmjet aksioneréve dhe t& menaxhimit. Qéllimet dhe Synimet e kompanive té
tilla né pjesén mé té madhe e pércakton shumica e aksioneréve, pavarésisht nése éshté
person juridik apo kompani. Lidhja e dy organeve sjellé njé miratim mé efikas dhe mé té
shpejté té vendimeve té réndésishme. Né shumé vende té botés kompanive ju mundésohet
zgjedhja né mes dy modeleve, atij me njé-nivel dhe me dy-nivele t&€ QK. Derisa né bazé té
ligjit NP né Kosové ju ofrohet modeli me njé-nivel i QK, né Shqipéri dhe Magedoni,
kompanité né bazé té ligjit e kané mundésin e zgjedhjes né mes dy modeleve. Duke u
pérballur me vendime té tilla duhet té njihen forcat, dobésité, mundésit, dhe kércénimet si
né njérin model ashtu edhe né tjetrin né ményré qé té béhet zgjedhja e asaj qé mé sé shumti

i pérgjigjet karakteristikave té kompanisé dhe mjedisit té gjeré né té cilén ajo vepron.'®®

Dimensioni konvergjencés mundéson pérmirésimin e kétyre dy sistemeve té QK né ményré
gé ti maksimizojmé forcat dhe té shfrytézojmé rastin ose té minimizojmé dobésité dhe ti
largojmé kércénimet e sistemit geverisés dhe né té njéjtén kohé té pasurohemi me

karakteristika té cilat né sistemin tjetér jané mé miré té realizuara. Hulumtimet dhe pérvojat

19 Begiraj, M., Bregasi, M., (2012). Conference Corporate Albania. The Past, the Present and the Future.
Tirané, Albania, 09-10 November 2012, UET.
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e ndryshme mund té shérbejné si bazé né té ardhshmen pér NP né Kosové, pér té cilat éshté
e mundur té analizohen shembuj té ndryshém té modelit t¢ QK pér té mbajtur sistemin me
njé-nivel apo tu mundésohet kompanive gé té zgjedhin vet pér modelin i cili ju pérshtatet

mé sé miri.t"

Modeli i QK né Kosoveé duhet té vazhdoj pérpjekjet dhe té pérgendrohet né rritjen e cilésisé
sé bordit té drejtoréve, anétarét e té cilit duhet té€ béhen mé miré té informuar né lidhje me
operacionet e kompaniseé, té trajnuar profesionalisht dhe duhet té keté pavarési mé té madhe
dhe mos té jené té ndikuara politikisht. Qeveria e Kosovés éshté pronaré 100% i té gjitha
aksioneve té NP, atéheré pér kété arsye administrimi i efektshém i té gjitha kétyre aktiveve
éshté i réndésishém pér téré performancén ekonomike té vendit. Kur shteti éshté aksioneré
né njé kompani, duhet té keté njé rolé té kujdesshém, né ményré gé té respektoj té drejtat e
aksioneréve té tjeré dhe t€ mos abuzoj, as me pozicionin dominues né strukturat drejtuese
dhe as me fuginé rregullatore dhe qé té ekzistoj njé ndarje e garté mes pronésisé sé shtetit
dhe funksioneve rregullatore.!” Né figurén 3.11, do té paragitet aplikimi modelit té

geverisjes sé korporatave né vendet e zgjedhura europiane.

10 po aty
1 po aty
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Figura 3.11: Aplikimi modelit té geverisjes sé korporatave né vendet e zgjedhura

Europiane.
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Mesatarja Europiane 2011

Burimi: Heidrick & Struggles (2011), Europian Corporate Governance Report (2011:11),

Challenging board performance, International.

3.15. Mekanizmat e geverisjes sé korporatave

Megenése, QK nénkupton njé grup té marrédhénieve té ndryshme né mes té menaxhimit,
bordit, aksioneréve dhe palét e interesuara, si dhe krijimi i kushteve pér pércaktimin e

objektivave dhe mjetet pér arritjen e tyre, njé pjesé e réndésishme e kétij procesi jané mjetet
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pér té fituar kontrollin. Mekanizmat e QK ekzistojné dhe punojné pér kété géllim. Ka dy
mekanizma kryesor té kontrollit: mekanizma té jashtém dhe té brendshém. Kontrolli i
brendshém i referohet monitorimit té drejtpérdrejté té pronaréve né disiplinén e punés té
menaxhimit. Kontrolli i jashttm ndodh kur né grupet té tjera té interesit ndikojné

mekanizmat né pércaktimin dhe arritjen e géllimeve té kompanisé.

> Mekanizmat e kontrollit t& brendshém jang'"%:
e Bordi i drejtoréve
e Kompensimet e menaxhimit
e Pérgendrimi i pronésisé
e Marrédhéniet me grupet e interesit
e Transparenca financiare dhe zbulimi i informatave relevante (Raportimi i

korporatave)

» Mekanizmat e jashtém pérfshijné:
e Tregut pér kontrollin e korporatave,
e Infrastruktura ligjore
e Mobrojtja e aksioneréve té vegjél dhe

e Kushtet e konkurrencés (Tipuri¢, D., 2013).

Mekanizmat e brendshém dhe marrédhéniet e tyre jané té pérfshira né kodin e QK té
kompanisé. Ndikimi i jashtém éshté vérejtur kryesisht nga perspektiva e nivelit kombétar

apo nga perspektiva e pérkatésisé né njé sistem té QK. Kosova né pérgjithési zbaton

172 Tipuri¢, Darko, (2013). Mehanizmi korporativnog upravljanja, Zagreb
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modelin me njé-nivel, né té cilin ndikimi i mekanizmave té kontrollit t& brendshém
mbizotéron. Njé Kkarakteristiké e NP éshté se pronésia shtetérore nuk nénkupton
ekzistencén e njé tregu té kontrollit t¢ korporatés. Késhtu mundésia pér té mbikéqyré
suksesin e kompanisé duke ndjekur ¢mimin e aksioneve nuk ekziston. Prandaj, bordet e
drejtoréve, sidomos struktura e tyre, duhet té kené rol ky¢c né QK té NP. BD éshté
instrument qé pérdoret nga geveria (aksioneri) pér té ndikuar né sjelljen e menaxhimit té

NP né Kosoveé.

3.16. Kérkesat dhe standardet e BE-sé pér geverisjen e korporatave

Pér procesin e harmonizimit té legjislacionit kombétar té shteteve anétare té Bashkimit
Europian (BE) mé qgéllim té konvergjencés té modelit europian té QK me réndési themelore
jané dispozitat, rregullat, standardet dhe sanksionet e pérfshira né direktivat e BE-sé né
fushén e QK. Shtetet anétare jané té obliguara pér té harmonizuar ligjet dhe rregulloret e
tyre kombétare né kété fushé. Kosova si shtet i ri dhe né tranzicion dhe nisur nga objektivi i
geverisé pér tu béré pjesé e tregut europian duhet té keté njé legjislacion gé reflekton dhe

zbaton kérkesat e legjislacionit té¢ BE pér me shumé (shénime 2).

3.17. Organizata pér Bashképunim dhe Zhvillim Ekonomik (OECD)

Né bazé té nenit 1 té Konventés té nénshkruar né Paris mé 14 dhjetor 1960, dhe e cila hyri
né fugi mé 30 shtator 1961, Organizata pér Bashképunim dhe Zhvillim Ekonomik (OECD)

do té nxisé politika gé synojné:
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= Pér té arritur rritjen mé té larté dhe té géndrueshém né ekonomi dhe punésim, si dhe
rritjen e standardit té jetesés né vendet anétare, duke ruajtur stabilitetin financiar,
dhe né kété ményré pér té kontribuar né zhvillimin e ekonomisé botérore;
= Té kontribuojé né zgjerimin e shéndoshé ekonomik pér vendet anétare, si dhe
vendet jo anétare né procesin e zhvillimit ekonomik; dhe
= Té kontribuojé né zgjerimin e tregtisé botérore né baza multilaterale, jo
173

diskriminuese, dhe né pérputhje me detyrimet ndérkombétare (OECD, 1999:2) "%,

pér mé shumé né fund té punimit (Shénime 3).

3.18. Qeverisja korporative né ndérmarrjet né pronési shtetérore, (Udhézimet e

OECD, 2005)

QK e ndérmarrjeve né pronési té shtetit paraget njé sfidé t¢ madhe né shumé ekonomi pér
vet natyrén komplekse té saj. Né disa vende té OECD, NP ende pérfagésojné njé pjesé
substanciale té PBB, punésimit, dhe kapitalizmin e tregut, pér mé shumé né fund té punimit

(Shénime 4).

13 OECD, Principles of Corporate Governance, OECD, Paris 1999.

133



KAPITULLI IV. QEVERISJA E KORPORATAVE NE KOSOVE

NP né Kosové jané korporatizuar né dhjetor 2005 ku pér heré té paré éshté adoptuar QK.
QK né Kosoveé éshté njé koncept i ri dhe né proces té zhvillimit dhe pérmirésimit té saj. NP
né Kosové jané me réndési strategjike pér vendin, punésojné rreth 14,000 punétoré, dhe
ndikojné né ekonomi mbi 20% té PBB gjaté 5 viteve té fundit. QK né NP éshté njé sfidé e
réndésishme né shumé ekonomi pér veté natyrén komplekse té saj. Qeveria e pérkrahur nga
faktori ndérkombétar ka béré pérparime dhe ka miratuar ligjet bazuar né praktikat dhe
standardet ndérkombétare né pérgjithési dhe né avancimin e QK né veganti, por sfidé
mbetet zbatimi i ligjit né praktiké. Qéllimi i kérkimit né keté kapitull éshté té analizojmé
praktikat e QK dhe kuadrin e saj ligjor né NP dhe té hedhim drité t& re mbi kushtet e
nevojshme pér té siguruar efektivitetin e BD té NP. QK né Kosové si rezultat i sfidave té
tranzicionit éshté e lidhur ngushté me konsolidimin e zbatimit té ligjit, strukturén e
pronésisé, si dhe kapacitetet profesionale dhe institucionale. Pérbérja e BD té NP luan rolin
ky¢ né QK. Fugizimi i BD pér té ushtruar monitorim efektiv mbi menaxhimin éshté sfidé e
véshtiré pér NP. NP né Kosové karakterizohen nga mungesa e zbatimit té ligjit dhe
ndérhyrje politike né nivel té larté nga geveria. Bordet jo-profesionale dhe té ndikuara nga
ndérhyrjet politike ndikojné negativisht né performancén e NP. Pér realizimin e Kkétij
kérkimi né keté kapitull kemi pérdorur burimet sekondare e té€ dhénave (raportet vjetore,
pasqyrat financiare, raportet e rregullatorit dhe NJPMNP, kuadrin ligjor dhe zbatimi).
Rezultatet e kérkimit do té identifikojé prioritetet e reformave gé ¢ojné né pérmirésimin e

QK dhe performancés ekonomike.
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4.1. Ndérmarrjet Publike (NP) né Kosové

Ndérmarrjet né pronési publike (NP) né Kosové, té organizuara né formé ligjore fillesat i
kané né kohén e ish RSFJ-sé. NP jané mbéshtetur fugishém né burimet publike
(subvencionet) nga Qeveria (né nivel Federativ, Republikan, dhe Krahinor) pér shkak té
investimeve té larta fillestare dhe kostos sé larté té zévendésimit té aktiveve té tyre, si dhe
pér arsyen se ato prodhonin shérbime publike dhe jané vlerésuar me ulét se kostoja
mesatare e prodhimit. Pas pérfundimit té luftés né vitin 1999, né Kosové u vendos
Administrata e Pérkohshme e Kombeve té Bashkuara (UNMIK).

UNMIK mori vendim ti hegé institucionet e vjetra té vetégeverisjes dhe té drejtat e té
punésuarve né NP dhe i vendosi nén kontrollin e administratés sé shérbimeve publike, e mé
voné nén kontrollin e Agjencisé Kosovare té Mirébesimit (AKM), derisa té zgjidhet céshtja
e pronésisé né fazat e mévonshme. Né bazé té rregullores sé UNMIK, AKM-ja do té
menaxhojé kéto NP dhe do té mbikéqyré reformén dhe ristrukturimin e tyre.

AKM-sé, ju dha e drejta té cakton shumicén e anétaréve té bordeve té kétyre kompanive,
ndryshon statusin e tyre, mban aksionet e tyre, aprovon ose hedh poshté planet e tyre té
investimeve népérmjet BD, dhe né fund, merr fitimin e kétyre kompanive (nése ka njé té
tillg).}"

Pér kété arsye, NP né Kosové jané té ngjashme me ndérmarrjet né pronési shtetérore né
ekonomité tjera té tregut dhe prandaj mund té jené temé e udhézimeve té OECD pér

Qeverisje Korporative té Ndérmarrjeve Shtetérore (OECD, 2005).

74 Riinvest (2006), Pérmirésimi i Kornizés sé Qeverisjes Korporative dhe Transparencés né Ndérmarrjet
Publike té Kosovés.
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NP né Kosové ofrojné shérbime té furnizimit me energji elektrike, shérbime té
telekomunikimit, té transportit hekurudhoré, té terminalit t& aeroportit, té ujésjellésit dhe
kanalizimeve, kryesisht né nivel komunal. Kéto kompani kané ndikim té madh né
funksionimin e sektoréve té tjeré té ekonomisé, si ofrues té inputeve kyce. Ato gjithashtu
ndikojné né mirégenien e gytetaréve né ményreé té drejtpérdrejté. Cfarédo qofté pérmirésimi
i tyre, do té keté efekt té drejtpérdrejté dhe té forté né ekonominé dhe né shogériné

Kosovare.'”

4.1.1. Shoqérité aksionere né Kosové

Shogérité aksionere (Sh.A.) rregullohen né bazé té Rregullores pér Shogérité Tregtare.
Sipas késaj rregulloreje, njé Sh.A. éshté organizaté tregtare, kapitali i sé cilés ndahet né
numér té caktuar aksionesh, ku secila prej tyre ka vleré nominale té njéjté. Aksionerét e
Sh.A. zakonisht nuk kané pérgjegjési pér detyrimet e korporatés. Vetém aksionerét
fillestaré kané pérgjegjési té pérbashkét dhe individuale me Sh.A., pér detyrimet e Sh.A.,
nése nuk kané paguar kontributet e tyre ndaj kapitalit themeloré. Ajo mund té zotérojé
pasuri né emér té saj, dhe mbané pérgjegjési pér detyrimet e veta. Aksionerét e Sh.A.,
mund té jené persona juridik ose fizik.

Disa specifika té Sh.A., jané: (i) aksionet né njé Sh.A., mund té transferohen pa miratimin e

aksioneréve té tjeré, (ii) vetém njé Sh.A., mund té kryejé ofertim publik, (iii) Sh.A., mund

175 po aty
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té keté cfarédo lloj numri aksionerésh, dhe (iv) Sh.A., mund té keté klasa té ndryshme

aksionesh (p.sh. aksione pa té drejté vote, dividendé t& preferuara, etj ).}

4.1.2. Korporata Energjetike e Kosovés, KEK Sh.A.

KEK Sh.A., éshté kompani lokale gé e furnizon Kosovén me energji elektrike. Kompania
éshté monopole e integruar vertikalisht, dhe bizneset kryesore jané: Mihjet sipérfagésore té
linjitit, Gjenerimi i energjisé elektrike, Shpérndarja, dhe Furnizimi. KEK Sh.A., éshté
themeluar si degé dytésore e KEK Holding Sh.A.. Sipas Rregullores mbi shoqérité tregtare
KEK Sh.A., éshté themeluar si kompani aksionere dhe éshté regjistruar né zyrén e regjistrit
té shoqérive tregtare me nr. 70325399. Pas korporatizimit, entiteti g8 mé paré njihej me
emrin KEK iu nénshtrua njé procesi té ristrukturimit gé solli si pasojé transformimin e
KEK-ut né njé kompani holding té eméruar KEK Holding Sh.A.. Mé pas KEK Holding
Sh.A., themeloi kompaniné e vet degé, e cila mori emrin KEK Sh.A.. KEK Sh.A., éshté
themeluar me afat té pakufizuar kohor dhe ka seliné ligjore né: Rr. Néna Terezé N=36,
Prishting, Kosové. KEK Sh.A., éshté themeluar pér tu marré me ¢do géllim afarist té
ligjshém, ku pérfshihen por nuk kufizohet vetém né: prodhimi dhe distribucioni i energjisé
elektrike, por edhe afarizém té mihjeve, gazit natyror, furnizim me avull dhe ujé, dhe

aktivitete té tjera. KEK Sh.A. nuk ka kompani (filiale) dytésore ose degé.'”

178 Transformimi né shoqéri aksionere e korporatés energjetike t& Kosovés, Juridiksioni-hulumtimi ligjor-
raporti, KTA, AER, KEK JSC, 26 shkurt 2006.
" po aty
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4.1.3. Struktura organizative e korporatés sé KEK Sh.A.

KEK sh.a., ka katér biznese kryesore si¢ jané: minierat e linjitit, gjenerimi i energjisé
elektrike, distribucioni dhe furnizimi. KEK Sh.a., éshté e organizuar né divizione,

departamente, zyre, etj. Situata e tanishme (dhjetor 2012) éshté si né figurén 4.1.

Figura 4.1: Struktura organizative e korporatés sé KEK-ut, Dhjetor 2012

Auditi i
brendshém&Antikorrupcion

Drejtori pér operime

Burimi: Hulumtimi nga autori
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4.1.4. Lista i ndérmarrjeve publike sipas ligjit té Kuvendit té Republikés sé Kosovés

Né bazé té Ligjit Nr. 03/L-087 pér ndérmarrjet publike, dhe né bazé té nenit 65 (1) té
Kushtetutés sé Republikés sé Kosovés. Me qgéllim té themelimit té kuadrit ligjor pér
rregullimin e ushtrimit e té drejtave pronésore né ndérmarrjet publike, me géllim té QK té
ndérmarrjeve né pérputhje me parimet e njohura ndérkombétare pér QK té NP dhe pér
krijimin e strukturave efikase té raportimit dhe pérgjegjésisé pér té lejuar mbikéqyrjen e
duhur té aktiviteteve t&é NP. Kuvendi i Republikés sé Kosovés, ka miratuar ligjin pér NP,

gershor 2008, dhe ka béré listén e NP.

Té gjitha ndérmarrjet e radhitura né listén 1 (tabela 1) e cila i &shté bashkangjitur kétij ligji

jané NP Qendrore.*”® Té gjitha NP Qendrore jané né pronési té Republikés sé Kosovés.

Qeveria ka kompetencén ekskluzive pér ushtrimin e té drejtave té aksionerit té Republikés
sé Kosovés né NP Qendrore. Qeveria do té vendosé mbi kéto ¢éshtje mé shumicé té

thjeshté votash.'” Lista e NP né bazé té ligjit &shté paragitur né tabelén 4.1.

Tabela 4.1: Ndérmarrjet Publike Qendrore

1 Korporata Elektroenergjetike e Kosovés Sh.A (KEK);

2 Operatori i Sistemit, Transmisionit dhe Tregut, Sh.A (KOSTT);

3 Posta dhe Telekomunikacioni i Kosovés Sh.A (PTK)

78 Ligji Nr. 03/L-087 Pér Ndérmarrjet Publike, Kuvendi i Republikés se Kosovés, gershor 2008. Neni 3 (3.1)
9 po aty, Neni 5 (5.1)
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4 Posta e Kosovés Sh.A (PK)

5 (Hekurudhat e Kosovés), Infrakos Sh.A; dhe

6 Trainkos Sh.A;

7 Aeroporti Ndérkombétar i Prishtinés Sh.A;

8 Kompania pér Menaxhimin e Deponive Sh.A;

9 NPH Iber Lepenc Sh.A;

Kompanité Rajonale té Ujitjes

10 | Kompania e Ujitjes Drini i Bardhé Sh.A.

11 | Kompania e Ujitjes Radonigi-Dukagjini Sh.A

Kompanité Rajonale té Ujésjellésit

12 | Kompania Rajonale e Ujésjellésit Prishtina Sh.A, Prishtiné

13 | Kompania Rajonale e Ujésjellésit Hidrodrini Sh.A, Pejé

14 | Kompania Rajonale e Ujésjellésit Hidroregjioni Jugor Sh.A, Prizren

15 | Kompania Rajonale e Ujésjellésit Mitrovica Sh.A, Mitrovicé

16 | Kompania Rajonale e Ujésjellésit Hidromorava Sh.A, Gjilan

17 | Kompania Rajonale e Ujésjellésit Radoniqgi Sh.A, Gjakové

Burimi: Ligji Nr. 03/L-087 Pér Ndérmarrjet Publike. f. 32. (e plotésuar sipas vendimeve té

fundit pér ristrukturim)*®°

180 NJPMNP (2013). Raporti vjetor i performancés sé NP, 2012. f. 17-18.
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4.2. Funksionimi i NP né Kosové

NP né Kosové jané me réndési strategjike pér vendin. NP ofrojné shérbime vitale pér
qytetarét dhe punésojné rreth 14,000 punétoré, prej té ciléve 12,042 apo 88% meshkuj dhe

vetém 1,607 apo 12% femra.

Nga numri i térésishém, 19% e té punésuarve kané pérgatitje té larté superiore, 60%

pérgatitje t& mesme shkollore, dhe 21% e tyre kané pérgatitje té ulét shkollore.'®*

Pérmirésimi i sistemit t¢ QK dhe transparencés né NP, rritja e nivelit t& shérbimeve
publike, pérmirésimi i menaxhimit té financave publike dhe ngritja e transparencés né NP
né Kosové, konsiderohen segmente té réndésishme pér té ofruar shérbime cilésore pér té

gjithé qytetarét né vend.'®?

Qé nga viti 2006, té gjitha NP jané korporatizuar dhe
funksionojné sipas QK, té bazuar né parimet e OECD pér QK. Kosova ka njé sektor publik
mjaft t& madh i cili ka ndikim té konsiderueshém né ekonominé e vendit me njé mesatare

prej mbi 20% t& PBB gjaté 5 viteve té fundit si né tabelén 4.2.'%

181 Ministria e Zhvillimit Ekonomik, Njésia pér Politika dhe Monitorim té Ndérmarrjeve Publike (NJPMNP),
Raportimi i Performancés sé Ndérmarrjeve Publike (NP) 2010, f. 19-20.

182 Ministria e Zhvillimit Ekonomik, Njésia pér Politika dhe Monitorim té Ndérmarrjeve Publike (NJPMNP),
Raportimi i Performancés sé Ndérmarrjeve Publike (NP) 2011, f. 6.

183 Republika e Kosovés-Presidenti, Késhilli Kombétar pér Integrim Evropian, Tryeza Tematike pér Ekonomi,
Financa dhe Statistika, Kosova 2020, Raport Maj 2013, Prishtiné. http://www.president-
ksgov.net/repository/docs/TRT_3 ALB.pdf
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Tabela 4.2: Pjesémarrja e sektorit publik né ekonomi

Pérshkrimi 2007 2008 2009 2010 2011
PBB %

Té hyrat totale 29.0% 24.2% 29.3% 27.8% 28.4%

Té hyrat tatimore 21.2% 20.6% 20.8% 21.3% 23.0%

Shpenzimet totale 19.5% 24.5% 29.0% 30.1% 29.9%

Shpenzimet aktuale 14.9% 15.4% 18.4% 17.8% 17.8%

Shpenzimet kapitale 4.6% 9.0% 10.2% 10.9% 11.5%

Konsumi publik 9.6% 9.7% 10.5% 11.5% 12.2%

Burimi: Ministria e Financave (Answers to the questionnaire for the feasibility study for the

SAA, f. 142-143)

NP kané nivel té larté té borxheve té kéqgija, humbje té médha teknike dhe komerciale, si
dhe pérballen me nivel té ulét té inkasimit. Té gjitha kéto ndikojné né nivelin e ulét té
investimeve né NP e Q& si pasojé pamundésojné pérmirésimin e shérbimeve ndaj
gytetaréve. Késhtu shumé NP vazhdojné té jené barré e buxhetit geveritar, pér shkak té
pamundésisé pér té arritur nivelin e duhur té géndrueshmérisé financiare. NP u ofrohen
subvencione direkte, grante pér investime kapitale apo kredi pér t& mbuluar shpenzimet
operative, financimin e projekteve specifike, etj. Pérkrahja financiare pér NP nga ana e

geverisé éshté paragitur né figurén 4.2.
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Figura 4.2: Mbéshtetja financiare pér NP nga ana e geverisé

9
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Burimi: Ministria e Zhvillimit Ekonomik, (NJPMNP), Raportimi i performancés sé NP

(2010:10; 2011: 21, dhe 2012:17).

Nga figura shihet se politikat e geverisé pér mbéshtetje financiare ndaj NP kané trendin e
rénies nga viti 2009 né 2010 pér 35%, né vitin 2011 pér 21% né krahasim me vitin 2010,
dhe né vitin 2012 pér 35% krahasuar mé vitin 2011 dhe kjo rénie vazhdon edhe né vitet
pasuese si rezultat i pérmirésimit té performancés financiare té ndérmarrjeve dhe pritet gé
né vitet e ardhshme kjo pérkrahje e geverisé té zvogélohet edhe mé tej.*®* Kjo éshté shumé
e réndésishme né drejtim té negociatave té pritura pér Marréveshjen e Stabilizim Asociimit
(MSA), sepse sipas standardeve té BE-sé ndihma shtetéroré éshté e lejuar vetém né rastet

kur &shté né interes té pérgjithshém dhe kur nuk shtrembéron konkurrencén e tregut.

184 NJPMNP, Raportimi i Performancés sé Ndérmarrjeve Publike 2010 dhe 2011.
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Né aspektin e performancés operative, ka pérmirésime té dukshme né sektoré té ndryshém.
Por pavarésisht késaj, shumé NP pérkundér subvencioneve dhe investimeve nga ana e
geverisé nuk po arrijné té maksimizojné investimet e as té pérmirésojné kualitetin e
shérbimeve sipas kérkesave té qytetaréve. Po ashtu, niveli i inkasimit nga konsumatorét pér
shérbimet e ofruara éshté shumé i vogél, sidomos né sektorin e mbeturinave ku shkalla e
inkasimit sillet rreth 62%, né sektorin e ujérave rreth 68%, ndérsa KEK Kka rritur ndjeshém
shkallén e inkasimit gjaté vitit 2011, duke inkasuar rreth 13% mé shumé se né vitin 2010

kur shkalla e inkasimit ishte 88.6%.°

4.3. Politikat zhvillimore, monitorimi dhe mbikéqyrja e NP né Kosové

Sipas politikave geverisése dhe té monitorimit, céshtjet kryesore gé kané té béjné me NP, e
me qgéllim té pérgatitjes sé debatit né geveri, shqyrtohen nga komisioni ndérministror pér

NP 186

Ky Komision pérfshiné:

% MZHE, Ministriné e Zhvillimit Ekonomik (Kryesuesi)

% MAPH, Ministriné e Ambientit dhe Planifikimit Hapésinor (Anétar)
% MF, Ministriné e Financave (Anétar)

% MTI, Ministriné e Tregtisé dhe Industrisé (Anétar)

% MI, Ministriné e Infrastrukturés (Anétar).

185 NJPMNP, Raportimi i Performancés sé Ndérmarrjeve Publike, 2011.
186 Raportimi i Performancés sé¢ Ndérmarrjeve Publike, 2010.
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MZHE dhe komisioni i ministrave pér NP veprojné si aksioneré té autorizuar né takimet e
pérgjithshme vjetore t¢ NP dhe né ndonjé takim tjetér té aksioneréve. Ai késhillohet nga
NJPMNP, e cila ndér té tjera, monitoron dhe raporton pér performancén né sektorin e
NP.*" Njésia pér Politika dhe Monitorim t& Ndérmarrjeve Publike (NJPMNP) éshté njési e
themeluar sipas nenit 37 té Ligjit Nr. 03/L-087 mbi NP, me géllim té mbéshtetjes sé
geverisé dhe ministrit né ushtrimin e pérgjegjésive gé ia delegon ligji mbi NP.

Administrimi i NP né bazé té ligjit éshté paraqitur si né figurén 4.3.

Figura 4.3: Administrimi i NP né bazé té ligjit.
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Burimi: Ministria e Zhvillimit Ekonomik (NJPMNP)' Raportimi i Performancés sé

Ndérmarrjeve Publike (2011:20).

87 po aty
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Figura 4.3, pasqyron funksionimin e NP né raport me aksionerin, ministrité e linjés gé
béjné politikat zhvillimore té sektorit, Rregullatorin dhe qytetarin, té cilit i ofrohen

shérbimet publike.

NP éshté etnitet biznesi gé punon pér profit, por megenése éshté themeluar nga publiku,
atéheré pérgjegjésia e saj éshté té ofrojé shérbime ndaj gytetaréve. Politikat e zhvillimit
pércaktohen nga ministria e linjés, politika kéto gé pranohen né planin e biznesit, i cili
monitorohet nga BD, ndérsa punén e bordit e monitoron NJPMNP. Ndérsa, Zyrat
Rregullatore (ZRR) caktojné tarifat, béjné licencimin e NP dhe mbikéqyrin kualitetin e
shérbimeve t€ NP. Qeveria e Kosovés né bazé té ligjit zbaton modelin me njé-nivel té
bordit, né té cilin ndikimi i mekanizmave té brendshém mbizotéron. Karakteristiké e NP
éshté se pronésia shtetérore nuk nénkupton ekzistencén e tregut pér kontrollin e
korporatave. Késhtu qé mundésia pér té mbikéqyré suksesin e kompanisé duke ndjekur

¢mimin e aksioneve nuk ekziston. Prandaj BD e luan rolin ky¢ né QK té NP né Kosové.

4.4. Tregu pér kontrollin e Korporatave

Mekanizmat e jashtém té QK i referohen kryesisht tregut pér kontrollin e korporatave, i cili
né fakt monitoron menaxhimin e kompanisé, né ményré qé kompanité té cilat nuk jané sa
duhet efikase, d.m.th., menaxhimi i tyre nuk veprojné né ményré efektive, mund té merren
pérsipér nga kompanité mé efektive shumé shpejt. Njé nga mekanizmat mé té efektshme
pér kontrollin e korporatave éshté edhe tregu i menaxheréve, duke i detyruar menaxherét

pér té vepruar né ményré efektive sepse ata gjithmoné mund té zévendésohen nga té tjeré
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mé efektiv. Né rastin e QK né NP né Kosové rolin e tregut pér kontrollin e korporatave e

kryen BD té kompanisé.

4.5. Baza ligjore dhe institucionale

NP né Kosové vazhduan té jené nén mbikéqyrjen e AKM-sé deri né shpalljen e Pavarésisé
mé 2008. Pas shpalljes sé Pavarésisé sé Kosovés, né gershor 2008, Kushtetuta e Republikés
sé Kosovés (hyrja né fuqi, 15 gershor 2008), Neni 160 (1) [Ndérmarrjet né Pronési Publike]
pércakton: Republika e Kosovés do t’i keté né pronési t€ vet t€ gjitha ndérmarrjet né
Republikén e Kosovés gé jané ndérmarrje né pronési publike. Té gjitha obligimet gé kané
té béjné me kéto té drejta pronésore do té jené obligime té Republikés sé Kosovés. Qeveria
e Kosovés mund té privatizojé, té japé me koncesion ose té japé me gira ndérmarrjet né
pronési publike né ményrén e rregulluar me ligj.*®® Ligji pér NP (Ligji Nr. 03/L-087)* i
miratuar nga Kuvendi i Kosovés me 13.06.2008, i ndryshuar dhe plotésuar mé 20.04.2012
(Ligji Nr. 04/L-111) éshté bazé pér formén e menaxhimit, raportimit dhe pronésisé, pér té
gjitha NP. Né bazé té ligjit pér NP (Ligji 03/L-087), NP u klasifikuan né NP gendrore dhe
NP lokale. Né bazé té Ligjit pér NP neni 3.1 té gjitha NP gendrore kaluan né pronési té

Republikés sé Kosovés (geverisé). Qeveria né bazé té Ligjit, obligohet gé té mbikéqyré

geverisjen e kétyre ndérmarrjeve dhe ti raportoj kuvendit né bazé vjetore.

188 Kushtetuta e Republikés sé¢ Kosovés, Prill 2008, f. 65.
http://www.kushtetutakosoves.info/repository/docs/Kushtetuta.e.Republikes.se.Kosoves.pdf
189 Ligji Nr. 03/L-087, Pér Ndérmarrjet Publike, 13 gershor 2008.
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Qeveria e Kosovés e pérkrahur nga faktori ndérkombétar ka béré pérparime dhe ka

miratuar ligjet té bazuara né praktikat mé té mira dhe standardet ndérkombétare né

pérgjithési dhe né avancimin e QK né vecanti.

Legjislacioni i Kosovés éshté kryesisht né pajtim me até té BE pér shkak té asistencés sé

konsiderueshme teknike té ofruar nga Kombet e Bashkuara (KB) dhe BE né vitet e

fundit.’®® Niveli i zbatimit t& kétij legjislacioni éshté mé pak i avancuar.

Disa nga kéto ligje jané:

°e

Ligji Nr. 02/L-123, Pér Shogérité Tregtare, 27 shtator 2007.

Ligji Nr. 03/L-087, Pér Ndérmarrjet Publike, 13 gershor 2008.

Ligji Nr. 03/L-128, Pér Auditimin e Brendshém, 17 shtator 2009 gé shfugizon
Ligjin Nr. 02/L-074.

Ligji Nr. 04/L-006, Pér Ndryshimin dhe Plotésimin e Ligjit Nr. 02/L-123, Pér
Shoqérité Tregtare, 23 gershor 2011.

Ligji Nr. 04/ L-014, Pér Kontabilitet, Raportim Financiar dhe Auditim, 28 korrik
2011.

Ligji Nr. 04/L-045, Pér Partneritet Publiko Privat, 21 tetor 2011, gé shfugizon ligjin
Nr. 02/L-44 dhe ligjin Nr. 03/L-090.

Ligji Nr. 04/L-111, Pér Ndryshimin dhe Plotésimin e Ligjit Nr. 03/L-087 Pér

Ndérmarrjet Publike, 30 Maj 2012.

1% BERZH, (2013); Dokument i Bankés Europiane pér Rindértim dhe Zhvillim, Strategji pér Kosovén, Maj

2013.
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X/
°

Ligji Nr. 04/L-103, Pér Tatimin né té Ardhurat e Korporatave, 03 Maj 2012, i

ndryshuar.

X/
°

Ligji Nr. 04/L-220, Pér Investimet e Huaja, 12 dhjetor 2013, gé shfugizon ligjet,

Ligji nr. 02/L-33 pér investimet e huaja.

X/
°

Themelimi i NJPMNP

% Kodi etikés dhe QK (gershor 2010) i ndryshuar dhe ribotuar (korrik 2014).

s Udhézuesi pér tu béré drejtor i NP (prill 2010), dhe

% Vendimi i Qeverisé Nr. 01/119 daté 13.03.2013, pér kompensimin e drejtoréve té

NP,...et].

NP kané pérzgjedhur dhe eméruar bordet e drejtoréve, éshté barté pronésia né regjistrat e
biznesit nga ish AKM né emér té qgeverisé, po ashtu éshté béré shuarja e té gjitha NP
Holding gé ishin krijuar né kohén e UNMIK-ut, dhe jané formuar komisionet e auditimit,
jané miratuar aktet nénligjore (statuti dhe kodi) té cilat jané miratuar nga bordet e NP, jané
nénshkruar zotimet pér respektimin e ligjit dhe kodit nga bordi dhe zyrtarét e larté dhe jané

mbajtur mbledhjet e pérgjithshme vjetore mé aksionerin.

Dokumentet strategjike t& NP té miratuara nga bordet respektive té drejtoréve pérfshijné:

* Statuti i NP;

* Kodi i Etikés dhe Qeverisjes Korporative;

* Plani i1 Biznesit;

* Raportet tremujore dhe Vjetore;
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* Raporti i Auditorit t€ jashtém:;

* Rregulloret e brendshme t€ NP;

Planet e biznesit pérpilohen ¢do vit dhe miratohen mé sé largu deri me 31 tetor pér vitin

vijues. Bordet e drejtoréve miratojné edhe raportet e auditimit té jashtém.

Sa mé sipér Ligji pér NP specifikon funksionimin e NP si: fushéveprimi, pronésia,
organizimi (aksionet), ushtrimi i té drejtave té aksionerit, miratimi dhe zbulimi i politikés
sé pronésisé, mbikégyrja nga aksionerét dhe NJPMNP, raportimi para publikut mbi
performancén e aksioneréve, shitja e aksioneve, financimi i aksioneréve, themelimi i
ndérmarrjeve té reja publike, detyrimet e pérgjithshme té NP dhe drejtoréve té saj, kushtet e
barabarta ligjore, raportimi financiar, zgjedhja e drejtoréve t¢ NP gendrore dhe lokale,
kushtet e kualifikimit dhe pérshtatshmérisé profesionale, mbikéqyrja nga bordi i drejtoréve,
zbatimi i detyrave té besuara (fiduciare) té drejtoréve, kompensimi i drejtoréve té NP,
zgjedhja dhe emérimi i zyrtaréve té NP, kompensimi i zyrtaréve t&€ NP, zbatimi i detyrave
té besuara té zyrtaréve, komisioni i auditimit, funksionet dhe kompetencat e komisionit té
auditimit, mbledhjet, vlerésimi i efektshmérisé sé bordit té drejtoréve, raportet mbi
pérmbushjen e nevojave té klientéve, plani i biznesit, raportet vjetore dhe tremujore,
deklarata e konsoliduar vjetore financiare pér té gjitha NP, auditimi i jashtém i NP,
rregulloret, kodi i etikés, konflikti i interesave, NJPMNP né ministri, dispozitat
pérfundimtare dhe kalimtare, disponimi me aksionet dhe detyrimet e mbajtura ose
paraprakisht t& marra pérsipér nga shoqérité holding, ndérmarrjet né té cilat pronésia

publike éshté né pakicé, ndalesa pér Iénien peng ose vendosjen e barrés mbi aksionet dhe
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interesave né pronési publike, dhe aktet nénligjore. Né bazé té kétij ligji éshté vendosur
kuadri ligjor pér rregullimin e ushtrimit e té drejtave pronésore né NP, QK té ndérmarrjeve
né pérputhje me parimet e njohura ndérkombétare pér QK té NP si dhe jané pércaktuar
struktura efikase té raportimit dhe pérgjegjésia pér té lejuar mbikéqyrjen e duhur té
aktiviteteve té NP. Gjithashtu, sipas kétij ligji éshté paraparé edhe vendosja e bordeve té
drejtoréve pér kéto ndérmarrje. Né bazé té ligjit pér NP, neni 4 pika 4.1 té gjitha NP do té
organizohen si shoqéri aksionere (Sh.a.) né pérputhje me ligjin né fugi mbi shogérité

tregtare (Ligji Nr. 02/L-123)™".

Po ashtu né bazé té Ligjit neni 5 paragrafi 5.1 geveria ka kompetencén ekskluzive pér
ushtrimin e té drejtave té aksionerit té Republikés sé Kosovés né NP gendrore. Qeveria do

té vendosé mbi kéto ¢éshtje me shumiceé té thjeshté votash.

4.5.1. Kodi i Etikés dhe Qeverisjes Korporative

Ligji pér NP neni 35 (35.1) pércakton: Té gjitha NP duhet té pérgatisin, miratojné dhe

zbatojné njé kod té detyrueshém té etikés dhe QK.

Pika 35.2 kodi i etikés dhe QK: (i) e zoton NP pér zbatimin e standardeve mé té larta té
mirésjelljes dhe praktikave afariste; (ii) duhet té jeté mjaft i hollésishém né ményré qé té
ofrojé udhézime té garta mbi sjelljen gé pritet nga drejtorét, zyrtarét, punonjésit dhe

konsulentét profesional té NP; dhe (iii) t& krijojé njé program pér mbrojtjen e personave té

191 igji Nr. 02/L-123, Pér Shogérité Tregtare, 27 shtator 2007
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cilét zbulojné para publikut fakte pér keq bérje (aktivitete té paligjshme) brenda

ndérmarrjes.

Pika 35.3 pércakton, ¢do drejtoré dhe zyrtaré i NP duhet té nénshkruaj njé zotim me shkrim
pér respektimin e kodit té etikés dhe QK si dhe pér marrjen e té gjitha masave té arsyeshme
pér té siguruar zbatimin e kétij kodi nga NP dhe té gjithé personat e punésuar ose té

angazhuar profesionalisht nga NP.

Pika 35.4 -Ministria éshté e autorizuar dhe ka detyrimin pér té shpallur njé model té kodit
té etikés dhe QK pér shfrytézim nga NP, dhe secila NP duhet té sigurojé qé kodi i saj té jeté
né pérputhje me kété model. Ministria duhet té sigurojé qé modeli i kodit té etikés té jeté né
pérputhje me kété ligj dhe ligjet e tjera té aplikueshme té Kosovés si dhe ti pasqyrojné

standardet e pranuara ndérkombétare pér kodet e etikés dhe QK.

Né bazé té ligjit NJPMNP ka pérpiluar dhe e ka botuar modelin e kodit té etikés dhe QK
dhe i njéjti &shté shpérndaré tek té gjitha NP. Ky model i kodit i vendos standardet e etikés
dhe QK gé priten nga NP, punétorét e saj, zyrtarét dhe drejtorét. Duke marré parasysh
situatén dhe aspiratat e tanishme té Kosovés, ky model i kodit éshté i bazuar né praktikat
mé té mira t€ standardeve ndérkombétare. Megjithaté, ky kod nuk mund t’1 adresojé ose
parashikojé té gjitha dilemat e mundshme etike, mirépo ka pér géllim t’i udhézojé t&
punésuarit dhe drejtorét se si té veprojné me integritet, ndérgjegje té pastér dhe mendim té
miré gjaté gjithé kohés. Zbatimi i kétyre standardeve do té kontribuojé né ményré té
vecanté né suksesin e ndérmarrjes pér té arritur objektivat e saj. Bordi i drejtoréve mundet

ta plotésoj kété model pér té pérshtatur rrethanat e veganta té ndérmarrjes.
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Ky kod trajton ¢éshtjet e réndésishme si: 1. Zbatimi i kodit; 2. Qéllimi i kodit; 3. Librat dhe
dosjet e korporatés; 4. Koenfidenca; 5. Komunikimet; 6. Pérdorimi i aktiveve té
ndérmarrjes; 7. Konfliktet e interesit; 8. Mitosja dhe korrupsioni; 9. Politikat e biznesit; 10.
Standardet pér té drejtat e njeriut; 11. Interesat shogérore; 12. Protokollet e tjera té
punésimit; 13. Politikat pronésore té geverisé; 14. Objektivat dhe parimet e QK té miré; 15.
Detyrat, pérgjegjésité dhe autoriteti i bordit; 16. Roli, detyrat dhe pérgjegjésité e drejtorit;
17. Kryesuesi; 18. Drejtori i larté i pavarur; 19. Sekretari i korporatés; 20. Komisioni i
auditimit; 21. Komiteti i financave; 22. Komiteti pér staf dhe shpérblime; 23. Komiteti pér
hulumtime dhe teknologji; 24. Takimet e bordit; 25. Zyrtari kryesor ekzekutiv; 26.
Menaxhimi i ndérmarrjes; 27. Vlerésimi i performancés; 28. Raportimi; 29. Shpérblimet;
dhe 30. Implementimi i kodit.®* Kodi i QK né Kosové éshté hartuar né bashképunim me
institucionet ndérkombétare qé veprojné né Kosové dhe mé mbéshtetjen teknike nga
USAID dhe é&shté né pérputhje me ligjin dhe né masé té& madhe i plotéson standardet
ndérkombétare pér QK si parimet e OECD. Sa mé sipér nga hulumtimi rezulton se vetém 3
NP e kané publikuar kodin e etikés né fagen e tyre té internetit figura 4.4, dhe nga té gjitha

NP vetém njé (KOSTT Sh.a) ka raportuar se sa éshté zbatuar ky kod né praktike.

192 MZHE (NJPMNP), Kodi i Etikés dhe Qeverisja Korporative pér Ndérmarrjet Publike, Prishting, Kosové,
Prill 2010.
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Figura 4.4: Publikimi i kodit té etikés né fagen e internetit t&¢ kompanive.
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Burimi: Hulumtimi i autorit

4.5.2. Auditori i Brendshém

Literatura dhe shumé akademik té fushés sé QK pohojné se funksioni i auditimit té
brendshém éshté pjesé integrale e njé sistemi efektiv t¢ QK. Supozohet se kjo
éshté vija e paré mbrojtése e njé kompanie kundér shpérdorimeve té
kontabilistéve. Sipas OECD, bordi i drejtoréve té njé ndérmarrje duhet

detyrimisht té pércaktojné njé funksion té auditimit té brendshém.

“Auditimi 1 brendshém” &shté aktivitet i pavarur késhillédhénés, dhe i ofrimit t& sigurisé
objektive, i pércaktuar (projektuar) gé té shtojé vlerat dhe té pérmirésojé funksionimin e
organizatés. Ai ndihmon organizatén né pérmbushjen e objektivave té saja duke ofruar

gasje sistematike, té disiplinuar pér té vlerésuar dhe pérmirésuar efektivitetin e proceseve té
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menaxhimit t& rrezikut, kontrollit dhe geverisjes.’® Ligji mbi NP e parasheh auditorin e

brendshém si njé nga zyrtarét e larté mé té réndésishém té NP.

Pérzgjedhja e auditorit té brendshém éshté kompetencé e komisionit té auditimit, sikurse gé
éshté pérgjegjési edhe e miratimit té planit té biznesit dhe miratimit té raporteve té auditorit
té brendshém. Neni 24 (24.1) ¢cdo komision i auditimit do té pérbéhet nga tre (3) drejtoré té
zgjedhur. Komisioni i adutimit caktohet nga aksionerét. Sé paku dy (2) anétaré té caktuar
né kété ményré duhet té jené drejtoré té cilét jané ekspert, ose sé paku kané njohuri
adekuate né kontabilitet. Anétari i treté do té jeté njé drejtor tjetér, pérve¢c DE ose
kryesuesit.* Neni 24.2 komisioni i auditimit do té vértetojé nése veprimtaria dhe punét e
NP jané duke u ushtruar né ményré té ligjshme, té pérgjegjshme, dhe ekskluzivisht né

interes té aksioneréve.

Né bazé té hulumtimit t& gjitha NP (100%) kané auditoré té brendshém, krahasuar me
mesataren europiane (96%, 2013)*®, dhe mesatarisht kané mbajtur nga 10+13 takime gjaté
vitit, ndérsa NP me komplekse, si¢ jané KEK dhe PTK posedojné edhe ekipe té auditoréve,
té cilét japin njé kontribut t& réndésishém né ngritjen e nivelit t& kontrollit t& brendshém.'*®
Ligji pér auditim té brendshém nuk ka gené i aplikueshém pér NP, andaj NJPMNP gjaté
muajit Maj 2014 ka botuar edhe udhézuesin e auditimit té brendshém pér NP, e cila né té

ardhmen mund té ndikoj né rritjen e kualitetit t€ kontrollit t& brendshém. Numri i

komiteteve tjera pérve¢ komisionit té auditimit té themeluara nga ndérmarrjet éshté nga

193 |igji Nr. 03/L-128, Pér Auditimin e Brendshém, 17 shtator 2009 gé shfugizon Ligjin Nr. 02/L-074.

%4 Ligji Nr. 03/L-087, Pér Ndérmarrjet Publike, 13 gershor 2008.

1% Heidrick & Struggles (2014), Towards Dynamic Governance 2014 — European Corporate Governance
Report, f. 22.

1% NJPMNP, Raportimi i Performancés sé Ndérmarrjeve Publike 2011.

155



1+6 (njé deri né gjashté). Po ashtu té 17 NP auditohen nga auditoré té jashtém sipas ligjit
pas pérfundimit té vitit kalendarik. Kodi Etikés dhe QK pér NP i ndryshuar dhe ribotuar
(korrik 2014), ka béré ndryshime edhe lidhur me numrin e komiteteve gé mund té
themelojné NP i cili éshté i limituar né tri komitete me mandat té pérkohshém 6 mujor me
mundési té vazhdimit nga BD. Sa mé sipér nga hulumtimi rezulton se 11 NP i kané formuar

komitetet tjera pérkatése, kurse 6 NP nuk kané formuar fare komitete tjera, figura 4.5.

Figura 4.5: Formimi i komiteteve pérkatése té kompanive
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Burimi: Hulumtimi i autorit

4.5.3. Auditimi i Jashtém

Sipas ligjit neni 33.1 ¢do NP do t’i nénshtrohet njé auditimi t€ jashtém vjetor dhe objektiv

nga njé auditor i pavarur, kompetent dhe i kualifikuar. Neni 33.2 auditori duhet t’i sigurojé
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BD dhe aksioneréve njé vlerésim té certifikuar profesional mbi faktin nése deklaratat
financiare té NP e paragesin né ményré té drejté, né pérputhje me rregullat dhe parimet e
kontabilitetit t¢ pérmendura né nenin 14.1, gjendjen financiare dhe performancén e NP né
té gjitha aspektet materiale. Auditori po ashtu duhet té sigurojé njé opinion lidhur me
ményrén né té cilén jané pérgatitur dhe prezantuar deklaratat financiare t¢ NP. Auditori ka
detyrime té besnikérisé ndaj NP dhe aksioneréve té NP pér té ushtruar kujdes té shtuar
profesional gjaté kryerjes sé autorizimit té jashtém dhe pérgatitjes sé vlerésimit dhe
opinionit té kérkuar sipas kétij neni.*®’ Neni 33.8 té gjithé drejtorét, zyrtarét, punonjésit dhe
kontraktorét e NP duhet té bashképunojné plotésisht mé auditorin gjaté kryerjes sé
auditimit t& jashtém. Neni 33.9 cdo drejtor dhe zyrtar i nj& NP éshté pérgjegjés pér té
siguruar g€ NP t’i pérmbushé kushtet pér auditim té jashtém té themeluara né két€ nen.
Nése njé drejtor ose zyrtar nuk i ndérmerr té gjitha masat e nevojshme brenda
kompetencave té tij/saj pér té siguruar pérputhjen e NP me Kkété kusht, kjo do té
konsiderohet arsye e mjaftueshme ligjore pér largimin e tij t¢ menjéhershém nga (i)

aksionerét, né rastin e drejtorit ose (ii) bordi, né rastin e zyrtarit.*®

Auditimi i jashtém kryhet nga Zyra e Auditorit té Pérgjithshém (ZAP), apo zgjidhet nga
ndérmarrja publike me ané té njé procesi pérzgjedhés né bazé té kritereve dhe kushteve té
pércaktuara né Ligjin pér Prokurim Publik (LPP). Ky auditor ka pér detyré ta pérgatisé njé
vlerésim sa mé real dhe profesional té pasgyrave financiare té ndérmarrjes, si dhe té
performancés sé saj né ¢cdo aspekt. Raporti i auditorit té jashtém duhet té paragitet tek BD

pér informim dhe miratim, si dhe té dérgohet tek NJPMNP. Tek té gjitha NP ka pérfunduar

Y9 po aty
1% po aty
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auditimi i1 jashtém pér vitin 2011, 2012 dhe 2013. Raportet rezultojné me opinione mbi
pérputhshmériné dhe rregullsiné e pasqyrave financiare dhe proceseve té kontrollit té
brendshém me standardet dhe kérkesat ligjore, dhe né krahasim me vitet paraprake, né vitet
e fundit éshté njé progres né opinionet e auditoréve té jashtém. ZAP ka kryer auditimin e
performancés sé menaxhimit tek kompanité e ujit dhe kompania e menaxhimit té deponive
té Kosovés. Nga raportet e auditimit kané dalé disa rekomandime mbi té gjeturat, té cilat

mé pas jané implementuar.'*®

4.6. Mbrojtja e aksioneréve té vegjél

Eshté vecanérisht e réndésishme pér kompanité gé nuk jané plotésisht proné e shtetit, ku
pérvec shtetit ka edhe aksioneré té tjeré. Né NP, shteti mund té jeté dominues apo mund ti
kontrollojé aksionerét, mirépo té drejtat e aksioneréve té vegjél duhet njohur né
vendimmarrje dhe né gasjen e informacioneve. Ky parim i OECD, kérkon masa té vecanta
né kuadrin e QK té kompanisé, pér té mbrojtur té drejtat e aksioneréve pakicé dhe té
jashtém. Pér té mbajtur marrédhénie té ngushta me investitorét dhe pjesémarrésit e tregut,
kompania duhet té jeté e kujdesshme té mos shkelet ky parim themelor i trajtimit té
barabarté i té gjithé aksioneréve. Ligji pér NP neni 13 pércakton gé NP i nénshtrohen té
njéjtit tretman ligjor sikurse edhe ndérmarrjet private. Ligji né nenin 12.3 pércakton gé té

gjithé aksionerét, té trajtohen njéjté. Né bazé té ligjit synohet krijimi i njé tregu té barabarté

19 po aty
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pér té gjithé aksionerét, dhe kjo éshté né pajtim me parimet e OECD (2005), dhe kjo mbetet

sfidé pér tu zbatuar nga geveria né té ardhmen.

Nisur nga fakti se NP né Kosoveé jané plotésisht proné e shtetit, ku geveria mban 100% té
aksioneve té NP, ky parim nuk éshté mjaft relevant né kohen e tanishme, mirépo pasi qé
politika dhe strategjia e geverisé sé Kosovés éshté gé shumé shpejt té privatizohen shumé

NP atéheré ky parim shumé shpejté do té béhet i réndésishém.

4.7. Pérbérja e Bordit té Drejtoréve

Ligji pér NP (Ligji 03/L-087) pércakton modelin me njé-nivel té bordit (one-tier board), i
njohur si modeli Anglo-Amerikan. Né bazé té Ligjit pér NP neni 15 paragrafi 15.1 bordi i
drejtoréve (BD) té njé NP gendrore do té pérbéhet nga 5 ose 7 drejtoré. Té gjithé drejtorét,
pérvec njérit, do té zgjidhen nga geveria dhe secili drejtor i zgjedhur né kété ményré
shérben me mandat 3 vite. Drejtori tjetér do té jeté drejtori ekzekutiv (DE) i NP dhe
zgjidhet nga BD té NP né pérputhje me nenin 21 té kétij ligji. Né bazé té Ligjit pér NP neni
17 paragrafi 17.2 té gjithé drejtorét pérve¢ DE duhet té jené té pavarur. Né bazé té kétij ligji
né NP né vitin 2014 rezultojné 79.3% drejtor té pavarur dhe 20.73% DE gé korrespondon
aférsisht me mesataren europiane (20% ekzekutivé dhe 80% jo-ekzekutivé), (Heidrick &
Struggles, 2014:20). Sipas Ligjit neni 17 paragrafi 17.6 pér té gjithé drejtorét e NP kérkohet
gé, njé heré né vit, té vijojné njé kurs té trajnimit né fushén e QK. Neni 37 paragrafi 37.1
parasheh themelimin e Njésisé pér Politikat dhe Monitorimin e NP (NJPMNP) né kuadér té

Ministrisé me géllim té mbéshtetjes sé Ministrit dhe Qeverisé né ushtrimin e pérgjegjésive
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pér NP té cilat u jané dhéné atyre me kété ligj. NJPMNP éshté pérgjegjése pér organizimin
e kursit pér trajnim té drejtoréve té NP, dhe né bazé té gjeturave tona né kérkim rezulton se
cdo vit ka organizuar trajnime té tilla, né bashképunim me Agjenciné Ndérkombétare pér
Zhvillim e Shteteve té Bashkuara (USAID) dhe Korporatén Financiare Ndérkombétare
(IFC). Gjaté zgjedhjes sé drejtoréve té bordit té njé NP gendrore, geveria mund té zgjedhé
vetém personat té cilét i jané rekomanduar geverisé nga komisioni pérkatés rekomandues i
themeluar né pérputhje me nenin 15 (15.2). Gjaté zgjedhjes sé drejtoréve, geveria duhet té
sigurojé qé sé paku 2 drejtoré té jené ekspert, ose sé paku té kené njohuri adekuate, té
kontabilitetit, si¢ kérkohet nga neni 17 paragrafi 17.4 té kétij ligji. Sekretari i pérhershém i
kryeministrisé do té emérojé njé komision rekomandues prej 7 (shtaté) personave gé té
identifikojé dhe rekomandojé geverisé kandidatét pér pozitén e drejtorit né bordin e NP
pérkatése. Gjaté emérimit té anétaréve té komisionit rekomandues, sekretari i pérhershém
duhet té eméroj vetém shérbyes té larté civil ose eksperté té jashtém me kualifikime té larta
dhe me pérvojé nga industria pérkatése, financa ose QK. Ményra dhe kriteret e
pérzgjedhjes té drejtoréve jané té pércaktuara me té njéjtin ligj. Disa nga kéto kritere jané
pérshtatshméria profesionale, paanshméria politike, konflikti i interesave dhe té mos jené té
ndjekur penalisht. Sekretari i pérhershém gjithashtu éshté pérgjegjés pér caktimin e
rregullave té punés, té vlerésimit dhe identifikimit té konfliktit té interesave. Pasi komisioni
rekomandues ka béré pérzgjedhjen e njé liste té kandidatéve, kjo listé i dérgohet geverisé
pér té zgjedhur anétarét pérfundimtaré té bordit qé duhet té jeté té paktén pesé mé shumé se
numri total i drejtoréve. Kjo béhet pér ti dhéné qeverisé njé mundési mé shumé té
pérzgjedhjes sé drejtoréve té bordeve té NP. Né vendimet pér té zgjedhur BD né mbledhjet

e geverisé nuk ka pasur debat rreth emrave, por kéta emra vetém jané votuar né pako. Pra
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problemi i emérimit té drejtoréve géndron né zbatimin e ligjit, né praktiké rezulton se
pérzgjedhja e listés té kandidatéve gé duhet té votohen nga Kuvendi i Kosovés éshté jo-

transparente dhe i ndikuar politikisht.

Politizimi i BD té NP gjithashtu ishte béré céshtje shgetésuese edhe pér praniné
ndérkombétare né vend. Né bazé té konkursit té rregullt né dhjetor 2008, geveria i ka
eméruar drejtorét e bordeve t¢€ NP dhe si pasoj pati ndérhyrje nga ana e Pérfagésuesit
Ndérkombétar Civil (ICO) qé kérkoj nga geveria largimin e 12 drejtoréve nga bordet e NP
pér shkak té politizimit té tyre. Né njé hulumtim té béré nga KIPRED jané identifikuar té
paktén 16 kandidaté pér poste politike té cilét jané zgjedhur né borde té NP. Edhe pse éshté
pércaktuar me ligj, vlerésimi i profesionalizmit té BD té NP, kjo prapé mbetet problematiké

pér shkak té mungesés sé transparencés gjaté procesit t€ nominimit té bordeve.

Né njé rast t€ hulumtuar nga KIPRED, njé person nuk i ka pérmbushur shumicén e
kérkesave ligjore pér té gené né BD té njé NP dhe kandidati i tillé ka arritur t& zgjidhet
tregon gé procesi i zgjedhjes é&shté i ndikuar politikisht dhe pérzgjedhja e personave té tillé
e ulé performancén e NP dhe cilésiné e QK. Té gjeturat e hulumtimit tregojné se asnjé e
dhéné pér pérgatitjen profesionale dhe biografia pér anétarét e BD nuk publikohen, por

térthorazi mésojme se té gjithé anétarét e BD disponojné diplomé universitare.

Té gjitha BD sipas ligjit ju ka skaduar mandati né dhjetor 2011, edhe pas shpalljes se dy
konkurseve né 2012 nuk éshté arritur zgjedhja e bordeve té reja pér shkak té ndérhyrjeve
politike. Ligji Nr. 04/L-111 pér ndryshimin dhe plotésimin e Ligjit Nr. 03/L-087 pér NP

(30.05.2012), pércakton gé né ¢cdo BD njé anétaré t€ emérohet nga komuniteti jo shumicé.
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Zgjedhja e BD té NP mbetet ¢éshtja me e kontestuar si nga opozita, organizatat jo
geveritare dhe shogéria civile, kritikat kishin t& bé&nin me mungesén e transparencés,
emérime politike, profesionalizimit brenda bordeve dhe pagesat e larta. Kjo béhet edhe mé
tepér kontestuese nga fakti gé partneri i koalicionit né geveri zévendéskryeministri (lideri i
AKR-sé), i cili ka pohuar né media publikisht se ka njé marréveshje me partnerin né geveri

(PDK) pér ndarjen e posteve né bordet e NP.?%

Pra nga hulumtimi zbulohet se bordet e NP pérdoren edhe si sektor ku mund té
sistematizohen militantét partiaké. Punésimi i militantéve partiaké i japé mundési
subjekteve politike qé té kené mé shumé ndikim né kéto ndérmarrje pér té shtyré politikat e
tyre. Po ashtu, u japé mé shumé mundési edhe pér punésimin e akoma mé shumé personave
té politizuar né radhét mé té uléta té ndérmarrjes. Zgjedhja e anétaréve té BD si né NP,
ashtu edhe né agjencité dhe institucione té tjera pér shkak té emérimeve politike po
kundérshtohet me té madhe nga partité politike né opozité duke bojkotuar seancat né
Kuvendin e Kosovés kur u votua pér BD té agjencisé pér privatizim javén e kaluar (shkurt
2013), dhe publiku i gjeré. Sa mé sipér né figurén 4.6., do té paraqitet pérbérja e BD né NP

té Kosoves.

20 Gazeta, Jeta né Kosové, Tetor 2011
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Figura 4.6: Numri i anétaréve té bordeve té drejtoréve né 17 NP (2012 dhe 2014).
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drejtoré drejtoré drejtoré drejtoré
2012 m2014

Burimi: Hulumtimi i autorit

Nga fig: 4.6. Shihet se 5 NP i kané nga 7 drejtoré, 2 NP i kané 6 drejtoré, kurse 10 NP i
kané nga 5 drejtoré né vitin 2012 (né ¢do BD pérfshihet edhe DE i NP), ndérsa né vitin
2014 shihet se bordet nuk jané té plota. KEK i ka 7 drejtoré dhe deri mé tani nuk éshté
déshmuar pér profesionalizém dhe performancé té miré. Sa mé sipér situata u keqésua edhe
mé tepér né vitet 2013/2014 ku shumica e bordeve nuk funksionojné té plota dhe jané pa
mandat shkaku i shpérndarjes sé parlamentit né pranverén e vitit 2014 dhe vakuumit
institucional pas zgjedhjeve té 8 gershorit. Situata né fillim té vitit 2015 rezulton se vetém
né dy NP jané zgjedhur BD, kurse té gjitha NP té tjera jané pa borde dhe né bazé té

marréveshjes politike té partive né pushtet kjo pritet g& né muajin shkurt 2015 té shpallet
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konkursi publik pér té zgjedhur BD pér kéto NP. Numri i anétaréve té bordeve té

drejtoréve né Kosové mund té krahasohet me vendet europiane figura 4.7:

Figura 4.7: Numri mesatar i drejtoréve té bordeve né disa vende evropiane

B Numri mesatar i drejtoréve 2013

Mesatarja Europiane 2011
Gjermania*
Spanja
Portugalia
Italia
Franca
Belgjika
Mbretéria e Bashkuar 12.4
Austria 11.8
Suedia 11.6
Zvicra 10.3
Danimarka 10
Holanda 8.6
Norvegjia 8.5
Polonia 8.3
Finlanda 7.5
Kosova** 5

Burimi: Heidrick & Struggles (2014: 19), Towards Dynamic Governance 2014 — European

Corporate Governance Report.

* Pérfshihen anétarét e késhillave té punétoréve.

** P@r rastin e Kosovés hulumtimi i autorit.
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Madhésia e bordeve sipas hulumtimeve nuk éshté e réndésishme, mé rendési éshté cilésia e
bordit. Sipas (Lipman & Lipman, 2006), bordet e drejtoréve duhet t¢ mbahen né njé
madhési té arsyeshme, sepse bordet e médha té drejtoréve kané tendencé té jené té
paefektshém. Po ashtu sipas tyre praktiké e miré e QK éshté se bordi i drejtoréve duhet té
kufizojé aktivitetet e tyre pér mbikéqgyrjen e menaxhimit té organizatés dhe nuk duhet té
angazhohen ose té ndérhyj né menaxhimin e aktiviteteve té pérditshme ose né mikro-
menaxhim. Numri i drejtoréve, numri i takimeve t¢ BD, komisionit té auditimit dhe
komisionet e tjera né 17 NP gendrore pér vitin 2012 dhe 2013/2014 éshté paraqgitur né

tabelén 4.3.

Tabela 4.3: Numri i drejtoréve, numri i takimeve té BD, komisionit té auditimit dhe

komisionet e tjera né 17 NP gendrore né vitin 2012 dhe 2013/2014.

Viti 2012 2013/2014
(5] (<5 (<B] ()
2 e @ 3 3 2 S @ > 3
IS E =l = e IS E = = S
i T £ 28z £ 2% :E oz
)
2 |2 § g |3 2|2 E |2 |=
: : x| .- oS x: oS ~ s =
prd 2 Q2 Z prd =2 L = =z
KEK 16 9 2 7 21 10 4 7
KOSTT 12 11 3 6 14 14 3 5
ANP 10 n/a 3 7 11 n/a 3 5
PTK 18 16 4 7 12 13 4 7
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PK% 14 5 3 |5 10 |10 9 4

Ibér-Lepenc 12 12 8 7 12 12 6 2
KMDK 13 9 2 7 8 6 2 5
Infrakos*” 19 |14 3 |6 11 8 3 4
Trainkos™ 15 |16 6 |5 12 |13 6 |4
KRU Drini i Bardhé | 9 8 - 5 12 9 - 5
KRU Radoniqi- 11 11 2 5 10 8 1 5
Dukagjini

KRU Prishtina 10 10 5 5 13 11 5 5
KRU Mitrovica 12 10 2 5 15 14 2 5
KRU Hidromorava | 10 8 - 5 10 6 - 5
KRU Hidrodrini 12 14 - 5 12 10 - 4
KRU Radoniqi 11 10 - 5 12 12 1 3*
KRU Hidroregjioni | 10 7 3 6 7 6 3 6
Jugor

Mesatarja e 126 10 2.7 | >=97 (119 (95 3.05 =82

pérgjithshme

Burimi: Raportet vjetore té NP

**'posta e Kosovés (PK), éshté themeluar si kompani e re me 01.08.2012 pas ristrukturimit (shthurjes) sé

PTK.

22|nfrakos éshté themeluar si kompani e re me 01.09.2011 pas ristrukturimit (shthurjes) t& Hekurudhave té
Kosovés.

2%Trainkos éshté themeluar si kompani e re me 01.09.2011 pas ristrukturimit (shthurjes) té Hekurudhave té
Kosovés.
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* disa drejtoré kané dhéné doréhegje

Nga tabela mund té shihet se numri mesatar i seancave té BD é&shté 12, dhe komisioni
auditimit 10 takime né vit qé i bie mbi mesataren europiane gé éshté 9.4 takime né vit.”*
BD i KEK Sh.A. ka mbajtur 16 takime né vitin 2012, né vitin 2013 ka mbajtur 21 takime,

ndersa né vitin 2014 ka mbajtur 16 takime.

4.7.1. Diversiteti gjinor i bordeve

Né 17 NP té analizuara BD numéron 97 anétaré né vitin 2012, kurse né vitet 2013/2014
bordet e drejtoréve numérojné 82 drejtoré (shumica e bordeve funksionojné jo té plota pasi
disa drejtoré jané larguar pér konflikt interesi), nga numri i pérgjithshém i drejtoréve pér

vitin 2014, 5 jané femra (6.1%), kurse 77 meshkuj (93.9%) si né figurén 4.8.

Figura 4.8: Struktura gjinore e anétaréve té bordeve té NP.

9 0,
100.00%
50.00%
0,
0.00%
Meshkuj Femra

Burimi: Hulumtimi i autorit

24 Heidrick & Struggles (2011), Europian Corporate Governance Report 2011: Challenging board
performance, International, f.26.
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Struktura gjinore e anétaréve té bordeve t& NP né Kosové mund té krahasohet me vendet

europiane figura 4.9.

Figura 4.9: Pérgindja e femrave né borde né vendet Europiane
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Burimi: Heidrick & Struggles (2014: 29), Towards Dynamic Governance 2014 — European

Corporate Governance Report.

* Pérfshihen anétarét e késhillave té punétoréve.

** Pgr rastin e Kosovés hulumtimi i autorit.

168



4.7.2. Ndarja e Dividendés

Dividendi éshté pjesé e cila paguhet nga kompanité té cilat paragesin njé fitim né fund té
vitit dhe mund ta ndajné njé pjesé prej atyre mjeteve pér dividendé. Duke marré parasysh
késhillat e menaxhimit, BD éshté organi gé pércakton se sa mjete nga ky fitim duhet té
mbeten pér ri-investime dhe sa mund té paguhen pér dividendé. Né bazé té kérkimit té
gjeturat tregojné se nga 17 NP vetém 2 kané ndaré dividendé pér gevering, kurse 15 NP té

tjera jané té pa géndrueshme financiarisht figura 4.10.

Figura 4.10: Ndarja e dividendés nga NP

15

10

Po Jo

Burimi: Hulumtimi i autorit

Gjaté vitit 2012, PTK ka deklaruar dhe ka shpérndaré dividendé pér aksionerin, né shumén

45 milioné euro dhe KOSTT 3.0 milion euro.?®

205 NJPMNP (Korrik, 2013), Raporti vjetor i Performancés sé NP 2012.
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4.8. Pérgendrimi i pronésisé né NP

Teoria e agjencisé sugjeron se pérgendrimi i pronésisé éshté konsideruar si njé nga
mekanizmat e réndésishém té QK gé ndikojné né fushén e kostos sé agjencisé pér té
monitoruar sjelljen e menaxhimit.

Hipoteza kryesore gé dominon né literaturén e sotme mbi QK éshté se rentabiliteti i
korporatave éshté pozitivisht e lidhur me pérgendrimin e pronésisé. Edhe pse pérgendrimi i
pronésisé té aksionerét e meédhenj konsiderohet si njé mekanizém pér té reduktuar
konfliktin ndérmjet aksioneréve dhe menaxhimit, ajo mund té jeté njé burim i mundshém i
konfliktit té interesave midis aksioneréve t€ médhenj dhe té vegjél (La Porta, Lopez-de-

Silanes, Shleifer & Vishny, 2000).

Megjithaté, evidencat empirike né lidhje me marrédhéniet midis pronésisé sé pérgendruar
dhe performancés financiare té firmave éshté e paqarté dhe jo bindése népér tregje té
ndryshme si dhe brenda té njéjtit treg. Sa mé sipér korrelacioni ndérmjet pérgendrimit té
pronésisé dhe performancés sé korporatave ndryshon né ményré té konsiderueshme né mes
té vendeve, dhe ky efekt duhet té analizohet né kontekst té kuadrit institucional dhe modelit
té QK. Megjithaté, né ekonomit e tranzicionit dhe né zhvillim mekanizmat e jashtém jané
mé pak té zhvilluara dhe QK béhet kryesisht pérmes mekanizmave té brendshém sic¢ éshté

edhe rasti i Kosovés.

Né ekonomité né tranzicion, té karakterizuara nga tregjet té pazhvilluara té kapitalit, pér té
kuptuar efektet e strukturés sé pronésisé, autorét fillojné nga supozimi i pérgjithshém se

prona private ¢on né pérmirésimin e performancés (Frydman, Gray, Hessel & Rapaczynski,
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1999). Studimet né lidhje me efektet e transformimit té pronés shtetéroré né private jané té
shumta dhe kryesisht i referohen mendimit se privatizimi ka njé ndikim pozitiv né
rentabilitetin e kompanisé. Rezultatet e studimit tregojné se privatizimi ka kontribuar né

rritjen e rentabilitetit dhe té produktivitetit.

Pér shkak té ndarjeve té rezultateve ekzistuese dhe perspektiva té€ ndryshme teorike,
konkluzionet relevante pérkatése pér krijimin e lidhjeve reciproke né mes pérgendrimit té
pronésisé dhe performancés sé korporatave nuk éshté e lehté dhe kérkon njohjen e
dallimeve té vendosura nga modelet e aplikuara té QK. Dy dekadat e fundit té tranzicionit
ofrojné njé pérvojé té pasur nga té cilat Kosova mund té nxjerré mésime si né aspektin e
politikave edhe si njé frymézim pér hulumtime serioze. Sa mé sipér hipoteza rreth ndikimit
té dobishém té pronésisé private mbi ecuriné e korporatave mund té konfirmohet, kjo mund

té jeté njé shtytje e forté pér politikén e geverisé pér privatizimin e NP.

Sa mé sipér struktura e pronésisé sé NP né Kosové éshté e pérgendruar né vetém njé
aksioneré (geveria 100 % aksioneré) gé nuk nénkupton ekzistencén e tregut pér kontrollin e
korporatave, prandaj reflekton né pérbérjen e BD i cili e ka rolin kyg né QK té NP. Né bazé
té ligjit pér té gjitha NP éshté pércaktuar modeli me njé-nivel i geverisjes (modeli anglo-
amerikan), né té cilin ndikimi i mekanizmave té kontrollit t¢ brendshém mbizotéron. NP né
Kosové vazhdojné t& kené nivel té ulét té performancés dhe ngecje né ofrimin e shérbimeve
cilésore pér qytetarét. NP né vazhdimési jané pércjellé nga njé seré dukurish negative si,
keg menaxhimi, korrupsioni, borde té dobéta dhe jo profesionale, ndérhyrje politike, jo
transparencés, tejmbushja me staf dhe militant té pushtetaréve, deficit buxhetor etj., dhe e

gjithé kjo béri se NP té jené jo térhegése pér investitorét. Humbjet e NP llogariten mbi 800
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milion euro (1999+2015), nése shembull marrim KEK-un ku gé nga pas lufta (1999+2013)
ka shénuar humbje mbi 400 milion euro. Qeveria e Kosovés né vitin 2015 mori vendim pér
ti falur borxhet nga viti 1999 deri né 01/01/2009 qgé llogariten mbi 690 milion euro. Qeveria
e Kosovés ka béré té qarté pér futjen e sektorit privat né kéta sektoré. Privatizimi i
aksioneve shtetérore né NP té caktuara ka lévizur shumé ngadalé, e cila né nivelin e
tanishém té drejtimit dhe géndrueshméria e tyre financiare do té thoté nivel relativisht té
ulét té cilésisé sé QK né NP né Kosové. Pér mé tepér pér NP né Kosové me té drejté dhe
asnjé dyshim mund té thuhet se privatizimi éshté zgjidhja mé e miré dhe rruga mé efektive

pér té pérmirésuar performancén e kétyre NP.

4.9. Kompensimi i Drejtoréve té NP.

Kompensimet sé bashku me bonuset pérfagésojné njé nga instrumentet e geverisjes sé
brendshme té cilat jané pérdorur mé shpesh dhe té cilat jané supozuar né pérgjithési té jené
njé instrument i miré motivues i pérdorur pér té harmonizuar interesat e pronarit
(maksimizimi i fitimit) me interesat e menaxhimit. Kriteret mé té réndésishme pér
shpérblim jané arritja e planeve, pérmbushja e géllimeve strategjike, shuma e fitimit té
fituar dhe suksesi né fushén e biznesit pér té cilin anétari individual i bordit éshté
pérgjegjés. Cilésia e raportimit té BD, cilésia e kontrollit té brendshém dhe té besnikérisé

ndaj kompanisé jané mé pak té réndésishme si kritere.

Né bazé té Ligjit pér NP neni 20 paragrafi 20.1 drejtoréve do té ju paguhet njé honorar

themelor, i cili pércaktohet né pérputhje me paragrafin 20.2, pér kohén e shpenzuar né
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mbledhjet e Bordit. Drejtoréve po ashtu do té ju paguhet njé kompensim pér stimulimin e
efektshmérisé né pérputhje me deklaratén pér politikén e kompensimit e cila pérgatitet dhe
zbulohet nga komisioni i auditimit i BD né pérputhje me paragrafin 4 té kétij neni. Né bazé
té paragrafit 20.2 honorari themelor pér drejtorét e NP pércaktohet me njé vendim me
shkrim té geverisé sé Kosovés pér NP gendrore. Né bazé té paragrafit 20.4 komisioni i
auditimit do té pérgatisé dhe do té zbulojé né ményré publike njé deklaraté pér politikén e
kompensimit (bonuset) pér drejtorét dhe zyrtarét e NP. Ndarja e bonusit pér drejtorét e NP
né bazé té ligjit ishte pércaktuar deri né 100% té honorarit themelor (paga bazé), kurse tani
me ndryshimin e ligjit, Ligji Nr. 04/L-111 pér ndryshimin dhe plotésimin e Ligjit Nr. 03/L-
087 pér NP neni 12 (1) e kufizon kompensimin pér stimulimin e performancés vjetore e gé
pércaktohet pas auditimit té pasqyrave financiare dhe publikimit té raporteve mbi
performancén nga zyrat rregullatore. Ky kompensim (bonus) tani ju paguhet drejtoréve, né
njé shumé deri né 50% e honorarit themelor té pércaktuar né paragrafin 2 té kétij neni. Po
ashtu neni Ligji Nr. 04/L-111 neni 12 (2) pércakton gé NP éshté pérgjegjése pér pagimin e
té gjithé kompensimit pér drejtorét e saj vetém nga pagesat e parapara me vendimin e
aksionerit (geverisé). Drejtorét e NP nuk do té& marrin asnjé kompensim ose pérfitim tjetér
nga NP. Ky vetévlerésim i BD pér ndarje t€ bonuseve pa njé mbikéqyrje nga aksioneri
éshté konflikt interesi dhe e dobéson cilésiné e QK. Né bazé té kérkimit gjetjet tregojné se
drejtorét kané marré bonuse té larta pa e arritur performancén dhe, po ashtu kané pérfituar
nga NP edhe né forma té tjera si shfrytézimi i veturave, udhétime jashté vendit dhe forma té
tjera té pa ligjshme. Nga njé hulumtim i Gazetés Jeta né Kosové, ka rezultuar se shumé nga
drejtorét e deritashém té bordeve né NP ishin politik ose té lidhur me politikén. Po ashtu,

kérkimi tregoi se pagat dhe méditjet gé marrin drejtorét e kétyre bordeve jané shumé té
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larta nése krahasohen mé mesataren e pagave né vend. Duke u bazuar né té dhénat mbi
pagat minimale dhe mesatare né Kosové mund té vlerésohet se niveli i pagave mé té larta
dhe mé té uléta né NP né pérgjithési éshté né raport 1:2+1:10, por sipas njé hulumtimi
rezulton se né disa NP (sé paku 2 NP) drejtorét kané marré pagé dhe bonus aférsisht deri

30,000 Euro pér njé vit.?

Qeveria e Republikés sé Kosovés me vendimin Nr. 01/119 daté
13.03.2013 @é shfugizon vendimet e méparshme, miraton rregullat mbi lartésiné e

kompensimit té anétaréve té bordeve t& NP gendrore sipas kétij kategorizimi.?”’

Kategoria 1: Posta dhe Telekomi i Kosovés (PTK), Korporata Energjetike e Kosovés
(KEK), Operatori i Sistemit, Transmisionit dhe Tregut (KOSTT), dhe Posta e Kosovés

(PK);

Kategoria 2: NPH Ibér Lepenci, Infrakos, Trainkos, Aeroporti Ndérkombétar i Prishtinés

(ANP)-Kontrolli Ajror, dhe KRU Prishtina;

Kategoria 3: Ndérmarrjet tjera né sektorin e ujésjellésit, ujitjes dhe mbeturinave.

Né bazé té kétij vendimi kompensimi i anétaréve té bordeve té NP do té béhet sipas tabelés

4.4,

2% Gazeta, Jeta né Kosové, Tetor 2011; http:/gazetajnk.com/?cid=1,3,796

http://mzhe.rks-
gov.net/npmnp/repository/docs/Kompenzimi i Anetarve te Bordit te Ndermarrjeve Publike Qendrore.pdf

207
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Tabela 4.4: Skema e kompensimit pér anétarét e bordeve té drejtoréve té NP gendrore.

Kategoria Pozita Bordi i Komisioni i Komitetet e
Drejtoréve auditimit tjera
Kompensimi Kompensimi Kompensimi
maksimal mujor | maksimal mujor maksimal mujor
Kategoria 1. | Kryesues | 850 200 150
Anétaré | 750 150 120
Kategoria 2. | Kryesues | 500 150 130
Anétaré | 400 120 110
Kategoria 3. | Kryesues | 320 120 110
Anétaré 270 100 90

Burimi: Qeveria e Republikés sé Kosovés, vendimi Nr. 01/119 daté 13.03.2013.

Kompensimi dhe bonuset e anétaréve t€ BD té NP jané kritikuar dhe diskutuar shpesh
népér media elektronike dhe té shkruara si dhe organizata té tjera jo geveritare duke cituar
se “bonuset e BD shpérndahen pa mbikqyrje té jashtme, sidomos duke konsideruar se bordi
e béné vet vler€simin e performancés né baz€ té sé cilés shpérblehet”.208 Po ashtu éshté
cituar se anétarét e BD né ményré té pa ligjshme kané shpérndaré bonuse para se té
pérfundoj viti kalendarik dhe pa u béré vlerésimi i performancés sé tyre.?®® Anétarét e BD

té NP, né katér vitet e fundit, pérfituan 3 milion euro né emér té méditjeve dhe

208 Gazeta Jeta né Kosové (05.12.2011); http://gazetajnk.com/?cid=1,3,796
9 Gazeta Bota Sot (12.10.2013). http://botasot.info/ekonomia/245864/gjysme-milioni-euro-per-6-persona/
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shpérblimeve.”° Zyra e Auditorit té Pérgjithshém (ZAP) né raportin e saj (gusht, 2014)
gjejné se totali i kompensimeve pér anétarét e BD pér periudhén 2009+2012 ishte
2,439,710 €uro. Nga kjo vleré pér takime t€ BD ishte 1,691,304 €, kompensimi pér
komisionet e auditimit 204,268 €, kompensimi pér komitetet tjera 528,368 € si dhe
retroaktivi 1 pagesave t€ anétaréve t€ BD 15,770 €. Ndérsa bonueset e shpérndara pér kété
periudhé ishin né vleré prej 1,207,139 €. Totali i kompensimeve dhe bonuseve pér BD pér
periudhén 2009+2012 ishte 3,646,849 €. Nga analiza e raportit t¢ ZAP mund té shihet se
totali i pagesave pér komitetet e tjera nga NP pér periudhén 2009+2012 ishte 528,368 €,

figura 4.11:

Figura 4.11: Kompensimet e komiteteve tjera 2009+2012

PTKE | ANF | Ibar- K H EUR | KURPF | KOST | Traim | KMD | Rado | Infirak | Hidro | KUR- | Hiding | Dwimi i
Lap. Jugor %] T oS K migi o5 dirini [ moora | Bardh
| Duk | | 1 | v )

[z Komitetet tiera | 75,17 | 26,79 | 95,53 | 12,18 | 16,61 | 17.35| 18,48 | 7,993 | 5,650 | 1,230 - - -
I Ni§ Komitetet | S8 96 | 56,58 | 24,99 | 47,97 | 15,87 | 17,38 13,88 | 17,02 | 5,280 | 12,60 | 11,40 | 8,220| 3,500 | 2,345 -

Burimi: Zyra e Auditorit té Pérgjithshém (ZAP, 2014:8), Raporti i autitimit pér
kompensimet e BD té NP gendrore pér periudhén 2009+2012.

210 Gazeta Zéri (05.09.2014). http://www.zeri.info/
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Raporti i ZAP ka gjetur se shumica e anétaréve té BD pérpos pérfagésimit né NP jané té
angazhuar me puné primare népér organizata private apo publike. Pérve¢ angazhimit si
anétareé té rregullt té Bordeve té& NP, pjesémarrés né komisionet e auditimit, drejtorét jané té
angazhuar edhe né disa komitete tjera brenda njé muaji. | téré ky angazhim i anétaréve té
BD né punén primare dhe sekondare orienton kah ajo se bordet nuk mund té jené
funksionale dhe nuk mund t& kryejné punén e tyre me efikasitet.?* Raporti i ZAP ka gjetur
se deklaratat e hartuara nga NP gé kané shpérndaré bonuse nuk i kané plotésuar kriteret pér
matjen e performancés pér zhvillimet afatgjata t&¢ NP né ményré qé té fitohet e drejta né
kompensim pér shkak se kéto kritere nuk jané né pérputhje me géllimin e ligjit pér
kompensimin stimulues. Nga deklaratat e ofruara vetém katér NP kané plotésuar pjesérisht
kéto kritere.”** NJPMNP né fagen e saj té internetit ka publikuar deklaratén e konsoliduar

vjetore pér NP pér vitin 2012.%3

Né vijim éshté paragitur pasqyra pér pagesat e béra pér performancén e NP gé kané
shpérndaré bonuse pér BD pa i plotésuar kriteret, figura 4.12. Bonueset e shpérndara pér

periudhén 2009+2013 ishin né vleré prej 1,207,139 €.

211 7yra e Auditorit té Pérgjithshém (ZAP, 2014), Raporti i autitimit pér kompensimet e BD t& NP gendrore
pér periudhén 2009-2012.
“12 7yra e Auditorit té Pérgjithshém (ZAP, 2014), Raporti i autitimit pér kompensimet e BD t&é NP gendrore
pér periudhén 2009-2012.
2% NJPMNP, deklarata e konsoliduar vjetore financiare 2012 pér NP; http://mzhe.rks-
gov.net/npmnp/?page=1,3
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Figura 4.12: Bonuset e shpérndara pér BD pér vitet 2009+2012

Bonuset 2009-2012

450,000
400,000
350,000
300,000
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50,000

Burimi: Zyra e Auditorit té Pérgjithshém (ZAP, 2014: 10), Raporti i autitimit pér

kompensimet e BD té NP gendrore pér periudhén 2009+2012.

Nga analiza e mésipérme vérehet se vetém tri NP nuk kané shpérndaré bonuse pér BD.
KUR Radoniqi ka vlerén mé t€ ulét té shpérndarjes 4,400 € pérderisa shpérndarjen mé té

larté e ka béré PTK 385,817 €.

4.10. Vlerésimi i performancés sé NP

NJPMNP éshté themeluar né vitin 2009 me géllim té mbéshtetjes sé geverisé né ushtrimin e
pérgjegjésive mbi NP dhe éshté pérgjegjése pér mbikégyrjen dhe monitorimin e BD.

Aktualisht kjo njési operon me njé staf prej shtaté persona, ndérsa sipas vendimit té
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geverisé té viti 2008 ishin paraparé dymbédhjeté (12) népunés pér mbéshtetjen e késaj
njésie. Sipas Nenit 8 t& Ligjit pér NP, aksionerit i kérkohet té raportoj né baza vjetore né
Kuvendin e Kosovés pér performancén né sektorin e NP. NJPMNP ka pérgjegjési ligjore té
monitorojé dhe raportoj pér performancén e NP né ményré individuale dhe kolektive.

NJPMNP né raportimin e saj éshté fokusuar né:

* Performancén operative (rezultatet e arritura, efikasiteti, kualiteti i shérbimeve),

* Performancén financiare (qarkullimi i arritur, efikasiteti i shpenzimeve, profitabiliteti),
* QK (monitorimet e punés se bordeve, llogaridhénia, planifikimi i biznesit),

* Perspektivén né t€ ardhmen (ndryshimet e tregut, investimet, rreziget).

Raporti pérmbledh rezultatet operative dhe financiare té€ NP pér vitet 2010+2012.

Raporti paraget njé piképamje té qarté t€ performancés dhe perspektivés né sektorin e NP
para deputetéve dhe publikut, ¢céshtjet me té cilat pérballet niveli i tanishém i shérbimeve, si
dhe zhvillimet gé pasojné pér té pérmirésuar QK né kéta sektor. Ky raport e paraget
performancén e sektorit t€ NP nga perspektiva e aksioneréve. Raporti 1 vitit 2012 &éshté
mbéshtetur nga késhilltarét ndérkombétaré té sponsorizuar nga SDC (Zyra Zvicerane pér
Bashképunim Ekonomik). Raporti paraget njé pérmbledhje té kujdesshme e té dhénave té
verifikuara nga raportet e NP, e rregullatoréve té pavarur, dhe auditoréve té jashtém
financiaré dhe té njéjtat jané analizuar, prej nga né fund jané dhéné rekomandimet pér

avancim té performancés sé NP.?** Né vijim do té paragitet performanca e NP, tabela 4.5.

" NJPMNP (Korrik, 2013), Raporti vjetor i Performancés sé NP 2012.
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Tabela 4.5: Performanca financiare e NP

Ndérmarrjet
Publike
Té Kostot® | Profiti/H | Té Kostot | Profiti/
hyrat* umbja® | hyrat | (000€) | Humbja
(000€) | (000€) | (000E) | (000€) (000€)
ANP “Adem 8,958 -8,562 396 2,593 -4,533 -1,940
Jashari”
KEK 257,496 | -240,979 | 16,517 269,976 | 254,616 | 15,360
KOSTT 18,792 | -17,509 | 1,283 21,524 | -18,735 | 2,789
PTK 164,297 | -118,181 | 46,116 149,617 | -111,279 | 38,338
PK - - - 4,402 -5,571 -1,169
Infrakos 1,337 -1,420 -83 3,163 -3,215 -52
Trainkos 2,364 | -2,016 348 5,053 -5,523 -470
KMDK 1,187 -2,098 -911 1,293 -1,913 -620
Iber Lepenc 3,810 -7,800 -3,990 3,808 -7,978 -4,170
KRU Drini i Bardhé | 227 -244 -17 303 -337 -34
KRU Radonigqi- 887 -885 2 891 -880 11
Dukagjini
KRU Prishtina 12,941 | -13,265 |-324 13,514 |-13,341 | 173
KRU Mitrovica 3,775 | -3,713 62 3,875 -3,282 593
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KRU Hidromorava | 1,716 -2,068 -352 1,882 -1,915 —
KRU Hidrodrini 3,067 |-3,220 -153 3,578 -3,592 -14
KRU Radoniqi 2,924 | 3,601 -677 3,233 -3,790 -557
KRU Hidroregjioni | 3,579 -4,075 -496 4,069 -4,417 -348
Jugor

Burimi: NJPMNP (Korrik, 2013), Raporti vjetor i Performancés sé NP 2012.

! Tek té hyrat pérfshihen té hyrat edhe nga grantet

2 pérfshihet edhe amortizimi, borxhet e kégija, etj.

® Profiti/ Humbja pas tatimit

Nga tabela shihet, se gjaté vitit 2012 ka njé progres né krahasim me vitin paraprak, por jo

né nivelin e déshiruar té pritur nga aksioneri.

4.10.1. Performanca e Korporatés Energjetike té Kosovés (KEK Sh.a)

Tabela 4.6: Performanca e Korporatés Energjetike té Kosovés (KEK Sh.a), né ,000 €uro

2009 2010 2011 2012 2013
174,392 192,757 215,960 222,591 |l

Té hyrat nga grantet dhe iy

subvencionet

44,055
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27,115

(46,470)*

21,129



228,611

Té hyrat (pérfshiré

grantet dhe

subvencionet)

Té hyrat tjera - 2,015

Té hyrat ( pa pérfshiré

grantet dhe

subvencionet)

Shpenzimet 224,865 245,375
Fitimi/Humbja

(pérfshiré grantet dhe

subvencionet)

Fitimi/Humbja ( pa

207,482

202,163

pérfshiré grantet dhe

subvencionet)

Humbjet komerciale (%) -2247% -2037% -
e e

Humbijet totale (%) 40.73% | 39.52% |38.15% [ 36.69 % -

Burimi: Hulumtimi i autorit, Divizioni i Financave, KEK; Raportet vjetore t¢ KEK Sh.A.,

ZRRE dhe té auditoréve té pavarur 2011/2012.
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* Raporti i auditit té jashtém.

** Pas ristrukturimit

Nga tabela 4.6 shihet se KEK né 3 vitet e fundit ka pasur fitim por kétu jané pérfshiré
grantet dhe subvencionet e marra nga geveria. Po ashtu duhet theksuar se ka mos pérputhje
né mes raporteve. Nése e shikojmé nga mungesa e granteve dhe subvencioneve atéheré
KEK rezulton me humbje. Humbjet financiare né vitin 2011 jané 22.177 milion Euro, kurse
né vitin 2012 aférsisht 21.870 milion euro (sipas auditorit té jashtém 31.111 milion euro),
kurse humbjet komerciale dhe teknike péraférsisht jané zvogéluar nga 38.15% né vitin
2011, ndérsa né 36.69% né vitin 2012, por ende mbetet e larté cka éshté shumé

shgetésuese dhe ka ndikim negativ né thithjen e investimeve té huaja.

4.10.2. Vlerésimi i efektshmérisé sé performancés sé BD té NP

NJMPNP né bazé té ligjit neni 28 paragrafi 28.3 ka béré vlerésimin e efektshmérisé sé

punés sé NP gendrore pér vitin 2010 dhe ka publikuar raportin né néntor 2011.

Elementet bazé pér kryerjen e vilerésimit té¢ BD té NP kané gené aktivitetet si mé poshté:

e Shqyrtimi i aktivitetit té tanishém té NP;

e Shqyrtimi i treguesve té eficiencés operacionale té pérdorur nga menaxhimi i NP,
krahasuar me treguesit e Planit té Biznesit (PB), té aprovuar nga BD;

e Rishikim i eficiencés sé punés sé BD, aftésisé pér t& marré vendime né interes té

ndérmarrjes e né respektim té kuadrit ligjor e rregullator;
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e Shqyrtim dhe vlerésim i performancés sé bordit dhe komitetit té auditimit (KA)
lidhur me pérgjegjésiné e tyre té monitorimit té zbatimit té PB, miratuar prej tyre,
respektimin e ligjshmérisé dhe krijimin e njé sistemi té brendshém kontrolli qé
optimizon pérdorimin sa mé eficienté té burimeve, mundéson ruajtjen e tyre, si dhe
transparencé dhe arsyeshméri ekonomike (pér interesa mé té mira ndaj aksionarit)
né vendimmarrje;

e Rishikim i zbatimit té praktikave mé té mira té QK, duke iu referuar Kodit té Etikés

sé QK né NP, duke nénvizuar detyrimin e raportimit ndaj aksionerit.

NJPMNP e mbéshtetur nga konsulentét e jashtém, pas analizés sé té dhénave té
performancés operacionale e financiare, si dhe QK né NP ka béré vlerésimin e
efektshmérisé sé performancés sé BD (2010/2011). Sipas kétij raporti né figurén 4.13 do ti
japim té dhénat pér bordet e drejtoréve pér 15 NP (deri mé 2011 ishin 15 NP) gé kané
pérmbushur, plotésisht, pjesérisht, apo si ka pérmbushur fare, detyrat e besnikérisé ndaj

aksionerit (geverisé).?*®

23 Ministria e Zhvillimit Ekonomik, Njésia pér Politika dhe Monitorim té Ndérmarrjeve Publike (NJPMNP),
Vlerésimi i BD té NP pér vitin 2010, Néntor 2011. http://mzhe.rks-
gov.net/npmnp/repository/docs/Raporti_Vleresimi_i_BtD_FINAL.pdf
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Figura 4.13: BD gé kané pérmbushur; plotésisht, pjesérisht, apo nuk i ka pérmbushur fare,

detyrat e besnikérisé ndaj aksionerit (geverisg).

O R, N WK~ IO

Plotésisht Pjesérisht Nuk i kané
pérmbushur fare

Burimi: Ministria e Zhvillimit Ekonomik, NJPMNP, Vlerésimi i efektivitetit té punés sé

BD té NP gendrore pér vitin 2010-2011.

Si rezultat i ristrukturimit t¢ NP dhe té implementimit té politikave pronésore ndaj NP
shtetérore, me géllimin té ngritjes sé kualitetit té shérbimeve publike ndaj gytetaréve té
Kosoveés, ristrukturimi i filluar né vitet e méparshme éshté né proces té vazhdueshém si né

vijim:#

» Hekurudhat e Kosovés sh.a. mbéshtetur né Ligjin mbi Hekurudhat e Kosovés Nr.
03/L-076 dhe Vendimit t& Qeverisé 05/110, éshté ndaré né dy kompani, njéra pér

operime (Trainkos sh.a.) dhe tjetra pér infrastrukturé (Infrakos sh.a.) né vitin 2011,

216 NJPMNP 2013. Raporti vjetor i performancés sé NP, 2012.
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dhe kané funksionuar gjaté vitit 2012 normalisht, duke kaluar véshtirésité gé ndeshé
¢do biznes né fillimet e veta;

> Aeroporti Ndérkombétar i Prishtinés (ANP) éshté ndaré né dy kompani, njéra qé
merret me operimin e fluturimeve ajrore dhe ofrimit té shérbimeve pér udhétarg, e
cila éshté marréveshje e koncesionit me Limak&Lyon pér 20 vite, mbéshtetur né
ligjin pér PPP Nr. 04/L-045 dhe kompania tjetér gé merret me kontrollin ajror dhe
gé ka mbetur né pronési shtetérore.

> Nga Korporata Energjetike e Kosovés (KEK) éshté themeluar si kompani e pavarur
Distribucioni dhe Furnizimi (KKDFE). KKDFE né fund té vitit 2012 ka pérfunduar
procesin e privatizimit dhe té operatori privat zyrtarisht éshté transferuar né fillim té
muajit Maj 2013.

» Posta dhe Telekomunikacioni i Kosovés (PTK), sipas Vendimit té Qeverisé, bazuar
né strategjiné e privatizimit t¢ PTK, né fund té vitit 2011 ka filluar ndarjen me
géllim té themelimit t€ Postés sé Kosovés. Posta e Kosovés ka mbetur proné
shtetérore dhe nga 01.08.2012 ka filluar sé funksionuari si e pavarur, ndérsa 75% e
aksioneve té PTK, gé pérmban shérbimin e telefonisé fikse, telefonisé mobile dhe
internetit, i jané nénshtruar procesit té privatizimit, proces qé é&shté pritur té
finalizohet gjaté vitit 2013 por ka déshtuar, po késhtu ka déshtuar edhe né vitin
2014.

» Kompania pér Menaxhimin e Deponive té Kosovés éshté né fazén e studimit nga
Késhilltari i Transaksionit-IFC, t¢é mundésive té futjes sé kapitalit privat mbi
ményrén e ristrukturimit té saj. Komiteti ndérministror i PPP i ka dhéné dritén e

gjelbér Njésisé sé PPP né kuadér té MF gé té rinisé procesin e PPP, ndérsa Komiteti
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ndérministror i PPP ka autorizuar MMPH si Autoritet Kontraktues té angazhojé

Késhilltaré té Transaksionit mbi kété proces.

NJPMNP (2012), né vlerésimin e radhés té efektshmérisé sé performancés sé BD té NP pas

ristrukturimit té fundit, ku tani jané 17 NP, i pérmbledh né katér grupe si né vijim.?*’

I.  Grupi i BD gé kané pérmbushur né térési detyrat e besnikérisé ndaj aksionerit: Né
kété grup klasifikohen 4 NP: (KRU Prishtina; KRU Hidro-morava-Gjilan; Operatori
Sistemit, Transmisionit dhe Tregut—KOSTT; KRU Radonigi-Dukagjini—-Gjakoveé).

Il.  Grupi i BD qé kané pérmbushur detyrat e besnikérisé ndaj aksionerit: Né kété grup
klasifikohen 5 NP: (KRU Hidrodrini—Pejé; HK-Infrakos; KRU Hidroregjioni Jugor
— Prizren; Posta e Kosovés (01.08-31.12.2012); dhe KRU Radonigi-Gjakové).

1. Grupi i BD gé jané né vijim té pérmbushjes sé ploté té detyrave té besnikérisé ndaj
aksionerit: Né kété grup klasifikohen 4 NP: (Aeroporti Ndérkombétar i Prishtinés)—
ANP “Adem Jashari”; HS Ibér-Lepenci; KEK; HK-Trainkos).

IV.  Grupi i BD gé nuk kané pérmbushur detyrat e besnikérisé ndaj aksionerit: Né kété
grup klasifikohen 4 NP (KRU Mitrovica—Mitrovicé; KRU Drini i Bardhé-Pejé;
Kompania pér Menaxhimin e Deponive té Mbeturinave né Kosove-KMDK; Posta
dhe Telekomunikacioni i Kosovés—PTK). Né vazhdim, do té paragiten rezultatet e
vlerésimit t& BD gé kané pérmbushur apo jo detyrat e besnikérisé ndaj aksionerit

(geverisé), figura 4.14.

27 pg aty
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Figura 4.14: Vlerésimi i BD qé kané pérmbushur apo jo detyrat e besnikérisé ndaj

aksionerit.

allem

Né térési Pérmbushur  Névijimté  Nuk i kané
pérmbushjes  pérmbushur

O P, N W b~ O1

Burimi: NJPMNP 2013. Vlerésimi i efektivitetit té punés sé BD té NP gendrore pér vitin

2012 (korrik 2013)*8,

Gjithashtu, NJPMNP gjaté vlerésimit ka arritur té pércaktojé efektshmériné e punés sé BD,
si ndikimi i drejtpérdrejté né progresin e arritur nga NP e né pérputhje me politikat dhe
strategjité e zbatuara né pérmirésim té performancés sé QK, duke marré parasysh normat
dhe standardet europiane. Vlerésimi i bordeve é&shté shumé i réndésishém dhe nése
krahasojmé me pérvojat e vendeve europiane mesatarja e vlerésimit té bordeve éshté 75%
né vitin 2011.%*° Nga sa mé sipér KEK éshté vlerésuar pozitivisht nga NJPMNP se i ka
pérmbushur plotésisht detyrat e besnikérisé ndaj aksionerit (raporti, 2010/2011), kurse né

raportin e vitit 2012 vlerésohet né vijim té pérmbushjes sé ploté té detyrave té besnikérisé

218 hitp://mzhe.rks-gov.net/npmnp/repository/docs/Vlers_bordeve 2012.pdf
29 Heidrick & Struggles (2011), Europian Corporate Governance Report (2011:29), Challenging board
performance, International.
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ndaj aksionerit, por nése e shikojmé (performancén e KEK né tabelén e mé sipérme) nga

mungesa e granteve dhe subvencioneve atéheré KEK rezulton me humbje.

4.11. Marrédhéniet me grupet e interesit

NP duhet té pranojné rendésin e marrédhénieve té grupeve té interesit, pér kompani té
shéndosha dhe financiarisht té géndrueshme. Principet e OECD té QK pérfshijné njohjen e
ploté té kontributeve té grupeve té ndryshme té interesit dhe nxisin bashképunim aktiv dhe
té shéndetshém. Ky parim thekson réndésiné e aktoréve té tjeré né kompani (stakeholders),
né vecanti punétorét, blerésit, furnitorét dhe komunitetin. Duke marré parasysh se
kompanité jané shpesh kompani té médha dhe kryesisht té lidhura me prodhimin e
shérbimeve publike, marrédhéniet e tyre me aktorét jané té réndésisé sé vecanté. Ky princip
kérkon gé kompanité té kené komunikime té rregullta me aktorét e tjeré rreth planeve
afatgjata dhe strategjive, megé ato mund té kené implikime té réndésishme pér punétorét
apo komunitetin lokal. Bordi i NP duhet té kérkoj zhvillimin, implementimin dhe
programet e komunikimit pér kodet e brendshme té etikés. Principet e OECD

rekomandojné, gé bordet duhet té aplikojné standarde té larta etike.

NP né Kosové komunikojné me publikun dhe palét tjera té interesit népérmjet
konferencave pér media dhe prononcimeve té shtypit qé organizohen nga zyret e tyre pér
marrédhénie me publikun. Gjithashtu, ato shkruajné artikuj né gazeta pér té informuar
publikun rreth funksionimit té tyre. Ligjit pér NP (Nr. 03/L-087, neni 29) i ndryshuar me

ligjin (Nr. 04/L-111, neni 16) parasheh gé secila NP té testojé dhe realizojé njé raport i cili
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maté kénagésiné e konsumatoréve né baza té rregullta vjetore, ndérsa DE éshté pérgjegjés
pér realizimin e kétij raporti. Ky raport i dorézohet NJPMNP mé sé largu deri me 31 mars
pér vitin paraprak, e cila e publikon até né fagen e saj né internet. Nga kérkimi rezulton se
té gjitha NP (17 NP 100%) kané realizuar njé raport té till€, dhe i kané dorézuar NJPMNP e
cila mé pas i ka publikuar né fagen e saj né internet sipas ligjit. Megjithaté njé vlerésim i
tillé nga vet NP nuk mund té jeté i besueshém, prandaj sipas praktikave me té mira
propozojmé ndryshimin e ligjit dhe matja e kénagéshmérisé sé konsumatoréve té béhet nga

njé institucion i pavarur.

4.12. Transparenca dhe zbulimi (Raportimet e NP né bazé té ligjit mbi NP)

Né bazé té ligjit NP duhet té pérgatisin raporte té ndryshme té cilat duhet té jené né
dispozicion pér BD té NP, si dhe pér NJPMNP, sipas kérkesés sé tyre. Ligji mbi NP
obligon té gjitha NP té raportojné né daté té caktuar raporte té caktuara. Raportimet e

performancés sé NP né bazé té ligjit jané té paragitura né tabelén 4.7.

Tabela 4.7: Raportimet e NP né bazé té ligjit mbi NP

Raportimet e NP Ligji mbi Ndérmarrjet Publike
Raporti i tremujorit té paré Deri mé 31 Maj

Raporti i tremujorit té dyté Deri mé 31 Gusht

Raporti i tremujorit té treté Deri mé 30 Néntor
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Raporti vjetor

Deri mé 17 Mars

Plani i biznesit

Deri mé 31 Tetor

Raporti i kénagshmérisé sé konsumatorit

Deri me 31 Mars

Raporti i auditorit té jashtém

Deri mé 30 Maj

Raporti 1 auditorit té brendshém

Raporton tek komisioni i auditimit

Burimi: NJPMNP, Raportimi i Performancés sé NP 2011, f. 16.

Ligji pér NP neni 8 (8.1) geveria do t’i raportojé Kuvendit t€ Kosovés né bazé vjetore mbi

performancén e kétyre autorizimeve dhe pérgjegjésive si dhe mbi arritjen e objektivave té

pércaktuara né politikén e pronésisé té pércaktuar né nenin 6.1 té kétij ligji.

4.12.1. Situata e raportimit t€ NP pérmes web-fages sé internetit

Ekzistimi i fages sé internetit t&¢ NP dhe cilesia e raportimit né internet né masé té madhe
lehtéson gasjen e investitoréve ekzistues dhe atyre potencial né informata relevante dhe mé

kohé pér kompanité. Né bazé té kérkimit nga numri i pérgjithshém i 17 NP té analizuara

vetém 13 prej tyre posedojné Web-fage té internetit, figura 4.15.
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Figura 4.15: Posedimi i web-fages sé internetit té NP

20
, —_—y
e e
0 P

Po Jo

Burimi: Hulumtimi i autorit

Po ashtu éshté vérejtur se mirémbajtja e Web fageve ekzistuese éshté e pa mjaftueshme.
Rezultatet e kérkimit tregojné se informatat relevante jané té pakta pér aksionerét aktual
dhe potencial dhe palét e tjera té interesit. Nga 17 NP té analizuara vetém 9 NP kané
publikuar: Misionin, vizionin, planin vjetor té biznesit, skemén organizative, pasqyrat
financiare dhe raportin e auditoréve té pavarur etj., pér vitet 2010-2013 né fagen e tyre té

internetit, figura 4.16.

Figura 4.16: Zbulimi i raporteve vjetore dhe auditoréve té pavarur né web-fagen e NP

Po Jo

Fagja e internetit té kompanisé

Burimi: Hulumtimi i autorit
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Megjithaté NJPMNP ka publikuar raportet vjetore té ndérmarrjeve dhe raportet e auditorit
té jashtém pér té gjitha NP né fagen e saj té internetit pér vitin 2010+2013 por me disa
vonesa, dhe gjithashtu ka publikuar planin e biznesit pér vitin 2014 pér té gjitha NP, por kjo
fage e internetit éshté e mirémbajtur dobét dhe nuk hapen té gjitha raportet. Sa mé sipér
vonesat né raportet vjetore dhe informatat e pa mjaftueshme né web-faget e kompanive dhe
mirémbajtja jo e miré e tyre e ulé nivelin e besimit té publiku, investitorét, dhe cilésiné e

QK.

4.13. Strategjia e geverisé pér privatizimin e NP

Qeveria e Kosovés éshté pércaktuar pér ekonomi té liré té tregut (Kushtetuta e Republikés
sé Kosovés, neni 10) dhe si rezultat i késaj inkurajohet pérfshirja e sektorit privat né
ményré aktive né NP. Njé pérfshirje e tillé do té sigurojé pérfitim té pérgjithshém pér

popullin e Kosovés, duke pasur parasysh:

v' efikasitetin dhe kualitetin e shérbimeve té shpérndara nga ndérmarrja;

v ndikimin e pérgjithshém ekonomik té strukturave alternative té pronésisg;

v’ kapaciteti i buxhetit t& Qeverisé pér té& béré investime né ndérmarrje gé jané té
nevojshme pér té shpérndaré shérbime né té ardhmen; dhe

v"natyra e konkurrencés brenda sektorit, né té cilin ndérmarrja operon.

Baza ligjore pér privatizimin e NP dhe futja e kapitalit privat pérmes Partneritetin Publiko-

Privat (PPP), é&shté e garantuar me nenin 160 té Kushtetutés sé Republikés sé Kosovés dhe

193



éshté e pércaktuar me nenin 9 té Ligjit Nr. 03/L-087 pér NP dhe Ligjin Nr. 03/L-090 mbi

PPP.

Né bazé té Ligjit pér NP neni 40 paragrafi 40.1 nése njé ndérmarrje éshté ose béhet mé pak
se 50% né pronési, té drejtpérdrejté ose té térthorté, té Republikés sé Kosovés kjo
ndérmarrje nuk éshté NP dhe aksionet e mbetura geverisen né bazé té ligjit pér shogérité
tregtare (Ligji Nr. 02/L-123). Baza ligjore pér privatizimin e ploté apo té pjesshém té njé

NP bazohet né ligjin pér NP.

Sipas Ligjit pér Shoqérité Tregtare, neni 126, njé Sh.a. “€sht€ njé person juridik qé
zotérohet nga aksionerét e saj, por g€ legalisht &shté i ndaré nga aksionerét e saj”. Ligji pér
NP pérveg pronésisé pércakton edhe ményrén e funksionimit t&é NP, ményrén e financimit,
caktimin e anétaréve té bordeve, rekrutimin e drejtorit dhe stafit t¢ menaxhimit dhe

pércakton nivelin bazé té pagave té drejtoréve.

Transformimi i njé NP né pronési private mund té béhet né dy ményra:

1. Pérmes njé procesi té réndomté té privatizimit (shitja e aksioneve té NP njé subjekti
privat pérmes tenderit publik), dhe

2. Pérmes njé partneriteti publiko-privat ose dhénies me koncesion pér té pérdorur ose
shfrytézuar infrastrukturén né pronési publike, si dhe pér té ofruar shérbime

publike.

Sipas ligjit pér NP neni 9.1 aksionet né njé NP gendrore mund té shiten lirisht nése geveria
miraton njé vendim me shkrim me té cilin autorizohet njé Komision Qeveritar pér

Privatizim (KQP) pér té vazhduar pastaj me tenderimin dhe shitjen e aksioneve, me kusht
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gé ky vendim té miratohet me shumicé té thjeshté votash nga Kuvendi i Kosovés. Pas
miratimit té kétij vendimi nga geveria dhe Kuvendi, KQP éshté i autorizuar té kryejé njé
tender dhe t’i shesé aksionet né fjalé.

Né bazé té kétij Ligji, tenderimi dhe shitja e aksioneve té njé NP gendrore duhet té béhet né
njé proceduré té hapur, transparente dhe konkurruese, por gé formati i késaj procedure
pércaktohet nga KQP. Ligji thekson se kjo proceduré sé paku duhet té jeté né pérputhje me
kérkesat procedurale té Ligjit mbi Procedurat pér Dhénien e Koncesioneve (Ligji Nr. 03/L-

090).2%

Partneriteti publiko-privat (PPP) éshté njé tjetér ményré pér té pasur njé NP té privatizuar
pér njé kohé té caktuar edhe kété duke e dhéné até né koncesion. Procedurat dhe ¢éshtjet e

tjera pér PPP rregullohen me ligj.?*

Qéllimi i kétij ligji neni 1 éshté krijimi i kuadrit ligjor
pér partneritet publiko privat duke pérfshiré procedurat pér té hyré né njé partneritet
publiko privat, pérmbajtjen dhe strukturén e marréveshjeve pér PPP si dhe strukturén

institucionale pérgjegjése pér menaxhimin dhe zhvillimin e PPP né Republikén e Kosovés.

Neni 2 (1) dispozitat e kétij ligji rregullojné PPP pér ofrimin e shérbimeve publike dhe/ose
infrastrukturés publike né té gjithé sektorét ekonomik dhe shogéror, duke pérfshiré por pa u
kufizuar né: transport, infrastrukturé energjetike, telekomunikacion, arsim, turizém,
shéndetési, dhe shumé fusha té tjera. Rrjedhimisht, marréveshjet mund té jené béré midis
Republikés sé Kosovés dhe njé subjekti privat pér té hyré né njé partneritet né lidhje me

marrjen né pronési dhe menaxhim té njé etniteti té€ caktuar publiko-privat, apo né ményré

220 | igji Nr. 04/L-045, Pér Partneritet Publiko Privat, 21 tetor 2011, gé shfugizon ligjin Nr. 02/L-44 dhe ligjin
Nr. 03/L-090.
221 pg aty
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mé té thjeshté dhénia né térési e kétij entiteti me koncesion njé personi privat, dhe ¢donjéra
deri né 45 vite. Procesi pér realizimin e njé PPP ose dhénia e njé NP me koncesion pér njé

palé private éshté pércaktuar né ményré té garté té jeté nén autoritetin e qeverisé.

Qeveria e Kosovés pér heré té paré ka dhéné me koncesion pér 20 vite Aeroportin
Ndérkombétar té Prishtinés (ANP). Kontrata e paré pér partneritet publiko privat Nr. PPP-
09-001-611 e nénshkruar me 12.08.2010 né mes komitetit drejtues ndérministror té
geverisé sé Kosovés dhe Limak Kosova J.S.C., dhe né thelb pérmban transferimin e
kompetencave né menaxhimin dhe operimin e ANP tek konsorciumi Limak Kosovo i
pérberé nga operatori Francez té ,,Aeroports de Lyon” dhe kompania Turke e ndértimit
,,Limak Constuction”. N¢& bazg t€ késaj kontrate kérkohet q€ konsorciumi ,,Limak Kosovo”
té béjé investime pér té ndértuar dhe zgjeruar ANP, duke investuar mbi 100 milion Euro né
infrastrukturé té re, pérfshiré edhe ndértimin e njé terminali té ri dhe ka afruar 39,42% e té
ardhurave bruto pér geveriné né kémbim mé té drejtén pér koncesion. Qeveria e Kosovés
do té mbajé 100% té pronésisé sé pasurive té aeroportit. Korporata Energjetike e Kosovés
(KEK sh.a.) éshté ndérmarrja e vetme energjetike né Republikén e Kosovés. Ajo éshté e
integruar vertikalisht dhe éshté korporatizuar né fund té vitit 2005. Sot, funksion parésor i
korporatés éshté prodhimi i gymyrit, prodhimi i energjisé elektrike, shpérndarja e saj,
shérbimi i shitjes dhe pérkujdesja ndaj konsumatorit. Pér té pérmbushur funksionet e
sipérpérmendura, KEK-u éshté i organizuar né katér divizione kryesore: Divizionin pér
Prodhimin e Qymyrit, t¢ Gjenerimit té Energjisé, té Shpérndarjes dhe Divizionin e
Furnizimit. Korporata operon me dy mihje sipérfagésore, respektivisht Mihjen e Mirashit

dhe té Bardhit, dy termocentrale, TC "Kosova A" dhe TC "Kosova B" dhe rrjetin e
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shpérndarjes me njé gjatési prej 18.898.43 km ( nga niveli i tensionit 0.4 KV deri ne 35
KV), qé éshté i shtriré né téré territorin e Republikés sé Kosovés. Pérfundimisht operon
edhe me sektorin e furnizimit, ku pérfshihet edhe funksioni i shitjes sé energjisé elektrike.
Funksionet e Korporatés rregullohen pérmes politikave té Zyrés sé Rregullatorit pér Energji
(ZRRE) té Republikés sé Kosovés. Korporata i ka té regjistruar rreth 441.747 konsumatoré
(né fund té vitit 2011) té niveleve té ndryshme dhe punéson rreth 7676 punonjés té fushave
té ndryshme té operimit. Pér njé zhvillim mé té géndrueshém té sektorit té energjisé,
geveria né kuadér té strategjisé (Strategjia Energjisé 2009-2018) ka caktuar caqget
strategjike 10 vjecare né pérputhje me direktivat e BE pér promovimin e energjisé elektrike
té ripértérishme, pér promovimin e shfrytézimit té bio-karburanteve dhe karburanteve tjera
té ripértérishme pér transport, mbrojtje t& mjedisit, etj.?> Me 2008 geveria ka miratuar
ndarjen e re t8 KEK-ut dhe formimin e kompanisé sé re pér distribuim dhe furnizim me
energji elektrike (KEDS), sipas kérkesave t¢ BE, me qéllim té privatizimit.”® Me
privatizimin e KEDS synohet rritja e nivelit té inkasimit, zvogélimi i humbjeve gjaté

distribuimit, ndalimi i subvencioneve shtetérore dhe hapja e tregut té energjisé.?**

Qeveria e Kosovés né gershor 2012 shpalli fitues kompaniné Limak & Calik pér
privatizimin e Distribucionit dhe Furnizimit me Energji Elektrike (KEDS), me ¢mim 26.3
milion Euro, dhe i kaloj né pronési né Maj 2013, dhe ky proces u kundérshtua pér mos
transparencé si nga opozita, organizatat jo geveritare dhe publiku i gjeré. Qeveria pér mos

efektivitet né té ushtruarit e té drejtés mbi pronén e NP, keq menaxhimi, korrupsioni, jo

222 Strategjia e Energjisé 2009-2018, f. 10-16.
223 Feasibility study questionnaire, f.142-143,
224 SAPD: Sectoral meeting on Economy, 17 June 2010, Brussels, f. 7.
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transparenca, ndérhyrje politike e shumé faktoré té tjeré ndikuan gé aktivet e késaj
korporate té shitén me njé ¢cmim kaq té ulét kur dihet fakti se né vendet fginje si
Magedonia, Shqipéria, Mali i zi etj., aktivet aférsisht té njéjta u shitén dhjetéfish mé ¢mim
me té larté. Kjo béhet edhe mé shumé kontestuese nga fakti se edhe pas shitjes s&€ KEDS

korporata ka béré investime mbi 10 milion Euro (sipas déshmitaréve) né kété sektor.??

Sa i pérket Kosovés sé Re (Strategjia e Energjisé 2009-2018) me géllim té zhvillimit té
géndrueshém sé sektorit té energjisé parasheh kycjen e ekspertizés dhe kapitalit privat nga
investimet e jashtme. Sipas Strategjisé Projekti “Kosova ¢ Re” duhet t& ndértohet né faza,
ku faza e paré (1000 MW) do t€ mundésonte zévendésimin e termocentralit Kosova ,,A”
(de-komisionimin e tij), do té pérmbushte nevojat vendore, dhe do té mundésonte
rehabilitimin e termocentralit “Kosova B”, né ményré gé té ngritét besueshméria e tij dhe té
sillet né pajtueshméri me standardet mjedisore té€ BE. Njé sasi nga prodhimi i TC “Kosova
e Re” do té mund té eksportohej. Faza e dyté (1000 MW) do té pérmbushte kérkesén né
rritje dhe do t& mundésonte mbylljen ¢ mévonshme té Termocentralit Kosova ,,B”.?%°
Mirépo qasja e geverisé né kété drejtim ka ndérruar disa heré dhe kjo ka shkaktuar vonesa
né proces dhe kjo ka ndikuar gé té humbin interesimin investitorét e huaj né fushén e
energjisé. TC “Kosova B” megjithaté éshté vendosur té ndahet nga projekti “Kosova e Re”
pér arsye té krizés né eurozoné dhe mos-gatishmérisé sé investitoréve gé té investojné né

Kosova “B”, por edhe me géllim qé investitori i ri t&€ mos krijojé monopol né prodhimin e

2% Beqiraj M., (2013), Quality of Corporate Governance: The case of Kosovo Energy Corporation (KEK
J.S.C), The 3" International Conference with the Theme “Effects of global risk in transition countries” is
organized by: University “Haxhi Zeka” Pejé, University of Zenica-Faculty of Law, Bosnia and Herzegovina,
European College Dukagjini, Peja, Kosovo and European University of Tirana, Albania, May 2013-Peja,
Republic of Kosova.

228 Feasibility study questionnaire, f. 447.
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energjisé. Plani tani éshté té ndértohet “Kosova e Re” me kapacitet 600 MW dhe té
rehabilitohen dy blloget ¢ Kosovés “B” si dhe té hapet njé minieré e re linjiti né Sibovc, té
gjitha pérmes PPP ku pronésia shtetérore do té jeté 31% né gjenerim dhe 49% né
miniera.”?’ Né mars 2012 Qeveria ka shpallur kérkesén pér oferté pér katér investitorét e
para-kualifikuar, dhe ka planifikuar qé t& pérfundoj procesin deri né mes té vitit 2013%%
Ndérsa planet jané qé té tri projektet té pérfundojné deri né fund té vitit 2017 né pérputhje
té ploté me direktivat e BE gé kané té béjné me mbrojtjen e ambientit, eficencén e
energjis€, etj. Megjithése Strategjia parasheh mbylljen e Kosovés ,,A”, Qeveria ka
vendosur té kryej rehabilitimin e disa bllogeve pér furnizim té rreth 40% té prodhimit té
pérgjithshém té energjisé né vend, dhe té vazhdoj operimin e tyre deri mé 2017. Ky vendim
éshté marré pér shkak té vonesave me “Kosovén e Re”, rritjen e kérkesés pér energji,
zvogélimin e importit, etj. Por deri me tani geveria ka ndryshuar disa here strategjiné dhe

pérfundimisht ka ngecje né ngritjen e kapaciteteve té reja energjetike.

Po ashtu geveria ka déshtuar disa here radhazi né shitjen e 75% té aksioneve té PTK.
Qeveria duhet té vazhdojé pérpjekjet pér forcimin e QK. Zbulimi financiar dhe jo-financiar
duhet té pérmirésohet sikurse edhe zbatimi i dispozitave ligjore si dhe monitorimi dhe
mbikéqyrja e tyre. Pérfundimisht, duhet té béhen pérpjekje pér rritjen e kapaciteteve té

drejtoréve pér kuptimin dhe ushtrimin e detyrave dhe obligimeve té tyre.?*

Qeveria kryen
rolin e saj té pronarit t¢ NP népérmjet organeve té kompanisé: Kuvendi i aksioneréve, BD

dhe menaxhimi.

221 pg aty

228 pg aty

229 BERZH, (2013); Dokument i Bankés Europiane pér Rindértim dhe Zhvillim (BERZH), Strategji pér
Kosovén, Maj 2013.
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4.14. Qeverisja e korporatave né vendet e rajonit (pérmbledhje e shkurtér)

Kriza globale financiare dhe zhvillimet pasuese kané rritur rolin e QK né ekonomité e reja
né kontekstin global. Kjo ka pérshpejtuar transformimet e médha ekonomike tashmé né
proces, té cilat kané shénuar rritje té shpejté dhe né zbutjen e varférisé né mbaré botén. Pér
mé shumé se tre dekada, Forumi Ekonomik Botéror (FEB) ka luajtur njé rol lehtésues né
kété proces duke dhéné vlerésime té hollésishme dhe té frytshme né potencial té kombeve
né mbaré botén. Raporti kontribuon pér té kuptuar faktorét kryesoré gé pércaktojné rritje
ekonomike, ndihmon pér té shpjeguar pse disa vende jané mé té suksesshém se té tjerét né
rritjen e nivelit e té ardhurave dhe duke siguruar mundési pér popullsiné e tyre pérkatése,
dhe ofertat e politiké-bérésit dhe udhéhegésit e biznesit si njé mjet i réndésishém pér
formulimin e pérmirésuar né politikat ekonomike dhe reformat institucionale. Raporti i
FEB pér vitin 2012-2013 mbulon 144 vende, ndérsa pér vitin 2013-2014 pérfshin 148
vende né mbaré globin.”®® Né vazhdim jané paragitur t& gjeturat e raportit té renditjes sé
konkurrueshmérisé globale nga FEB pér vitet 2012-2013 dhe 2013-2014 pér disa vende té
rajonit sipas kétyre kritereve: (1) Sjellja etike e firmave, (2) Forca e auditimit dhe
standardet e raportimit, (3) Efikasiteti i bordeve té korporatave, (4) Mbrojtja e interesave té
aksioneréve té vegjél, (5) Forca e mbrojtjes sé investitoréve, (6) Mbéshtetja né menaxhimin
profesional, (7) Financimi népérmjet tregut té kapitalit vendoré, (8) Rregullimi i tregjeve té
letrave me vleré, (9) Efikasiteti i kuadrit ligjor né zgjidhjen e mosmarréveshjeve dhe (10)
Efikasiteti i kuadrit ligjor né sfidat e rregulloreve. Rezultatet e fituara nga ky raport jané

paragitur né tabelén 4.8.

%0 World Economic Forum, The Global Competitiveness Report 2012—-20013 & 2013-2014.

200



Tabela 4.8: Renditja i vendeve té rajonit né nivel botéror 2012/2013

Viti 2012 Shojpiri MagedorigBullra Gresa Turia St V21 Bosra Hergpine [Kroaia |Slovena [Rumania

L L O L T B W N 1
Forca  auditimitche siandarcet ¢ aportimit o8 % & 8w % UL I U O A 1
Efkasite horoeve & Korporatave 100 12 131 % 1 % o o ) 18
Morojta e nteesave t aksioneréve t vegiel 0 18 05 6l T U3 6 Rt I VA O ..
Fugia e mbrojtes é investitoréve ) T O < A L I
Moéshteta né menahimin profesional B 1% 06 103 62 13 8 N I
Financimi népérmjet regut t kapitalt vendoré I L 0 5 1 W
Rrequllii  regjeve lfrave me veré My o6 09 W % 100 M w & n u
Efikasitet uadrt ligjor né zgichjen & mosmarréveshjeve B 108 122 1% 6l 13§ B 0 S I VL I
Efikasitet Kuadrit lgjorné sfcat e regulloreve QoW 14 13 % 13 M o 19 1o 128
Mesataa ¢ pérgjihshme 82 938 101 L0y 57 148 o4 009 1Ly 0L 1003
Viti 2013 Shepéria | MagedoniBularia e Turia St Ml 21 [Bosa Hercegoing [Kreacia. (Slloveia Rumania
Sjeli etke  fimave 0 O L O | I VA B 7 6 1
Forca  auditimitche siandarcet ¢ aportimit weooon w9 N w % % 8 18
Efkasite boroeve & Korporatave L I R . 5 106 1% 16
Morojja ¢ ineresave 8 aksionerée t vegjl e I T L L A L B 14 15 18
Fugia e mbrojtes s investitoréve 0 T Y U
Moéshteta né menahimin profesional B 10 12 104 o6 3] 8 6 0 W Wl
Financimi népérmjet regut t kapitalt vendoré w8y W 1% % 1% [ A
Rregullimi 1 trejeve t erave me viré ue B L6 % W 1 & L |
Efiasiet kuadrit ijoré zgjichjene mosmardveshjeve | 120[ 87| 15| 18] S| BT 9B B o 1 18
Efikasitet Kuadrit lgjor né sfcat e regulloreve W 1y 1w 1 4 1% 6 Moo B 18
Mesataa  pérgjitishme 073 795 1023 1094 57 126 692 | L) L ¥

Burimi: Hulumtim i autorit né bazé; The Global Competitiveness Report 2012-20013 &

2013-2014. World Economic Forum
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Figura 4.17: Renditja e vendeve té rajonit
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Burimi: Hulumtim i autorit né bazé; The Global Competitiveness Report 2012-20013 &

2013-2014. World Economic Forum
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Tabela 4.9: Pikét e vlerésimit pér vendet e rajonit 2012/2013

Viti 2012 Shajpéria Maggdonia |Bullgaria |Greja | Turaja | Serbia |Mali ZI|Bosnja Hercegoving [KroacialSllovenia Rumania
Siellja etike ¢ fimave 39 36 35 3 4 3 A2 N Y Y
Forca e auditimit che standardet e raportimit 42 L Y I I X Y !
Efikasiteti bordeve t korporatave 47 41 38 39 42 37 43 4 39 4 !
Mbrojta ¢ interesave té aksioneréve t vegjél 42 3 37 43 42 26 A2 3 36 34 35
Fugia ¢ mbrojtes s investitoréve 13 1 6 33 51 53 63 54 6T 6
Mbéhttja né menaxhimin profesional 42 337 3 43 33 4 41 36 4 35
Financimi népérmjettrequt t kapitait vendoré 16 332 25 43 24 35 29 2 33
Rrequllimi  tregjeve t etrave me vleré 33 32 28 25 38 25 4 3 25 2 26
Efikasitet  kuadrit ligjor né zgjichjen e mosmarréveshjeve 33 32 28 25 38 25 4 3 25 21 26
Efikasitet  kuadrit ligjor né sfidat e rregulloreve 33 329 26 39 26 39 X A A
Mesatarja ¢ pérgjithshme 4 386 367 329) 429 319 427 366 33| 38 3N
Viti 2013 Shaipéria |Magedonia |Bullgaria |Gregia | Turaia |Serbia {Mali ZI|Bosnja Hercegovina | KrogciaSllovenia |Rumania
Siellja etike e firmave 33 39 36 3§ 42 33 4l 320 39 4y 3l
Forca & auaitimit dhe standardet e raportimit 38 4 45 43 5 39 42 39 43 45 !
Efikasiteti bordeve té korporatave 44 43 44 4 31 43 41 42 38 4
Mbrojta ¢ interesave té aksioneréve té vegjél 38 438 42 43 1] 4 33 36 36 33
Fugia & mbrojtes s investitoréve 13 1 6| 47 51 53 63 54 13 b
Mbéshtetja né menaxhimin profesional 39 3 37 3§ 43 31 4l 138 39 33
Financimi népérmjet requt t kapitait vendoré L7 33 3 22| 42 2 3 L 3
Rregullimi i tregjeve t ltrave me vieré 3 35 29 25 39 25 39 35 25 26 28
Efikasiteti  kuadritligjor né zgjidhjen e mosmaréveshjeve. 3 329 25 39 25 39 35| 25 26 28
Efikasitti  kuaaritlijor né sidat e rregulloreve 29 200 28 28 39 25 35 3 25 26 26
Mesatarja e pégjithshme 7L 408 372 343 438 316 418 386 34 3 349

Burimi: Hulumtim i autorit né bazé; The Global Competitiveness Report 2012-20013 &

2013-2014. World Economic Forum
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Figura 4.18: Vlerésimi i pérgjithshém mesatar pér vendet e rajonit
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Burimi: Hulumtim i autorit né bazé; The Global Competitiveness Report 2012-20013 &

2013-2014. World Economic Forum

Né bazé té kritereve té mé sipérme né tabelén 4.10 éshté paragitur rangimi i cilésisé sé QK

né vendet e rajonit.

Tabela 4.10: Rangimi i cilésisé sé QK né vendet e rajonit

Viti 2012 2013
Shqipéria 3 7
Magedonia 4 3
Bullgaria 6 6
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Gregia 10 9
Turgia 1 1
Serbia 11 11
Mali Zi 2 2
Bosnja Hercegovina 7 4
Kroacia 9 10
Sllovenia 5 5
Rumania 8 8

Burimi: Hulumtim i autorit né bazé; The Global Competitiveness Report 2012-20013 &

2013-2014. World Economic Forum

4.15. Zbulimi, Transparenca dhe Pérgjegjésité e bordeve té kompanive né disa vende

té rajonit

Qeverisja e miré e korporatés éshté themelore pér procesin e rigjenerimit ekonomik né
ekonomité né zhvillim. QK pérmiréson punén e ndérmarrjeve duke harmonizuar konfliktin
e interesit, dhe duke ulur sjelljen mashtruese dhe oportuniste. Kjo rrité cilésiné e
informacionit né dispozicion té pjesémarrésve né tregun e kapitalit dhe lehtéson gasjen né
financa té jashtme. Té gjitha ekonomité né zhvillim kané béré pérparim té réndésishém né

zhvillimin e njé kuadri té QK dhe jané duke shkuar drejt miratimit té parimeve t¢ OECD
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mbi baza vullnetare ose ligjore. Polonia dhe Rusia jané né mesin e grupit té vendeve me

praktikat mé t& zhvilluara t&¢ QK (Hashi, 2003).%*

Zhvillimi i ekonomisé sé tregut né Europén Qendrore dhe Lindore, si dhe pranimin e
menjéhershém té disa prej kétyre vendeve pér anétarésim né BE, e ka forcuar vetém
mendimin se "geverisja e korporatave" é&shté me réndési themelore né procesin e

tranzicionit, né rigjenerimin dhe rritjes ekonomike té ish-vendeve socialiste.

Né ekonomité e zhvilluara té tregut diskutimi i QK dhe nevojén pér pérmirésime né kuadrin
rregullator ka vazhduar. Shtetet anétare t6 OECD dhe BE, si dhe organizatat
shumékombéshe profesionale, kané kode té sjelljes sé detyrueshme dhe vullnetare té gjitha
té prodhuara pér pérmirésimet né sistemin e QK. Kuadri ligjor dne marréveshjet vullnetare
té zhvilluara né kéto vende ofrojné njé bazé té shéndoshé nga té cilat ekonomité né

tranzicion mund té mésojné.

Megjithaté, ndérsa dispozitat ligjore jané mjaft té mira né shumicén e vendeve, zbatimi i

kuadrit ligjor ose “ligjit né praktiké" nuk &shté aspak e kénaqshme (Hashi, 2003).

Tabela 4.11., pérmbledh disa nga karakteristikat e bordeve té kompanive dhe anétarésisé sé
tyre, transparencés dhe kérkesat pér zbulim té informacioneve shpjeguese né ekonomité né

tranzicion.

81 Hashi. 1. 2003. The Legal Framework for Effective Corporate Governance: Comparative Analysis of
Provisions in Selected Transition Economies, Center for Social and Economic Research, No. 268, Warsaw,
December, 2003.
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Tabela 4.11: Bordet, zbulimi dhe transparenca

S 8§ | z38 2 E S 539 wessE
< T c = w8 D P Xx 92 o T
> o E 8 =5 B ¥ T o = . e o =2
T X s £ 2 2 % %5 & =|© 8 @ O
B ERERE R R R
= : c = I — B T) DV | s S
Shtetete ' 5 |3 E E 8 2 E 5 5 & 5 §8 %
rajonit g 5 ¥ g = % 2 o LB = g 5 %
; > 2
’ z | < g |&§ 8F° i
Shqipéria Jo Po | N/A Jo Jo Jo 3
Bullgaria jod | Po | Tremujor | 5% Jo 3
Republika | Jo Po | Gjysmé | 5%° |40  deri 5
Ceke vietor 50% Piesérisht
Lituania Po 4
Magedonia | Jo Po | Tremujor | 10% | 45% Jo 6
Polonia Jo” Po | Tremujor | 5% 50% Po 5
Rumania Jo Po | Gjysmé 5% | 50.1 deri| Jo 4
vietor 75%
Rusia Jo° | Jo | Tremujor |5% | 30%+"' Po 5
Sllovenia Jo Po | Vjetor 5% 8
Kosova Po Po | Tremujor | Jo Jo 3

Burimi: Hashi. I. (2003: 15). The Legal Framework for Effective Corporate Governance:
Comparative Analysis of Provisions in Selected Transition Economies, Center for Social

and Economic Research, No. 268, Warsaw, December 2003.

& Me pérjashtim té kompanive publike, ku 1/3 e bordit mbikéqyrés duhet té jeté i pavarur.

P Kodi i geverisjes sé miré korporative, megjithaté, rekomandon gé 50% e anétaréve té
bordit duhet té jené té pavarur (pér kompanité né pronési té Thesarit, megjithaté, ligji

kérkon qé 3/5 e anétaréve té bordit duhet té jené té pavarur).
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° Rekomanduar nga Kodi i veprimeve té korporatave “The Code of Corporate Conduct”,

por praktika éshté e kufizuar né vetém disa nga kompanité mé té médha.

4Cdo i huaj mund té gjejé identitetin e aksioneréve sapo ata té arrijné pragun e 10%.

¢ Aksioneri pér té arritur kété prag duhet té béjé njé oferté pér té bleré nga aksionerét e tjeré.
Ky detyrim mund té térhiget nga statuti i kompanisé ose takimi i pérgjithshém vjetor.

9Vetém fatura e pérgjithshme e pagave éshté shpalosur (zbuluar).

Po ashtu né vijim do té paragesim disa kérkime pér té€ dy vendet tona, Shqipériné dhe
Kosovén. BERZH ka béré vlerésimin e QK dhe kuadrit ligjor né Shqipéri. BERZH
vleréson se Shqipéria ka béré pérmirésime, por mbetet edhe shumé pér harmonizimin e
ligjeve me ato té BE né fushén e QK dhe kapacitetet pér zbatim duhet té forcohen.

Rezultatet e vlerésimit jané paraqitur né figurén 4.19.
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Figura 4.19: Cilésia e QK dhe legjislacionit né Shqipéri
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Burimi: EBRD (BERZH 2013: 13)), Commercial Laws of Albania, January 2013, An

assessment by the EBRD.

Né njé hulumtim nga instituti (Riinvest, 2012) i cili ka pérfshiré té gjitha palét e interesuara
né QK pér NP si: anétarét e bordeve, NJPMNP, pérfagésuesit e parlamentit, shogérisé
civile, medieve dhe institucioneve ndérkombétare. Rezultatet tregojné se ka pasur njé
progres né kuadrin ligjor dhe institucional, megjithaté sfidé mbetet zbatimi i dispozitave
ligjore. Metodologjia e hulumtimit ishte sipas shkalles Likert 1 deri 5, dhe anketa pérfshiné
dy grupe té pyetjeve. Né& vijim jané paraqitur rezultatet e kétij hulumtimi. Rezultatet e

grupit té paré figura 4.20.
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Figura 4.20: Pohimet lidhur me aspekte té pérzgjedhura té QK né NP.
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Burimi: Riinvest (2012: 29), Qeverisja korporative né ndérmarrjet publike né Kosové,

Pérmirésimi i transparencés dhe geverisjes sé fondeve publike né Kosové, Prishtiné 2012.

Nga figura 4.20 shihet se sa i pérket pohimit se “mbikéqyrja e geverisé ndaj NP &shté
adekuate”, shumica e té intervistuarve, me pérjashtim t€ qeverisé dhe anétaréve té€ bordeve,
nuk pajtohen me kété pohim. Pér sa i pérket nivelit t&¢ mbikéqyrjes sé parlamentit ndaj
geverisé lidhur me NP, kemi dallime né opinionet e té intervistuarve. Pérderisa parlamenti
dhe geveria kryesisht pajtohen se ka pasur “mbikéqyrje adekuate té parlamentit’, mediet
dhe shoqgéria civile shfagin mospajtim me kété pohim. Rezultatet e grupit té dyté figura

4.21.
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Figura 4.21: Pohimet lidhur me aspekte té pérzgjedhura té QK né NP.
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Burimi: Riinvest (2012: 30), Qeverisja korporative né ndérmarrjet publike né Kosové,

Pérmirésimi i transparencés dhe qgeverisjes sé fondeve publike né Kosové, Prishtiné 2012.

Nga rezultatet né figurén 4.21 shihet se sa i pérket pohimit se “Parimet e QK né ligjin pér
NP jané né harmoni me parimet e OECD, kemi njé pajtim té shumicés sé té intervistuarve

dhe shkalla e pajtueshmérisé éshté shumé e larté (mesatare mbi 85%).

NE pohimin se “niveli 1 zbatimit t€ parimeve t€ QK né NP &shté adekuat”, anétarét e
bordeve dhe geveria shfagin pajtim mesatar me keté pohim ndérsa anétarét e opozités,
medieve dhe shoqéris€ civile jané mé skeptik. Lidhur me pohimin se “kualifikimet e

anétaréve t€ bordeve jané adekuate™, anétarét e bordeve dhe geveria pajtohen fuqishém me

211



kété pohim ndérsa pjesa tjetér e té intervistuarve shfagin mospajtim me kété pohim. Sa i
pérket “transparencés né pérzgjedhjen e anétaréve té€ bordeve”, pérfagésuesit ¢ qeverisé dhe
anétarét e bordeve mendojné se transparenca éshté né nivelin e duhur, kurse nga ana tjetér
njé gjé e tillé nuk mbéshtetet nga géndrimet e pérfagésuesve té parlamentit e posacérisht té
medieve dhe shogérisé civile té cilét shfagin gati mospajtim té ploté. Dallimet mé té médha
vérehen né pohimin se “anétarét e bordeve jané politikisht t& pavarur”, pérderisa geveria,
anétarét e bordeve, né masé mé té vogél edhe pérfagésuesit e pozités né parlament pajtohen
me kété pohim, pérfagésuesit e opozités, medieve dhe posacérisht shoqérisé civile
shprehim mospajtimin e thellé té tyre me kété pohim. Sipas pérfagésuesve té shoqérisé
civile, NP, dhe posacérisht bordet e tyre, jané shndérruar né “agjenci punésimi” pér partité
politike né pushtet. Sa i pérket kompensimit té anétaréve té bordit, shumica, pérvec vet
anétaréve té bordit dhe geverisé, pajtohen se kéto kompensime té BD jané shumé té larta
krahasuar me nivelin e angazhimit té tyre dhe kompensimi duhet té lidhet me

performancén.

Hulumtime té tjera nga (McGee, R.W., 2010)**, té fokusuara né QK té disa vendeve té
rajonit ( p.sh. Rumania, Sllovenia, Kroacia, B. Hercegovina, Magedonia, Bullgaria, etj.),
bazuar né masén e pajtueshmérisé me parimet e (OECD, 2004), sipas shkallés 5 pikésh ka
ardhur né kéto rezultate, figura 4.22. Rezultatet nga kéto hulumtime i kemi shndérruar né

pérgindje.

%2 McGee, R.W., (2010), Corporate Governance in transition and Economies: A case study of (Romania,
Slovenia, Croatia, Bosnia and Herzegovina, Macedonia, Bulgaria), Florida International University, Working
Paper, August 2010.
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Figura 4.22. Vlerésimi i QK né disa vende té rajonit
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Burimi: McGee, R.W., (2010), Corporate Governance in transition and Economies: A case
study of (Romania, Slovenia, Croatia, Bosnia and Herzegovina, Macedonia, Bulgaria),

Florida International University, Working Paper, August 2010.

4.16. Ekonomia e Kosovés dhe investimet e huaja direkte

Kosova ka njé ekonomi té re dhe dinamike. Baza e saj éshté transformuar nga njé ekonomi
e centralizuar né njé ekonomi té hapur té tregut, e cila transformimin e saj té thellé e ka

pérjetuar pas pérfundimit té luftés né vitin 1999. Njé ndér sfidat me té cilat ajo u pérball
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gjaté dekadés sé fundit éshté edhe procesi i privatizimit. Né pérpjekje pér té krijuar njé
mjedis sa mé té pérshtatshém pér investitorét, AKP vazhdon me njé program té
pérshpejtuar té privatizimit té ndérmarrjeve dhe aktiveve pérmes njé procesi té tenderimit
transparent dhe konkurrues, sipas praktikave mé té mira ndérkombétare. Ky proces éshté
atraktiv pér investitorét sepse i mundéson pronarit té ri té béjé investime té menjéhershme
si dhe té béjé pérzgjedhjen e fuqisé sé re punétoré, duke ofruar pronési té pastér pa ndonjé

borxh té trashéguar, pa ndérhyrje té kreditoréve dhe pretendentéve té mundshém.

Ekonomia e Kosovés si pjesé e EJL éshté béré pjesé e integrimeve ekonomike té kétij
rajoni, té cilat ofrojné mundésité e zgjerimit té tregut né njé hapésiré mjafté té gjeré.
Qéllim né vete tashmé éshté rritja e konkurrencés sé késaj ekonomie duke rritur kapacitetin
e saj eksportues pér té zvogéluar deficitin tregtaré gé Kosova aktualisht disponon. Si vend i
réndésishém pér zhvillimin e biznesit Kosova ofron njé séré pérparésish si: popullsiné e re
dhe mjafté miré té kualifikuar, ku mosha mesatare e saj éshté mjafté e re, resurset natyrore,
kushtet e volitshme klimatike, infrastruktura e re, politika fiskale me taksat mé té uléta
tatimore né rajon, pozita gjeografike me gasje né tregun rajonal t¢ CEFTA-s dhe né até té
BE. Kosova pérveg se éshté anétare e CEFTA-s, éshté anétarésuar edhe né Fondin Monetar
Ndérkombétar (FMN) dhe Bankén Botérore (BB) dhe aspiron né mekanizma tjeré té
fugishém ekonomiko-financiar si BERZH, si dhe né Bankén pér zhvillim e késhillit té
Europés CEB. Kosova gjaté muajit gershor 2013 éshté pranuar si anétare e ploté né CEB.
Kjo banké éshté degé autonome e Késhillit t¢ Europés. Po ashtu aspiron né mekanizma

tjeré té fugishém ekonomiko-financiar si Organizata Botérore e Tregtisé OBT etj.
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4.16.1. Statistikat relevante té ekonomisé

A\

vV Vv YV V¥V V¥V VY V¥V VYV V¥V

Nr. i banoréve: 1.8 milion

Sipérfagja: 10,908 km?

PBB: 5.02 miliard€ € (2012 vl)

PBB shkalla e rritjes ekonomike: 2.9% (2012 vl)

PBB pér koké banori: 2.750 € (2012 vl)

PBB - ndarja né sektoré: bujgésia 20%, industria 20%, shérbimet 60%
Shkalla e papunésisé rreth 30.9%

Shkalla e inflacionit: 2.5% (2012)

Investimet e huaja direkte-IHD: 232.0 milion euro (2012)

Shkémbimet tregtare

Eksportet: 276.100 milion € (2012)

Partnerét kryesor té eksportit: Italia (25.8%), Shqipéria (14.6%),
Magedonia (9.6%), Zvicra (5.5%), Gjermania(5.4%), Serbia (5.4%), Turgia
(4.1%), Kina (1.2%)

Mallrat gé eksportohen: mallra té pérpunuara (56%), materiale té
papérpunuara (25%), ushgime dhe kafshé té gjalla 6%, Iéndé djegése 4%,
makineri e pajisje transporti (3%), etj.

Importet: 2.507 miliardé € (2012)
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> Partnerét e kryesoré té importit: Gjermania (12.1%), Magedonia (11.5%),
Serbia (11.1%), Italia(8.5%), Turqgia (8.0%), Kina(6.4%), Shqipéria (4.4%),
Zvicra (0.9%).

» Mallrat gé importohen: makineri dhe pajisje transporti (21%), mallra té
pérpunuara (20%), léndé djegése (16%), ushgime dhe kafshé té gjalla
(16%), produkte kimike (10%) etj.

» Resurset natyrore: linjiti, zinku, plumbi, ferro-nikeli dhe toka pjellore
bujgésore.

> Valuta: €uro

4.16.2. Shkémbimet tregtare té Kosovés

Kosova gjaté vitit 2012 arriti njé vleré rreth 2.8 miliard euro né shkémbimet tregtare.
Lidhur me eksportin dhe importin e Kosoveés, partner kryesor tregtaré jané vendet e BE-sé
me pjesémarrje rreth 39% pér eksport dhe rreth 39% pér import, si dhe vendet e CEFT-sé té

cilat marrin pjesé me 37% pér eksport dhe 34% pér import né raport me totalin e vitit 2012.

Pér sa i pérket eksporteve té Kosovés me vendet ballkanike, Shqgipéria merr pjesé me
14.6%, Magedonia me 9.6%, Serbia me 5.4% né raport me totalin e vitit 2012, ndérsa
pjesémarrjen mé té madhe té importeve né Kosové nga vendet ballkanike e kané

Magedonia me 11.5%, Serbia me 11.1% dhe Shqipéria me 4.4%, tabela 4.12.
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Tabela 4.12: Partnerét kryesoré té Kosovés né eksport dhe import gjaté vitit 2012

Vendet Eksporti (000) | Pjesémarrja né | Importi  (000) | Pjesémarrja  né
€ total % € total %
Italia 71.351 25.8 213.469 8.5
Shqgipéria 40.180 14.6 110.528 4.4
Magedonia | 26.376 9.6 287.739 115
Zvicra 15.133 5.5 22.664 0.9
Gjermania | 14.995 54 304.195 12.1
Serbia 14.968 5.4 278.388 11.1
Turqgia 11.380 4.1 199.881 8.0
Kina 3.266 1.2 159.651 6.4
Totali 276.100 71.6 2.507.609 62.9

Burimi: Ministria e Punéve té Jashtme e Kosovés, Ekonomia dhe Investimet né Kosoveé.

http://www.mfa-ks.net/?page=1,119

4.16.3. Réndésia e investimeve té huaja né Kosové

Pérfitimet pér investitorét potencial té huaj dhe vendoré né Kosové jané: taksa té uléta,

burime té pasura dhe ambient pérkrahés té biznesit.

» Taksat né Kosové jané shumé té uléta krahasuar me shtetet fqinjé,
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» Sistemi tatimor éshté mbajtur jashtézakonisht i thjeshté,

» Popullata shumé e re dhe e motivuar, 70% nén moshén 35 vjecare,

» Njé fuqi té re dhe té motivuar punétore me shpirt dhe aftési té forta ndérmarrése
dhe gjithashtu njohuri té pérgjithshme té shumicés sé gjuhéve Europiane,

» Burimet e lakmueshme natyrore: linjiti, zinku, plumbi, ferro-nikeli dhe toka
pjellore bujgésore,

» Qasje té liré né tregun e Bashkimit Europian dhe tregjet fginje,

» Institucione moderne né pérkrahjen e bizneseve,

» Proceduré té thjeshté dhe té shpejté pér regjistrimin e bizneseve (brenda 3
ditéve),

» Sistem té sigurt bankar,

» Strukturé moderne ligjore dhe né pajtim me BE-né, dhe

» Monedha zyrtare né Kosové éshté Euro, gé eliminon rrezikun e Euro-zonave.

Pas pavarésimit té saj, Kosova ka arritur progres té madh né shumé fusha té zhvillimit té
saj si né: rritjen e stabilitetit politik, ngritjen e nivelit t¢ sigurisé, ekonomi e géndrueshme
mé rritje té vazhdueshme, plotésim té legjislacionit etj. Ajo éshté béré pjesé e réndésishme
e iniciativave té bashképunimit regjional, pérmes té cilave éshté arritur krijimi i tregut té
pérbashkét rajonal, eliminimi i tarifave doganore, eliminimi i barrierave tregtare, si dhe
hapja e perspektivave té reja. Institucionet e Kosovés kané punuar dhe vazhdojné me hapa

té shpejté té punojné né pérmbushjen e standardeve té nevojshme pér anétarésim né BE.
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Eshté krijuar mjedis i géndrueshém makroekonomik, sistem i géndrueshém financiar, jané
béré reforma né politikén fiskale né aplikimin e normave mé té uléta tatimore né rajon.
Ndér objektivat e réndésishme gé vendi yné ka vené para vetés éshté edhe rritja e
konkurrueshmérisé se ekonomisé sé vendit né tregun rajonal. Eshté arritur progres né
ngritjen e infrastrukturés moderne, si brenda Kosovés e po ashtu edhe né lidhjen mé
rajonin, vlen té pérmendet kétu lidhja me Shqipériné pérmes autostradés sé ndértuar si dhe
zotimet e Shqipérisé gé né njé té ardhme jo té largét té ndértoj edhe vijén hekurudhore qé
lidhé dy vendet tona. Réndésia e késaj rruge pér Kosovén ka kuptim té dyfishté kur kihet
parasysh se Kosova tashmé mund té shfrytézoj portin e Shéngjinit pérmes té cilit ajo lidhet
me transportin detar. Pérmes késaj rruge Kosova lidhet me portin e Shéngjinit me njé
distancé kohore pér vetém tri oré. Po ashtu pritet qé sé shpejti té fillon edhe ndértimi i
autostradave té cilat do té lidhin Kosovén me Shqipéring, Magedoniné dhe Serbiné,
ndértimi i sé cilave paraget mundési mjafté té favorshme pér investitoré té jashtém. Vendi
yné ofron mundési t¢ médha pér investime edhe né sektoré tjeré si né: bujqési, energji,

vreshtari, turizém, nxjerrje dhe pérpunim té metaleve etj.

Sistemi i regjistrimit té biznesit né Kosové pérbén njé faktoré tjetér nxités né rritjen e
investimeve, me proceduara té thjeshtuara dhe me shpejtési té regjistrimit té bizneseve té
reja pér njé kohé té shkurté. Té gjitha kéto e vecojné Kosovén si njé vend mjaft atraktiv me
mundési investimi pér secilin investitoré té sektoréve té ndryshém, si né privatizim ku
tashmé pritet privatizimi dhe dhénia né koncesion e kompanive té médha publike si:
Privatizimi i PTK dhe NP tjera, investime né ngritjen e kapaciteteve té reja energjetike, e

po ashtu edhe investime né fushat e gjelbra, né té cilat mundési mjafté té favorshme né
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ofrimin e infrastrukturés fizike ofrojné parqet industriale. Kosova po punon né krijimin e
tregut té kapitalit financiar, né té cilin do té gjenin plasman investitorét té cilét duan té
investojné né aksionet e kompanive té ndryshme. Gjaté vitit 2012 vlerésohet té jené
investuar 232 milioné €, numri i pérgjithshém i1 kompanive té huaja qé operojné né¢ Kosové
arrijné né rreth 5018 té tilla. Investimet né sistemin bankar paragesin vlerén mé té madhe
financiare me kapital té huaj. Kapitali i huaj ka njé shpérndarje gjeografike té gjeré, nga mé
sé 80 vende té Botés, ku Shqipéria zéné vendin e paré pér nga numri i bizneseve té
regjistruara. Shpérndarja e kompanive té huaja investuese né Kosové sipas sektoréve té

ekonomisg, tabela 4.13.

Tabela 4.13: Shpérndarja e kompanive té huaja investuese né Kosové sipas sektoréve té

ekonomiseé.
1. Tregti 1952 38.9%
2. Prodhim 791 15.8%
3. Aktivitete shérbyese 764 15.2%
4. Konstruksion 607 12.1%
5. Turizém dhe hoteleri 350 7.1%
6. Transport 181 3.6%
7. Sektori financiar 141 2.8%
8. Telekomunikim 121 2.4%
9. Shéndetési 68 1.3%
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10. Edukim 43 0.8%

Totali 5018 100%

Burimi: Ministria e Punéve té Jashtme e Kosovés, Ekonomia dhe Investimet né Kosoveé.

http://www.mfa-ks.net/?page=1,119

4.17. Investimet e huaja direkte (IHD) né Kosové

Investimet e huaja direkte né Kosové paragesin njérén ndér komponentét e réndésishme pér
rritje ekonomike dhe pér burime té reja té financimit né vend. Duke pasur parasysh klimén
e pérmirésuar té biznesit, ambient té géndrueshém makroekonomik dhe mundési té
shkélgyer né té gjithé sektorét e ndryshém té biznesit, Kosova éshté duke u béré njé vend
gjithnjé e mé térheqés pér té béré biznes. Si rezultat, interesi i investitoréve té huaj éshté
rritur vazhdimisht gjaté viteve té fundit. Gjaté kétyre viteve, ekonomia e Kosovés ka pasur
nivel t& kénagshém té fluksit hyrés té IHD té cilat mesatarisht kané pasur njé pjesémarrje
prej rreth 7.6% té PBB. Kosova gjaté shtaté viteve té fundit mesatarisht ka térhequr IHD né
vleré prej 335 milioné Euro né vit apo 2,345.9 miliard Euro né shtaté vitet e fundit, figura
3.23. Investimet e huaja direkte sipas té dhénave té Bankés Qendrore té Kosovés (BQK) i
takojné kryesisht formés sé investimeve kapitale gjaté vitit 2012, ndérsa né bazé sektoriale,
IHD kishin ndryshime té vazhdueshme né pjesémarrje (BQK, 2013). Si¢ edhe éshté
paragitur, IHD né pjesémarrje gjaté vitit 2012 kané shénuar rritje né sektorin e

patundshmérisé, ndérsa sektorét tjeré ekonomik si sektori financiar dhe transporti e
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telekomunikacioni kané shénuar rénie né vitet e fundit. Rritje e theksuar e IHD vérehet
edhe né sektorin e ndértimtarisé ndérsa sektori i prodhimtarisé si pjesémarrje ka treguar njé
stabilitet me tendencé pozitive né vitet e fundit. Né kontekst té shteteve, IHD né Kosové
kryesisht vijné nga vendet e BE, ndérsa né vitet e fundit éshté rritur pjesémarrja e IHD nga
Anglia dhe Turgia. Vlen té ceket se ndér faktorét gé mé sé shumti e pércaktojné nivelin e
IHD né Kosové konsiderohet té jené rritja ekonomike né eurozoné si dhe procesi i
privatizimit né vend. Figurat né vijim tregojné pér investimet e huaja direkte sipas shteteve

dhe aktivitetit ekonomik né vleré investuese né miliona Euro.

Figura 4.23: Investimet e huaja direkte né Kosové
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Burimi: Banka Qendrore e Kosovés
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Figura 4.24: Investimet e huaja direkte sipas origjinés sé shteteve
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Burimi: Banka Qendrore e Kosovés (2013)

Sa i pérket origjinés sé IHD pér vitin 2013, Turgia paraget vendin prej nga vjen pjesa mé e
madhe e IHD (33.6%), pasuar nga Zvicra (16.1%), Gjermania (8.4%), Shqipéria (7.9%),
etj. Pérderisa investimet nga Turgia kané shénuar rritje prej 32.3% gjaté vitit 2013,
investimet nga Gjermania dhe Zvicra kané shénuar rénie pér 56.2 pérkatésisht 4.8%.
Gjithashtu, vlen té theksohet se investimet nga Shqipéria jané trefishuar né vitin 2013

krahasuar me vitin 2012.
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Figura 4.25: Investimet e huaja direkte sipas sektoréve kryesor ekonomik, né pérgindje
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Burimi: Banka Qendrore e Kosovés (2014)

Nga figura 4.25 shihet se, IHD né patundshméri kané shtuar dominimin né strukturén e
gjithsej IHD edhe gjaté vitit 2013. Me rritje jané karakterizuar edhe sektori i transportit dhe
telekomunikacionit, shérbimeve financiare, energjetikés dhe tregtisé, ndérsa IHD né

sektorin e ndértimtarisé dhe prodhimit kané shénuar rénie né strukturé.
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KAPITULLI-V: ANALIZA DHE REZULTATET E KERKIMIT

Hulumtimi né té cilin ky kapitull bazohet, kombinoi anketimet dhe intervistat pér té
formuar bazén e té dhénave empirike. Né kété ményré u evidentuan tri grupet e aktoréve

kryesoré né QK: aksionerét, anétarét e drejtimit dhe anétarét e BD.

Pér vlerésimin e zbatimit té standardeve dhe praktikave mé té mira té QK si ato t¢ OECD
éshté pérdorur fleténotimi. Mostér e hulumtimit jané marré 17 NP né pronési 100% té
geverisé sé Kosoveés gé shtrihen né téré territorin e Kosovés me theks té vecanté KEK Sh.a.
Zhvillimi i fleténotimit pér standardet e QK éshté pérshtatur duke u bazuar né modelin
Gjerman (DVFA, 2000, 2010). Modeli Gjerman i fleténotimit ka gjetur zbatim edhe né
nivel ndérkombétar.

Kjo metodologji synon té mbéshtesé njé vlerésim gé do té identifikojé natyrén dhe shtrirjen
e fugive dhe dobésive té vecanta té kuadrit t&¢ QK dhe pér kété arsye té ndihmojé
identifikimin e prioriteteve pér reforma népérmjet dialogut té politikave né ményré gé né
fund té fundit pér t€ pérmirésuar performancén ekonomike (OECD, 2007). Fleténotimi
mori pér bazé faktin gé, kompanité kané njé detyrim publik pér ta respektuar ligjin dhe
rregulloret dhe gjithashtu té aspirojné pér praktika té mira té QK, né pérputhje dhe pértej
kérkesave ligjore dhe rregullatore.

Né parim, vlerésimi i aplikimit té standardeve té parimeve té¢ QK dhe njé angazhim aktiv
duhet té arrij njé rezultat t¢ mundshém si: Kénaqshém (70-79 piké), Miré (80-89 piké),
Shumé miré (90-100 piké) DVFA (2010). Rezultatet jané té réndésishme pér zhvillimet e

ardhshme té standardeve té QK né pérgjithési, dhe mund té krahasohen mé vendet e rajonit.
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Matja e cilésisé sé QK éshté ende njé koncept relativisht i ri. Shumé studiues né fushén e
QK kané sugjeruar njé numér té indekseve té ndryshme pér té matur cilésiné e QK, ndérsa
njé formulé e unifikuar pér llogaritjen e indeksit ende nuk ekziston. Né fushén e QK, sot né
literaturé ka metoda té ndryshme pér llogaritjen e indeksit té cilésisé sé standardeve té QK,
varésisht nga autorét dhe vendet. Ky kérkim pérmes fleténotimit, do té jeté njé studim bazé
pér té krijuar njé piké referimi dhe gé pritet té rrité ndérgjegjésimin dhe rritjen e njohurive
né QK né Kosové. Ky kérkim éshté e mundur qé té pérdoret pér géllimet e ardhshme
krahasuese pér matjen e progresit né QK né Kosové. Qéllimi kryesor ishte mbledhja e té
dhénave nga aktorét kryesoré té pérfshiré né QK né NP né Kosové. Anketa éshté bazuar né
njé pyetésor (fleténotimi me 50 pyetje) né 7 fushat/kritere té parimeve té QK (OECD) dhe
intervistat me aktorét kryesor té pérfshiré né QK té 17 NP té anketuara, (aksionerét, bordi
drejtoréve dhe menaxhimi). Pyeté€sori u shpérnda pér t’u plotésuar n€ dy ményra kryesore
até té ballafagimit drejtpérdrejt me té anketuarin (12 NP) dhe népérmijet plotésimit té tij né
ményré elektronike (5NP). Pyetésori u shpérnda né 95 kopje, por né vrojtim kané marré
pjesé 38 té anketuar pér té gjitha NP dhe palét tjera té interesit (36%). Té dhénat jané

mbledhur gjaté vitit 2014 dhe vrojtimi né terren zgjati 3 muaj.

Baza e pérgatitjes se fleténotimit jané standardet e QK té OECD. Struktura e fleténotimit
pérmban Kriteret kryesore gé pérfshijné standardet e parimeve té QK (OECD, 2004) né 7
(shtaté) fushat (kriteret) kryesore me grupin pérkatés té pyetjeve (nén kriteret) pér secilén

fushé té parimeve té QK si:

1. Angazhimi ndaj parimeve té QK dhe pergjegjésisé sociale;

2. TEé drejtat e aksioneréve;
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3. Trajtimi i barabarté i aksioneréve;

4. Roli i aktoréve (palét e interesit) né QK;
5. Zbulimi dhe bérja publike e informacionit;
6. Roli dhe pérgjegjésité e bordit; dhe

7. Auditimi dhe sistemi i kontrollit t& brendshém.

Pér vlerésimin e secilit kriter mé larté jané pérdorur nén kritere t& ndryshme né ményré gé
té arrihet njé vlerésim mé objektiv dhe gjithépérfshirés pér kriteret né fjalé.

Cdo fushé (kriter) e fleténotimit né ményré individuale mbarté njé faktoré peshe. Brenda 7
(shtaté) fushave secila pyetje (nén kriter) mbarté faktorin peshé té saj, e cila éshté llogaritur
pas pérgjigjeve (Po, Pjesérisht, Jo) sipas programit standard MS Excel software.
Pérmbledhja e té gjitha fushave prodhon rezultatin e pérgjithshém, i cili ofron njé pasqyré
té zbatimit té standardeve dhe praktikave mé té mira t€ QK. Pjesé e kétij procesi ishte
krijimi i bazés sé té dhénave té grumbulluara si dhe pérpunimi dhe analiza e tyre.
Fleténotimi duhet té€ pasqyrojé parimet globale dhe praktikat e njohura ndérkombétare té
geverisjes sé miré té korporatave.

Ky model éshté testuar edhe né vende té tjera dhe éshté déshmuar se ka dhéné
rezultate.

Né bazé té literaturés sé diskutuar, standardeve dhe harmonizimit ndérkombétar t€ QK,
parimeve té QK, kodet, teorité, struktura e pronésisé, modelet, mekanizmat,...etj, né vijim
kemi paragitur rezultatet empirike té studimit pér 17 NP gé shtrihen né téré territorin e
Kosovés. Rezultatet e fituara mundésojné vértetimin e hipotezave apo hedhjen poshté té

tyre.
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5.1. Rezultatet e fleténotimit pér zbatimin e parimeve dhe standardeve té QK né

KEK233

Korporata Energjetike e Kosovés (KEK sh.a.) éshté ndérmarrja e vetme energjetike né
Republikén e Kosovés. Ajo éshté e integruar vertikalisht dhe éshté korporatizuar né fund té
vitit 2005. Qeveria e Kosovés né gershor 2012 shpalli fitues kompaniné Limak & Calik pér
privatizimin e Distribucionit dhe Furnizimit me Energji Elektrike (KEDS), me ¢mim 26.3
milion Euro, dhe éshté marré né pronési nga pronari i ri né Maj 2013, dhe ky proces u
kundérshtua pér mos transparencé si nga opozita, organizatat jogeveritare dhe publiku i
gjeré. Qeveria pér mos efektivitet né té ushtruarit e té drejtés mbi pronén e NP, keq
menaxhimi, korrupsioni e shumé faktoré té tjeré ndikuan qé aktivet e késaj ndérmarrje té
shitén me njé ¢mim kaq té ulét, kur dihet fakti se né vendet fginje si: Shqipéria Magedonia,
Mali i zi etj., aktivet aférsisht té njéjta u shitén shuméfish mé ¢cmim me té larté. Kjo béhet
edhe mé shumé kontestuese nga fakti se edhe pas shitjes s¢ KEDS, KEK ka béré investime
disa milion Euro (sipas déshmitaréve) né kété sektor. Qeveria e Kosovés ka déshtuar disa
here radhazi edhe né privatizimin e PTK. Sot, funksion parésor i KEK éshté prodhimi i
gymyrit dhe prodhimi i energjisé elektrike. Funksionet e Korporatés rregullohen pérmes
politikave té Zyrés sé Rregullatorit pér Energji (ZRRE) té Republikés sé Kosovés. KEK
edhe pérkundér donacioneve té shumta nga BE dhe investimeve tjera nuk ka arritur té ofroi
shérbime cilésore (24 oré rrymé) pér qytetarét e Kosovés. Pér mé tepér situata u kegésua

edhe mé shumé pas eksplodimit mé& 05/06/2014 né termocentralin Kosova ,,A”, ku si pasoj

2% Begiraj, M., Bregasi, M. & Hyseni, B., (2014), Corporate Governance Scorecard: The Case Of Kosovo
Energy Corporation (KEK J.S.C.), Academic Journal of Interdisciplinary Studies MCSER Publishing, Rome-
Italy, Vol 3 No 2.
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pati edhe viktima. Si pasoj e késaj edhe dy blloge (dy turbogjenerator) ngelen jashté pune.
Strategjia e Energjisé (2005) ka déshtuar, po ashtu strategjia e energjisé (2009-2018) té
geverisé sé Kosovés pér ngritjen e kapaciteteve té reja ka ngecur dhe deri mé tani nuk éshté
realizuar. Sa mé sipér pér shkak té réndésisé strategjike qé ka pér qytetarét e Kosovés edhe
geveria éshté e pérkushtuar mé shumé ndaj késaj ndérmarrje por pér shkak té keq
menaxhimit, borde té dobéta dhe jo profesionale, korrupsionit, mos zbatim té ligjit, jo
transparencés, ndérhyrjeve politike ...etj., deri mé tani nuk ka arritur té térheq investitoré té
huaj né keté sektor dhe né sektor té tjeré. Rezultatet e kérkimit pér zbatimin e standardeve

dhe parimeve té QK né KEK jané paragitur né figurén 5.1.

Figura 5.1: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né KEK.

1) Angazhimi ndaj parimeve té
qeverisjes s& korporatave §) Bérja publike e informacionit dhe
2) Té drejtat e aksioneréve Standard transparenca
Standard FPesha e faktorit: 10% Standard
FPesha e faktorit: 20% Vlerésimi individual:  80.00% Pesha e faktorit: 20%
Vlergsimi individual ‘3?'50%- Vlerésimi individual az.ao%‘
3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve Vlergsimi i pérgjithshém 6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit
Standard — = |Standard Vlerésimi individual: Standard
FPesha e faktorit: 10% Pesha e faktorit: 20%
Vleresimi individual 55.50%- | 100% | Vleresimi individual: 82.50%‘

4) Roli i aktoréve, bartésit e

i P . 7) Auditimi dhe kontrolli i
interesit né qeverisjen e

brendshém
korporatave
Standard Standard
Pesha e faktorit: 10% Pesha e faktorit: 10%
Vlerésimi individual. 75.00% Vlerésimi individual: 67.50%

Burimi: Hulumtimi i autorit
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5.2. Rezultatet e fleténotimit pér zbatimin e parimeve dhe standardeve té QK né

Kosové

Objektivi i pérgjithshém i kétij kérkimi pérmes pikéve té fleténotimit éshté té pérmirésojmé
situatén reale té QK né Kosové. Né vitet e ardhshme, ky studim bazé mund té krahasohet
me rezultatet e studimeve té tjera né ményré gé té pércaktojé progresin né praktikat e mira

t& QK.

Rezultati i pérgjithshém i fleténotimit pér vlerésimin e zbatimit té standardeve dhe
praktikave mé té mira t&¢ QK pér secilén kompani veg e ve¢ éshté paragitur né figurat né

vazhdim:

Figura 5.2: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né NP KOSTT

1) Angazhimi ndaj parimeve té
geverisjes sé korporatave

5) Bérja publike e informacionit dhe

2) Té drejtat e aksioneréve Standard transparenca
Standard Pesha e faktorit: 10% Standard
Pesha e faktorit 20% Vierésimi individual: SU.UU%- Pesha e faktorit: 20%
Vleresimi individual:  70.00% Vieresimi individual.  70.00%

3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve Vlerésimi i pérgjithshém 6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit
Standard = |Standard Vlerésimi individual Standard
Pesha e faktorit 10% Pesha e faktorit: 20%

Vlerésimi individual: 67 50%- F ﬁ Vlerésimi individual: 82.50%

4) Roli i aktoréve, bartésit e
interesit né qeverisjen e

7) Auditimi dhe kentrolli i

brendshém
korporatave
Standard Standard
Pesha e faktorit 10% Pesha e faktorit: 10%
Vlerésimi individual: 80.00% Vlerésimi individual:  70.00%
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Figura 5.3: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né NP PTK

2) T& drejtat e aksioneréve
Standard
Pesha e faktorit: 20%

Vlerésimi individual: &7 50%-

3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve

Standard
Pesha e faktorit: 10%

Vlerésimi individual: &7 50%-

4) Rolii aktoréve, bartésite
interesit né qeverisjen e
korporatave
Standard

10%
80.00%

Pesha e faktorit:
Vlerésimi individual:

1) Angazhimi ndaj parimeve té
geverisjes sé korporatave

Standard
Pesha e faktorit: 10%

Vieresimi individual 80 00%-

Vlerésimi i pérgjithshém

Standard Vlerésimi individual:

§) Bérja publike e informacionit dhe
transparenca

Standard
Pesha e faktorit 20%

Vlerésimi individual: 52.50%-

8) Roli dhe pérgjegjésité e bordit

Standard
Pesha e faktorit 20%

Vlerésimi individual: 82.50%-

7) Auditimi dhe kontrolli i
brendshém

Standard
10%
70.00%

Pesha e faktorit
Vlerésimi indrvidual:

Figura 5.4: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né NP PK

2) Té drejtat e aksioneréve

Standard
Pesha e faktorit: 20%
Vlerésimi individual: 67.50%

3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve

Standard
Pesha e faktorit: 10%

Vlerésimi individual ‘37-50%-

4) Roli i aktoréve, bartésit e
interesit né qeverisjen e
korporatave
Standard
Pesha e faktorit: 10%

Vlerésimi indnvidual: SU.UU%-

——

1) Angazhimi ndaj parimeve té
qeverisjes sé korporatave

Vlerésimi i pérgjithshém

Standard Vlerésimi individual:

- -
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5) Bérja publike e informacionit dhe

Standard transparenca

Pesha e faktorit: 10% Standard

Vlerésimi individual:  80.00% Pesha e faktorit 20%
Vlerésimi individual: 62.50%

6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit

Standard
Pesha e faktorit 20%

Vlerésimi individual: 82 50%-

7) Auditimi dhe kontrolli i
brendshém

Standard
Pesha e faktorit 10%

Vlerésimi individual: 67 50%-




Figura 5.5: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né NP Infrakos

1) Angazhimi ndaj parimeve té
geverisjes s& korporatave

2) Té drejtat e aksioneréve Standard
Standard Pesha e faktorit: 10%
Pesha e faktorit: 20%

Vlerésimi individual: 80 UU%-

Vieresimi individual: 5?.50%-

3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve

Vlerésimi i pérgjithsh&m

Standard
Pesha e faktorit: 10%

Vieresimi individual: 5?.50%-

4) Roli i aktoréve, bartésit e
interesit né geverisjen e
korporatave
Standard

10%
80.00%

Standard Vlerésimi individual:

Pesha e faktorit:
Vierésimi individual:

5) Bérja publike e informacionit dhe
transparenca

Standard
Pesha e faktont: 20%

Vierésimi individual: 60.00%-

6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit

Standard
Pesha e faktorit: 20%

Vierésimi individual: T0.00%-

7) Auditimi dhe kontrolli i
brendshém

Standard
10%
67.50%

Pesha e faktorit:
Vlerésimi individual:

Figura 5.6: Pasgyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né NP Trainkos

1) Angazhimi ndaj parimeve té
geverisjes sé korporatave

2) T& drejtat e aksioneréve Standard
Standard Pesha e faktorit: 10%
Pesha e faktorit: 20%

Vleresimi individual: SO.UO%-

Vlerésimi individual: 67.50%

3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve Vlerésimi i pérgjithshém

Standard
Pesha e faktorit: 10%

Vlerésimi individual. 67 50%-

4) Roli i aktoréve, bartésit e
interesit né geverisjen e
korporatave
Standard

10%
80.00%

Standard Vleresimi individual:

- -

Pesha e faktorit:
Vlerésimi individual:
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5) Bérja publike e informacionit dhe
transparenca
Standard
20%
62.50%

Pesha e faktorit:
Vlerésimi individual:

6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit
Standard
20%
70.00%

Pesha e faktorit:
Vlerésimi individual:

7) Auditimi dhe kontrolli i
brendshém

Standard
10%
67.50%

Pesha e faktorit:
Vlerésimi individual:




Figura 5.7: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né NP ANP

2) Té drejtat e aksioneréve
Standard

Pesha e faktorit 20%

Vlerésimi individual: ?0.00%-

Standard

Pesha e faktorit 10%

3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve

Vleresimi individual 67 50%-

4) Roli i aktoréve, bartésit e
interesit né geverisjen e
korporatave
Standard

10%
80.00%

Pesha e faktorit
Vlerésimi individual:

1) Angazhimi ndaj parimeve t&
geverisjes sé korporatave

Standard

Pesha e faktorit 10%

Vleresimi individual: 80.00%-

5) Bérja publike e informacicnit dhe

Pesha e faktorit
WVlerésimi individual:

transparenca

Vlerésimi i pérgjithshém

Standard
6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit

Standard Vlerésimi individual:

Standard
20%
82 50%

Pesha e faktorit
Vlerésimi individual:

20%

62.50%
7) Auditimi dhe kontrolli i
brendshém

Standard
10%
70.00%

Pesha e faktorit
Vlerésimi individual:

Figura 5.8: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né NP KMD

2) Té drejtat e aksioneréve
Standard
Pesha e faktorit: 20%

Vieresimi individual 5?.50%-

3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve

Standard
Pesha e faktorit: 10%

\leresimi individual 62 50%-

4) Roli i aktoréve, bartésite
interesit né geverisjen e
korporatave
Standard

10%
80.00%

Pesha e faktorit:
lerésimi individual:

—-

1) Angazhimi ndaj parimeve té
qeverisjes sé korporatave

Standard
Pesha e faktorit: 10%
Vlerésimi individual:  67.50%

5) Bérja publike e informaciconit dhe

Pesha e faktorit:
leresimi individual:

20%
57.50%

transparenca

Vlerésimi i pérgjithshém

Standard

|vieresimi individual:

_— -

Standard
6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit

il

Standard
Pesha e faktorit: 20%

\lerésimi individual 67 50%-
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7) Auditimi dhe kontrolli i
brendshém

Standard
10%
67.50%

Pesha e faktorit:
“leresimi individual:




Figura 5.9: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né NP NHP Ibér Lepenc

2) T&é drejtat e aksioneréve
Standard
Fesha e faktorit 20%

Vlerésimi individual ?o.oo%q

3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve

Standard
FPesha e faktorit 10%

Vlerésimi individual a?.5o%q

4) Roli i aktoréve, bartésite
interesit né geverisjen e

korporatave
Standard
Pesha e faktorit 10%

Vlerésimi individual: 80.00%

1) Angazhimi ndaj parimeve t&
qeverisjes s& korporatave

Standard
FPesha e faktorit: 10%

Vieresimi individual: so.oo%q

Vleré&simi i pérgjithshém

—  »|Standard

Vlerésimi individual:

§) Bérja publike e informacionit dhe

transparenca
Standard
Fesha e faktorit: 20%

Vlerésimi individual 60.00%-

6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit

Standard
Pesha e faktorit: 20%

Vlerésimi individual 82.50%-

7) Auditimi dhe kontrolli i

brendshém
Standard
Pesha e faktorit: 10%

Vlerésimi individual: 67.50%

Figura 5.10: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né NP KRU Prishtina, Prishtiné

2) T& drejtat e aksioneréve
Standard
Pesha e faktorit: 20%

leresimi individual. 67 50%-

3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve

Standard
Pesha e faktorit: 10%

Vieresimi individual: 67 50%-

4) Roli i aktoréve, bartésit e
interesit né qeverisjen e
korporatave
Standard
Pesha e faktorit: 10%
Wlergsimi individual: 75.00%

1) Angazhimi ndaj parimeve té
geverisjes sé korporatave

Standard
Fesha e faktaorit: 10%
Wleresimi individual:  &67.50%

Vleré&simi i pérgjithshém

— o |Standard Vlergsimi \ndlwdual

JF =t
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5) Bérja publike e informacionit dhe

transparenca
Standard
Pesha e faktorit: 20%

leresimi individual. 55 oo%-

6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit

Standard
Pesha e faktorit: 20%

Vieresimi individual: 70 00%-

7) Auditimi dhe kontrolli i

brendsh&m
Standard
Pesha e faktorit: 10%

Wlergsimi individual: 67.50%




Figura 5.11: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né NP KU Radonigi-Dukagjini

1) Angazhimi ndaj parimeve té
qeverisjes s& Korporatave

5) Bérja publike e informacionit dhe

2) Té drejtat e aksioneréve Standard transparenca
Standard Pesha e faktorit: 10% Standard
Pesha e faktorit: 20% Vierésimi individual:  67.50% Pesha e faktaorit: 20%
Vieresimi individual a?.so%q Vierasimi individual: 55.00%-
3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve Vlerésimi i pérgjithshém 6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit
Standard — = |Standard Vlerésimi individual: Standard
Pesha e faktorit: 10% Pesha e faktorit: 20%

Vierésimi individual az.so%q | 100% | Vlerésimi individual: 57.50%-

4) Roli i aktoréve, bartésite
interesit né geverisjen e

7) Auditimi dhe kontrolli i

kbrendshém
korporatave
Standard Standard
Pesha e faktorit: 10% Pesha e faktorit: 10%
Vlerésimi individual 75 00% Vlerésimi individual: 67 50%

Figura 5.12: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né NP KU Drini i Bardhé

1) Angazhimi ndaj parimeve té
qeverisjes sé korporatave

5) Bérja publike e informacionit dhe

2) Té drejtat e aksioneréve Standard transparenca
Standard Pesha e faktorit: 10% Standard
Pesha e faktorit: 20% Vlergsimi individual: 85 00% Pesha e faktorit: 20%
Vlergsimi individual: 67 50%- \Vlergsimi individual: 50.00%-
3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve Vlerésimi i pérgjithshém 6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit
Standard — = |Standard |‘-Jleré5|m\ individual; Standard

Pesha e faktorit: 10% Pesha e faktorit: 20%
Viergsimi individual: 62 50%- F Vlerésimi individual: 6?.50%-

4) Roli i aktoréve, bartésit e
interesit né geverisjen e

7) Auditimi dhe kontrolli i

kbrendshém
korporatave
Standard Standard
Pesha e faktorit: 10% Pesha e faktorit: 10%
Vlergsimi individual: 75.00% lerésimi individual: 65.00%
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Figura 5.13: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né NP KRU Hidrodrini, Pejé

2) T& drejtat e aksioneréve
Standard
Pesha e faktorit: 20%

Vieresimi individual: a?.so%q

3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve

Standard
Pesha e faktorit: 10%

Vlerésimi individual: 62.50%-

4) Roli i aktoréve, bartésite
interesit né geverisjen e
korporatave
Standard

10%
75.00%

Pesha e faktorit:
Vlerésimi individual:

—

1) Angazhimi ndaj parimeve té
qeverisjes s& korporatave

Standard
Pesha e faktorit: 10%

Vlerésimi individual- 65 00%-

Vlerésimi i pérgjithshém

Standard

Vlerésimi individual

5) Bérja publike e informacienit dhe
transparenca

Standard
Pesha e faktorit: 20%

Vlerasimi individual: 55.00%‘

6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit

Standard
20%

azao%‘

7) Auditimi dhe kontrolli i
kbrendshém

Pesha e faktorit:
Vlerésimi individual:

Standard
10%
65.00%

Pesha e faktorit:
Vlerésimi individual:

Figura 5.14: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé t& mira té parimeve té QK né NP KRU Hidroregjioni Jugor,

2) Té drejtat e aksioneréve
Standard

Pesha e faktorit: 20%

Vlergsimi individual: 65.00%-

Standard

Pesha e faktorit: 10%

3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve

Vlerésimi individual: 62 50%-

4) Roli i aktoréve, bartésit e
interesit né geverisjen e
korporatave

Standard

Pesha e faktorit: 10%

Viergsimi individual: 65.00“.-"0-

— = |Standard

Prizren

1) Angazhimi ndaj parimeve té
qeverisjes s& korporatave

Standard
Pesha e faktorit: 10%
Viergsimi individual:  65.00%

l

Vlerésimi i pérgjithshém

I‘v‘lereswmi individual

F
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5) Bérja publike e informacionit dhe
transparenca
Standard
20%

50.00%-

Pesha e faktorit:
Vlerésimi individual

6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit

Standard
Pesha e faktorit: 20%

Vlergsimi individual: 65 00%-

7) Auditimi dhe kontrolli i
brendshém

Standard
Pesha e faktorit: 10%

Vlergsimi individual 65.00“.'-"0-




Figura 5.15: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té
standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né NP KRU Mitrovica,

Mitrovicé

1) Angazhimi ndaj parimeve t&
geverisjes sé€ korporatave

§) Bérja publike e informacionit dhe|

2) T& drejtat e aksioneréve Standard transparenca
Standard Pesha e faktorit 10% Standard
Pesha e faktorit: 20% Vleresimi individual:  65.00%

Pesha e faktorit 20%
Wlergsimi individual. 82 50%- Viergsimi individual 50 UO%-

3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve Vlerésimi i pérgjithshém e 6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit
Standard — = |Standard Vlergsimi individual Standard
Pesha e faktorit: 10% Pesha e faktorit 20%

Vlergsimi individual: 52.50%- F 1 Vlergsimi individual 55.00%-

4) Roli i aktoréve, bartésit e
interesit né geverisjen e

7) Auditimi dhe kontrolli i

brendshém
korporatave
Standard Standard
Pesha e faktorit: 10% Pesha e faktorit 10%
Wlergsimi individual:  65.00% Vleresimi individual: 6§5.00%

Figura 5.16: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né NP KRU Hidromorava, Gjilan

1) Angazhimi ndaj parimeve té
qeverisjes s& korporatave 5) Bérja publike e informacionit dhe
2) Té drejtat e aksioneréve Standard transparenca
Standard Fesha e faktorit. 10% Standard
FPesha e faktont: 20% Wlerésimi individual:  65.00% Pesha e faktont: 20%
Vlerésimi individual: &7 50%- Vlerésimi individual: 50.005’-6-
3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve Vler&simi i pérgjithshém 6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit
Standard ——=|Standard |‘v‘|eresimi individual Standard
Fesha e faktorit: 10% Pesha e faktorit: 20%

Vierssimi individual. 62 50%-

4) Roli i aktoréve, bartésit e
interesit né geverisjen e

Viergsimi individual: 55.00%-

7) Auditimi dhe kontrollii

brendshém
kerporatave
Standard Standard
Pesha e faktorit: 10% Pesha e faktorit: 10%
Vlerésimi individual: 65 00% Vlerésimi individual: 65.00%
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Figura 5.17: Pasqyra e rezultateve dhe vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK né NP KRU Radoniqi, Gjakové

2) Té drejtat e aksioneréve
Standard
Pesha e faktorit: 20%

Vleresimi individual 67 50%-

3) Trajtimi i barabarté i aksioneréve

Standard
Pesha e faktorit: 10%

Vleresimi individual: 60 00%-

4) Roli i aktoréve, bartésite
interesit né geverisjen e
korporatave
Standard
Fesha e faktorit: 10%
Vlergsimi individual: 65.00%

E—

1) Angazhimi ndaj parimeve t&
geverisjes s& korporatave

Standard
Fesha e faktorit: 10%
Vlergsimi individual:  65.00%

l

Vlerésimi i pérgjithshém
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F

|Jler85|m| individual

———

5) Bérja publike e informacionit dhe
transparenca

Standard
Pesha e faktorit: 20%

Vleresimi individual: 50 00%-

6) Roli dhe pérgjegjésité e bordit

Standard
Pesha e faktorit: 20%

Vleresimi individual: 62 50%-

7) Auditimi dhe kontrolli i
brendshém

Standard
Fesha e faktorit: 10%
Vlerésimi individual: 65.00%

Rezultati i vlerésimit té pérgjithshém mesatar i pikéve té zbatimit té standardeve dhe

praktikave mé té mira té parimeve té QK pér 17 NP éshté paraqitur né tabelén 5.1.

Tabela 5.1: Rezultati i vlerésimit té pérgjithshém mesatar i pikéve té zbatimit té

standardeve dhe praktikave mé té mira té parimeve té QK pér 17 NP.

Kriteret né

%

17 NP

Vi

Vil
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1. KEK 80 675 675] 75 65| 825 675 2
2. KOSTT 80 70| 675 80 70| 825 70 74.25 |
3.PTK 80| 675| 675| 80| 625 825 70 1225
4. PK 80| 675| 675| 80| 625| 825| 675 ]
5. Infrakos 80| 675| 675| 80 60 70| 675 B9 |
6. Trainkos 80| 675| 675] 80| 625 70| 675 6O |
7. ANP 80 70| 675 80| 625| 825 70 2 |
8. KMD 675| 675| 625 80 60| 675| 675 ]
9. NPH Ibér 80 70| 675| 80| 575 825 675 2
Lepenc

10. KRU 675| 675| 675 75 55 70| 675 66.25 |
Prishtina,

Prishtine

11. KU 675| 675| 625 75 55| 675 675 Bo25 |
Radoniqi-

Dukagjini

12. KU Drini i 65| 675| 625| 75 50| 675| 675 63.75 |
Bardhé

13. KRU 65| 675 625| 75 55| 67.5 65 BN |
Hidrodrini, Pejé

14. KRU 65 65| 62.5| 65 50 65 65
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65
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72.5%
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65%
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Burimi: Hulumtimi i autorit
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Figura 5.18: Vlerésimi i pérgjithshém i pikéve té zbatimit té standardeve dhe praktikave mé

té mira té parimeve té QK pér 17 NP né Kosové.
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Burimi: Hulumtimi i autorit
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5.3. Analiza dhe diskutimi i rezultateve té fleténotimit pér zbatimin e parimeve dhe

standardeve té QK né Kosove.

Vlerésimi i pérgjithshém i aplikimit té standardeve té QK né Kosové nuk éshté e
kénagshme, ka ende shumé hapésiré pér pérmirésime né kété fushé. Bazuar né rezultatet e
fituara nga kérkimi (tabela 5.1) mund té identifikojmé se kompania me vlerésimin mé té
larté éshté Operatori i Sistemit, Transmisionit dhe Tregut (KOSTT Sh.A) me njé vlerésim
té pérgjithshém mesatar 74.25%, ndérsa kompania me vlerésimin mé té ulét ésht¢ KRU
Mitrovica me njé vlerésim té pérgjithshém mesatar 61.25%. Rezultati i pérgjithshém
mesatar (tabela 5.1) éshté 67.45% éshté jo i kénagshém, gé nénkupton se cilésia e zbatimit
té standardeve dhe parimeve té QK né Kosové éshté e pamjaftueshme, nése krahasojmé mé
vendet né zhvillim p.sh. Gjermania arrin 80%+95% (Strenger, 2003). Zbatimi i parimeve
té qgeverisjes sé korporatave duhet té keté rezultate né rangun: Kénagshém (70+79 piké),
Miré (80+89 piké), Shumé miré (90+100 piké), DVFA (2010). Gjendja mé e kege e QK
paragitet né: bérja publike e informacionit dhe transparenca, trajtim i barabarté i
aksioneréve, autitimi dhe kontrolli i brendshém dhe té drejtat e aksioneréve si né figurén

5.19.
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Figura 5.19: Rezultati i vlerésimit té pérgjithshém té fleténotimit
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Burimi: Hulumtimi i autorit

Situata e QK né Kosové, gjendja né letér ndryshon dhe nuk pérputhet me gjendjen reale né

praktiké. Aplikimi i miré i praktikave té QK kérkon njé standard shumé mé té larté dhe
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kérkohet veprim i métejshém pozitiv nga ana e NP né Kosové. Sa mé sipér pér geveriné e

Kosovés mbetet sfidé zbatimi i ligjit.

Kéto rezultate pasqyrojné se koncepti i QK né Kosové éshté né fillesat e saja dhe né
zhvillim e sipér dhe nuk kuptohet ose zbatohet miré. Pérderisa Ky éshté vlerésimi i paré i
NP té ndérmarra né kété Iloj dhe format, té gjitha rezultatet tregojné nevojén pér ngritjen e

vetédijes pér réndésiné e QK dhe té zbatimit té saj.

Ky kérkim né té ardhmen ofron njé mundési pér NP dhe rregullatorét pér té kuptuar mé

miré rendésin e zbatimit té praktikave té mira té QK né Kosové.

5.3.1. Angazhimi ndaj parimeve té QK dhe pérgjegjésisé sociale;

Ky kriter kontrollon shkallén se si parimet themelore té geverisjes sé miré jané zbatuar né
kompani, se realizimi i tij éshté arritur nga njé drejtor mjaft neutral né QK dhe se ka njé
angazhim té vazhdueshém pér t'iu pérshtatur zhvillimeve té reja dhe progresit né standardet

e geverisjes.

Qeveria e Kosovés e pérkrahur nga faktori ndérkombétar ka béré pérparime dhe ka
miratuar ligjet té bazuara né praktikat mé té mira dhe standardet ndérkombétare né
pérgjithési dhe né avancimin e QK né vecanti. Legjislacioni i Kosovés éshté kryesisht né
pajtim me até té BE pér shkak té asistencés sé konsiderueshme teknike té ofruar nga
Kombet e Bashkuara (KB) dhe BE né vitet e fundit, por sfidé mbetet zbatimi i ligjit né
praktiké. Kuadri ligjor dhe rregullator éshté i njé réndésie té vecanté pér QK té NP né

Kosové. Ndér rregullat kryesore ligjore gé kané té béjné me geverisjen, mbikéqyrjen dhe
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kontrollin né NP éshté e nevojshme pér té theksuar Ligji Nr. 02/L-123, Pér Shogérité
Tregtare, 27 shtator 2007, i ndryshuar me Ligjin Nr. 04/L-006, 23 gershor 2011; Ligji Nr.
03/L-087, Pér Ndérmarrjet Publike, 13 gershor 2008, i ndryshuar me ligjin Nr. 03/L-087,
30 Maj 2012; Themelimi i NJPMNP; Kodi etikés dhe QK (gershor 2010) i ndryshuar dhe
ribotuar (korrik 2014) dhe ligje té tjera (kapitulli 1V, 4.5). Né bazé té ligjit NJPMNP ka
pérpiluar dhe e ka botuar modelin e kodit té etikés dhe QK dhe i njéjti éshté shpérndaré tek
té gjitha NP dhe éshté i detyrueshém pér tu zbatuar nga té gjitha NP né Kosové dhe e ka
publikuar né fagen e saj té internetit. Ky model i kodit i vendos standardet e etikés dhe QK
gé priten nga NP, punétorét e saj, zyrtarét dhe drejtorét. Duke marré parasysh situatén dhe
aspiratat e tanishme té Kosoveés, ky model i kodit &shté i bazuar né praktikat mé té mira té
standardeve ndérkombétare. Megjithaté, ky kod nuk mund t’i adresojé ose parashikojé t&
gjitha dilemat e mundshme etike, mirépo ka pér g€llim t’i udhézojé té€ punésuarit dhe
drejtorét se si té veprojné me integritet, ndérgjegje té pastér dhe mendim té miré gjaté gjithé
kohés. Zbatimi i kétyre standardeve do té kontribuojé né ményré té vecanté né suksesin e
ndérmarrjes pér té arritur objektivat e saj. Bordi i drejtoréve mundet ta plotésoj kété model
pér té pérshtatur rrethanat e veganta té ndérmarrjes. Ky kod trajton c¢éshtjet e réndésishme

(kapitulli 1V, 4.5.1).

Kodi i QK né Kosové éshté hartuar né bashképunim me institucionet ndérkombétare qé
veprojné né Kosové dhe mé mbéshtetjen teknike nga USAID dhe é&shté né pérputhje me
ligjiin dhe né masé té madhe i plotéson standardet ndérkombétare pér QK si parimet e
OECD. Sa mé sipér nga hulumtimi né 17 NP rezulton se vetém 13 NP posedojné fage té

internetit kurse vetém 3 NP e kané publikuar kodin e etikés né fagen e tyre té internetit dhe
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nga té gjitha kompanité vetém njé NP (KOSTT Sh.a) ka béré publike zbatimin e kétij kodi
né praktiké, NP té tjera nuk kané raportuar se sa éshté zbatuar ky kod. Zbulimi dhe
raportimi i kétij informacioni béhet nga Ministria e Zhvillimit Ekonomik (MZHE) né

raportet vjetore por mé shumé vonesé.

KEK posedon fagen e saj té internetit, ku ndér té tjera e ka té publikuar kodin e etikés dhe
QK. Sa mé sipér KEK nuk e ka béré publike zbatimin e kétij kodi né praktiké.

Sa i pérket politikés mbi menaxhimin e riskut dhe pérgjegjésisé sociale, BD té 16 NP nuk
kané miratuar ndonjé politiké té vecanté mbi menaxhimin e riskut dhe pérgjegjésisé sociale
me pérjashtim té KEK-ut. BD i KEK-ut ka krijuar komitetin pér mjedis dhe pérgjegjési
sociale té korporatave, gé shqyrton projektet e kompanisé nga ana mjedisore dhe
pérgjegjésia sociale. Po ashtu né politikén e ¢éshtjes sé punésimit BD té NP kané aprovuar
politika gé rregullojné ¢éshtjet e punésimit duke pérfshiré siguriné né puné, kompensimet,
pérshkrimet dhe detyrat e punés.

Nga rezultati i fletévotimit, vlerésimi i pérgjithshém mesatar i kétij kriteri éshté 72.5%
gé mund té themi i kénagshém por gjendja né praktiké éshté ndryshe, ka edhe shumé

hapésiré pér pérmirésime né kété fushé.

5.3.2. Té drejtat e aksioneréve;

Kuadri i QK duhet t¢ mbrojé dhe té lehtésojé ushtrimin i té drejtave té aksioneréve (OECD,
2005). Té drejtat e aksionaréve pér té ndikuar né korporaté duhet té sigurohen céshtjet

themelore, té tilla si zgjedhjen e anétaréve té bordit, apo mjete té tjera pér té ndikuar né
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pérbérjen e bordit, ndryshime né dokumentet fondamentale t¢ kompanisé, miratimi i
transaksioneve té jashtézakonshme, dhe ¢éshtje té tjera themelore té pércaktuara né ligj dhe
statutin e brendshém té kompanisé. Ky seksion mund té shihet si njé deklaraté e té drejtave
mé themelore té aksioneréve, té cilat jané té njohura me ligj né pothuajse té gjitha vendet e
OECD. Té drejtat e tjera té tilla si miratimi ose zgjedhja e auditoréve, emérimi i
drejtpérdrejté i anétaréve té bordit, aftésia pér zotimin e aksioneve, miratimi i shpérndarjes

sé fitimit, etj, mund té gjenden né juridiksione té ndryshme.

Ky parim éshté vecanérisht e réndésishme pér kompanité gé nuk jané plotésisht proné e
shtetit, ku pérvec shtetit ka edhe aksioneré té tjeré. Né NP, shteti mund té jeté dominues
apo mund ti kontrollojé aksionerét, mirépo té drejtat e aksioneréve té vegjél duhet njohur
né vendimmarrje dhe né gasjen e informacioneve. Ky parim i OECD, kérkon masa té
vecanta né kuadrin e QK té kompanisé, pér té mbrojtur té drejtat e aksioneréve pakicé dhe
té jashtém. Pér t€ mbajtur marrédhénie té ngushta me investitorét dhe pjesémarrésit e
tregut, kompania duhet té jeté e kujdesshme té mos shkelet ky parim themelor i trajtimit té
barabarté i té gjithé aksioneréve. Ligji pér NP né Kosové neni 13 pércakton gé NP i
nénshtrohen té njéjtit tretman ligjor sikurse edhe ndérmarrjet private. Ligji né nenin 12.3
pércakton gé NP duhet té sigurojné qé té gjithé aksionerét e saj té trajtohen né ményré té
barabarté. Né bazé té ligjit synohet krijimi i njé tregu té barabarté pér té gjithé aksionerét,
dhe kjo éshté né pajtim me parimet e OECD (2005), dhe kjo mbetet sfidé pér tu zbatuar nga

geveria né té ardhmen.

Mbrojtja e té drejtave té aksioneréve éshté njé element gendror i QK dhe éshté vecanérisht i

réndésishém pér bizneset dhe investitorét, té cilét déshirojné té investojné né njé kompani.
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Ashtu si¢ éshté parashikuar me nenin 189 té Ligjit Nr. 02/L-123 ,,mbi shoqérité tregtare”
dhe kodin e etikés dhe QK té gjitha BD té NP né bazé té kétij ligji (189.2), 60+90 dité pas
finalizimit té raporteve té auditorit té jashtém mbi pasqyrat e konsoliduara financiare kané
mbajtur mbledhjet e pérgjithshme vjetore me aksionerét me pikat e parapara té rendit té
dités si: Shqyrtimi dhe miratimi i raportit té auditorit té jashtém; Shqyrtimi dhe miratimi i
raportit vjetor té punés, si dhe Shqyrtimi i performancés sé menaxhimit, por publikimi i
kétyre raporteve éshté béré me shumé vonesa. Po ashtu sipas ligjit (189.3) BD té NP kané
dérguar deklaratat e audituara financiare tridhjeté (30) dité para mbledhjes vjetore té
aksioneri. Me autorizimin e Kryesuesit t&¢ Komisionit t¢ Ministrave pér NP né emér té
aksionerit NJPMNP ka marré pjesé aktivisht né té gjitha mbledhjet e mbajtura vjetore, duke
shtjelluar t& dnhénat nga raporti né veganti mbi vlerén e aktiveve, gjendjen financiare té NP

dhe nivelin e shérbimeve publike.

Né bazé té ligjit (193.1) njoftimi me shkrim pér mbajtjen e mbledhjes vjetore té
aksioneréve dorézohet jo mé pak se tridhjeté (30) dité dhe jo mé shumé se gjashtédhjeté
(60) dité para datés sé mbajtjes s& mbledhjes vjetore, dhe njoftimi me shkrim mbi mbajtjen
e mbledhjes sé jashtézakonshme té aksioneréve dorézohet jo mé pak se njézet (20) dité dhe
Jo mé shumé se tridhjeté (30) dité para datés sé mbajtjes sé mbledhjes sé jashtézakonshme.
Njoftimi dérgohet nga ose me udhézimin e kryesuesit té bordit ose ndonjé anétari tjetér té
bordit té drejtoréve i cili e ka thirrur mbledhjen, dhe u dérgohet té gjithé aksioneréve me té

drejté vote né mbledhje.

Raportimi para publikut mbi pérformancén e aksioneréve: Ligji pér NP (8.1) Qeveria i

pérgjigjet Kuvendit pér ményrén né té cilén ajo, Ministri dhe NPMNP i ushtrojné
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kompetencat dhe pérgjegjésité té cilat u jané dhéné me kété ligj. Qeveria i raporton
Kuvendit né bazé vjetore mbi performancén e kétyre autorizimeve dhe pérgjegjésve si dhe
mbi arritjen e objektivave té pércaktuara né politikén e pronésisé té pércaktuar né nenin 6.1
té Kkétij ligji, mirépo kéto raporte nuk jané publikuar nga aksioneri né dy vitet e fundit.
Qeveria duhet té sigurojé té dhéna kuantitative dhe té géndrueshme publikut dhe Kuvendit

mbi ményrén e menaxhimit té NP né interes té Republikés sé Kosovés.

NP né Kosoveé jané plotésisht proné e shtetit, ku geveria mban 100% té aksioneve té NP, ky
parim nuk éshté mjaft relevant né kohen e tanishme, mirépo pasi gé politika e geverisé sé
Kosovés éshté gé shumé shpejt té privatizohen shumé NP atéheré ky parim shumé shpejté

do té béhet i réndésishém.

Nga hulumtimi rezulton se asnjé ndérmarrje nuk kané publikuar informacione té
mjaftueshme mbi konfliktin e interesave té anétaréve té bordit ose transaksioneve me palét
e lidhura. Sa i pérket ndarjes sé dividendés nga 17 NP vetém 2 NP ndajné dividendé pér
geveriné e Kosovés (KOSTT dhe PTK). Zgjedhja e bordit té drejtoréve éshté pércaktuar me
ligj dhe béhet me konkurs publik, por né praktiké déshmohet se pérzgjedhja e tyre béhet

nga vija politike e pushtetaréve.

KEK nuk ka publikuar informacione té mjaftueshme mbi konfliktin e interesit té anétaréve
té bordit ose transaksioneve me palét e lidhura. Sa i pérket ndarjes sé dividendés KEK nuk

ndané dividendé pér geveriné e Kosovés.

Rezultati i kétij kriteri nga fleténotimi: Rezultati mesatar prej 67.5% éshté jo i

kénagshém dhe nuk garanton mbrojtjen e aksioneréve té vegjél.
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Literatura: Edhe pse pérgendrimi i pronésisé té aksionerét e médhenj konsiderohet si njé
mekanizém pér té reduktuar konfliktin ndérmjet aksioneréve dhe menaxhimit, ajo mund té
jeté njé burim i mundshém i konfliktit té interesave midis aksioneréve té médhenj dhe té

vegjél (Shleifer & Vishny, 1997), (La Porta, Lopez-de-Silanes, Shleifer & Vishny, 2000).

Origjina e konflikteve né firmat me pronési té pérgendruar mund té gjenden né tendencén e
aksioneréve té médhenj té pérdorin pushtetin e tyre pér pérfitime personale, por qé

démtojné pasuriné private té aksioneréve té vegjél (La Porta et al., 1999).

Né fakt, pérve¢ konvergjencés sé interesave, efekti i forcimit té pozités éshté i bazuar né
idené se pérgendrimi i pronésisé krijon nxitje pér aksionerét zotérues (kontrollues) pér
shpronésimin e aksioneréve té vegjél (Jensen & Meckling,1976); (Fama & Jensen, 1983a);

(Shleifer & Vishny, 1997); (Morck, R., Shleifer, A. & Vishny, R.W., 1988).

Veértetimi i H2: Qeveria 100% aksioneré- Gjetjet e kérkimit tregojné se, situata politike
jo e géndrueshme, zbatimi i dobét i ligjit, nivel i larté i korrupcionit, borde té dobéta dhe té
ndikuara politikisht, gjygésor té dobét...etj., dhe rezultati nga fleténotimi 67.50% nuk

garanton mbrojtjen e aksioneréve té vegjél.

5.3.3. Trajtimi i barabarté i aksioneréve;

Shteti dhe NP duhet té sigurojné té drejtat e aksioneréve dhe né pérputhshméri té ploté me
parimet e QK té OECD duhet té sigurojné trajtim té drejté dhe gasje té barabarté né
informacionet e kompanisé. Ky parim éshté vecanérisht e réndésishme pér kompanité gé

nuk jané plotésisht proné e shtetit, ku pérvec¢ shtetit ka edhe aksioneré té tjeré. Né NP,
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shteti mund té jeté dominues apo mund ti kontrollojé aksionerét, mirépo té drejtat e
aksioneréve té vegjél duhet njohur né vendimmarrje dhe né gasjen e informacioneve. Ky
parim i OECD, kérkon masa té vecanta né kuadrin e QK té kompanisé, pér té mbrojtur té
drejtat e aksioneréve pakicé dhe té jashtém. Pér té mbajtur marrédhénie té ngushta me
investitorét dhe pjesémarrésit e tregut, kompania duhet té jeté e kujdesshme té mos shkelet

ky parim themelor i trajtimit té barabarté i té gjithé aksioneréve.

Rezultati i kétij kriteri nga fleténotimi: Rezultati mesatar prej 65% éshté jo i
kénagshém. Nga hulumtimi rezulton se asnjé ndérmarrje nuk kané publikuar informacione
té mjaftueshme mbi konfliktin e interesave té anétaréve té bordit ose transaksioneve me
palét e lidhura. Trajtimi i barabarté i aksionaréve éshté pércaktuar me ligj. NP nuk kané
prirje té japin informata té hollésishme mbi baza vullnetare. NP né Kosové jané plotésisht
proné e shtetit, ku geveria mban 100% té aksioneve t€ NP, ky parim nuk éshté mjaft
relevant né kohen e tanishme, mirépo pasi gé geveria e Kosovés éshté né prag té
privatizimit té shumé aktiveve té NP, atéheré ky parim shumé shpejté do té béhet i
réndésishém dhe paragitet nevoja gé té forcojé mé tej pozitén e aksioneréve té vegjél,
forcimin e menaxhimit té brendshém, pér té rregulluar mé saktésisht konfliktet e interesave,

té ju jap informata té hollésishme dhe me kohé aksioneréve pér operacionet e kompanisé.

5.3.4. Roli i aktoréve (palét e interesit) né QK;

Kuadri i QK duhet té njohé té drejtat e aktoréve té pércaktuara me ligj ose népérmjet

marréveshjeve reciproke dhe té inkurajojé bashképunimin aktiv midis korporatave dhe

251



paléve té interesuara né krijimin e pasurisé, vendeve té punés, dhe géndrueshmériné e
shéndoshé financiare té& ndérmarrjeve. Politikat e pronésisé shtetérore duhet té njohin
plotésisht pérgjegjésité e NP drejt aktoréve (stakeholders) dhe té kérkojné gé ata té

raportojné né relacionet me aktorét tjereé.

QK gjithashtu merret me gjetjen e ményrave pér té nxitur palét e ndryshme né firmé pér té
ndérmarré investime té nivelit optimal ekonomik né firma vecanérisht né kapitalin njerézor
dhe fizik. Konkurrenca dhe suksesi pérfundimtar i njé korporate éshté rezultat i punés
ekipore gé mishéron kontribute nga njé gamé e ofruesve té burimeve té ndryshme duke
pérfshiré investitorét, punonjésit, kreditorét, dhe furnizuesit. Korporatat duhet té njohin se
kontributet e aktoréve pérbéjné njé burim té vlefshém pér krijimin e kompanive
konkurruese dhe fitimprurése. Ajo prandaj éshté, né interesin afatgjaté té korporatave pér té
nxitur krijimin e bashképunimit midis paléve té interesuara. Kuadri i geverisjes duhet té
njohin se interesat e korporatés jané shérbyer duke njohur interesat e paléve té interesuara

dhe kontributin e tyre pér suksesin afatgjaté té korporatés.

Nga hulumtimi rezulton se ligji ju njeh té gjitha té drejtat paléve té interesit té pérfshira né
QK. Né praktiké rezulton se asnjé palé e interesit duke pérfshiré konsumatorét/komunitetin
gé ju afrohen shérbime nga NP dhe aktorét kryesoré té kompanisé punétorét nuk kané
ndonjé rol né vendim-marrje dhe nuk pérfagésohen né organet geverisése té NP. NP nuk
japin informacione té mjaftueshme pér té gjitha palét e interesuara. Kontaktet mé
investitorét e mundshém strategjiké zakonisht béhen pérmes DE té NP dhe nuk publikohen

shumé. NP né Kosové komunikojné me publikun dhe palét tjera népérmjet konferencave
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pér media dhe prononcimeve té shtypit gé organizohen nga zyret e tyre pér marrédhénie me
publikun.

Ky kriter nga rezultatet e fleténotimit eshte vleresuar me rezultat mesatar prej 75% gé
gshté i kénagshém. Eshté e nevojshme gé té vazhdojé té bashképunojé né ményré aktive me
té gjithé aktorét né ményré gé té krijojé vende pune, prosperitet dhe ruajtjen e stabilitetit

financiar té kompaniseé.

5.3.5. Zbulimi dhe bérja publike e informacionit;

NP duhet té kené standarde té larta té transparencés né pajtim me parimet e QK té OECD.
Transparenca dhe zbulimi jané té réndésishme pér vendimin e investimeve dhe investitorét
jané duke kérkuar pér informacion cilésor té QK. Investitorét duan informacion gé ndérton
besim né ményrén se si njé kompani geveriset. Nga hulumtimi rezulton se né bazé té ligjit
NP raportojné tek aksioneri ¢do 3 muaj (kapitulli IV, tabela 4.8), ndérsa aksioneri (geveria)

i raporton Kuvendit té Kosovés né bazé vjetore.

Rezultati mesatar prej 57.5% nuk éshté i kénagshém. Megjithaté, NP nuk kané prirje pér
té rritur transparencén e tyre pér investitorét potencial aktual, sepse faget e tyre té internetit
nuk japin informata té mjaftueshme dhe pér shkak se shumica e tyre nuk kané asnjé
departament né lidhje me investitorét. Nga 17 NP e hulumtuara vetém 13 NP posedojné
fage té internetit (kapitulli 1V, figura: 4.16), prej tyre vetém 9 NP (kapitulli 1V, figura:
4.17) i kané publikuar: Misionin, vizionin, planin vjetor té biznesit, skemén organizative,

pasqgyrat financiare dhe raportin e auditoréve té pavarur etj., pér vitet 2010+2013 né fagen e
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tyre té internetit. Po ashtu nga hulumtimi rezulton se té gjitha NP né bazé té ligjit i kané
formuar komisionet e auditimit té brendshém dhe auditohen nga auditoré té jashtém pér ¢do
vit kalendarik por kéto raporte publikohen me vonesé. Megjithaté MZHE (NJPMNP) ka
béré publike né fagen e saj té internetit raportet vjetore dhe ato té auditit té jashtém pér té
gjitha NP por me shumé vonesa dhe kjo fage e internetit nuk mirémbahet miré. Nga
hulumtimi rezulton se vetém 3 NP e kané publikuar kodin e etikés né fagen e tyre té
internetit (kapitulli IV, figura: 4.5), dhe nga té gjitha kompanité vetém njé (KOSTT Sh.a)

ka raportuar se sa éshté zbatuar ky kod né praktike.

Paragitet nevoja gé kompanité té publikojné me shumé informata né kohen e duhur dhe té

rrisin transparencén pér publikun ashtu edhe pér tregjet.

KEK e ka formuar komisionin e auditimit té brendshém dhe auditohet nga auditoré té
jashtém pér cdo vit kalendarik. KEK i ka publikuar raportet vjetore dhe té auditit té jashtém

né fagen e saj té internetit deri né vitin 2014 por me vonese.

5.3.6. Roli dhe pérgjegjésité e bordit;

Bordet e NP duhet té kené autoritetin e duhur, kompetencé dhe objektivitet pér té kryer
funksionin e tyre né udhéhegjen strategjike dhe né monitorimin efektiv t¢ menaxhimit. Ata
duhet té veprojné me integritet dhe té mbajné pérgjegjési pér veprimet e tyre. Ndér té

arriturat né fushén e QK té NP né Kosoveé éshté ndarja e pronésisé nga kontrolli.

Ligji pér NP (Ligji 03/L-087) pércakton modelin me njé-nivel té bordit, gé pérbéhet nga 5

ose 7 drejtoré. Té gjithé drejtorét, pérvec njérit, zgjidhen nga geveria dhe secili drejtor i
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zgjedhur né kété ményré shérben me mandat 3 vjecar. Drejtori tjetér do té jeté drejtori
ekzekutiv (DE) i NP dhe zgjidhet nga BD né pérputhje me ligjin. Né bazé té Ligjit pér NP
té gjithé drejtorét pérve¢c DE duhet té jené té pavarur por né praktiké nga hulumtimi
rezulton se té gjithé drejtorét 100% jané politiké ose té eméruar nga partité né pushtet.
Sipas Ligjit té gjithé drejtorét e NP, njé heré né vit, vijojné njé kurs té trajnimit né fushén e
QK. Sipas ligjit &shté themeluar Njésia pér Politikat dhe Monitorimin e NP (NJPMNP) né
kuadér té Ministrise me géllim té mbéshtetjes sé Ministrit dne Qeverisé né ushtrimin e
pérgjegjésive pér NP té cilat u jané dhéné atyre me kété ligj. NJPMNP né bazé té gjeturave
tona né kérkim rezulton se ¢do vit ka organizuar trajnime té drejtoréve, né bashképunim me
Agjenciné Ndérkombétare pér Zhvillim e Shteteve té Bashkuara (USAID) dhe Korporatén

Financiare Ndérkombétare (IFC).

Ményra dhe kriteret e pérzgjedhjes té drejtoréve jané té pércaktuara me té njéjtin ligj. Disa
nga kéto kritere jané pérshtatshméria profesionale, paanshméria politike, konflikti i
interesave dhe t€ mos jené té ndjekur penalisht. Né vendimet pér té zgjedhur bordet e
drejtoréve né mbledhjet e geverisé nuk ka pasur debat rreth emrave, por kéta emra vetém
jané votuar né pako dhe jané eméruar né ményré té pa ligjshme. Pra problemi i emérimit té
drejtoréve géndron né zbatimin e ligjit, né praktiké rezulton se pérzgjedhja e listés té
kandidatéve gé duhet té votohen nga Kuvendi i Kosovés éshté jo-transparente dhe i ndikuar

politikisht.

Politizimi i bordeve té drejtoréve té NP gjithashtu éshté béré céshtje shgetésuese edhe pér
praniné ndérkombétare né vend, opozitén, OJQ dhe publikun e gjeré, pershkak t€ mungesés

sé transparencés, emérime politike, profesionalizimit brenda bordeve dhe pagesat e larta.
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Edhe pse éshté pércaktuar me ligj, vlerésimi i profesionalizmit t¢ BD té NP, kjo prapé
mbetet problematiké pér shkak té mungesés sé transparencés gjaté procesit t&¢ nominimit té

bordeve.

Procesi i zgjedhjes sé BD éshté i ndikuar politikisht dhe kjo e ulé performancén e NP dhe
cilésiné e QK. Té gjeturat e hulumtimit tregojné se nuk publikohen asnjé e dhéné pér
pérgatitjen profesionale dhe biografia pér anétarét e BD, por térthorazi mésojmé se té gjithé
anétarét e BD disponojné diplomé universitare. Té gjitha BD sipas ligjit ju ka skaduar
mandati né dhjetor 2011, edhe pas shpalljes se dy konkurseve né 2012 nuk éshté arritur
zgjedhja e bordeve té reja pér shkak té ndérhyrjeve politike. Pra nga hulumtimi zbulohet se
bordet e NP pérdoren edhe si sektor ku mund té sistematizohen militantét partiaké.
Punésimi i militantéve partiaké i japé mundési subjekteve politike gé té€ kené mé shumé
ndikim né kéto ndérmarrje pér té shtyré politikat e tyre. Po ashtu, u japé mé shumé mundési
edhe pér punésimin e akoma mé shumé personave té politizuar né radhét mé té uléta té

ndérmarrjes.

Situata e BD té NP u kegésua edhe mé tepér né vitet 2013/2014 ku shumica e bordeve nuk
funksionojné té plota dhe jané pa mandat shkaku i shpérndarjes sé parlamentit né pranverén
e vitit 2014 dhe vakuumit institucional pas zgjedhjeve té 8 gershorit. Situata né fillim té
vitit 2015 rezulton se vetém né dy NP jané zgjedhur BD, kurse té gjitha NP té tjera jané pa
borde dhe né bazé té& marréveshjes politike té partive né pushtet kjo pritet gé¢ né muajin

shkurt 2015 té shpallet konkursi publik pér té zgjedhur BD pér kéto NP.
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Praktiké e miré e QK &shté se bordi i drejtoréve duhet té kufizojé aktivitetet e tyre pér
mbikéqgyrjen e menaxhimit té organizatés dhe nuk duhet té angazhohen ose té ndérhyj né

menaxhimin e aktiviteteve té pérditshme ose né mikro-menaxhim.

Nga rezultatet e hulumtimit (kapitulli 1V, tabela 4.4) mund té shihet se numri mesatar i
seancave té BD éshté 12, dhe komisioni auditimit 10 takime né vit né perputhje me ligjin.
BD i KEK Sh.A. ka mbajtur 16 takime né vitin 2012 dhe né vitin 2013 ka mbajtur 21
takime ndersa né vitin 2014 ka mbajtur 16 takime. Né 17 NP té analizuara BD numéron 97
anétaré né vitin 2012, kurse né vitet 2013/2014 bordet e drejtoréve numérojné 82 drejtoré
(shumica e bordeve funksionojné jo té plota pasi disa drejtoré jané larguar pér konflikt
interesi), nga numri i pérgjithshém i drejtoréve pér vitin 2014, 5 jané femra (6.1%), kurse

77 meshkuj (93.9%) si né (kapitulli 1V, figura 4.9).

Né bazé té kérkimit té gjeturat tregojné se nga 17 NP vetém 2 NP kané ndaré dividendé pér
gevering, kurse 15 NP té tjera jané té pa géndrueshme financiarisht (kapitulli 1V, figura
4.11). Qeveria e Republikés sé Kosovés me vendimin Nr. 01/119 daté 13.03.2013 gé
shfugizon vendimet e méparshme, ka miratuar rregullat mbi lartésiné e kompensimit té
anétaréve té bordeve té NP sipas kategorive (kapitulli 1V, tabela 4.5). Ndarja e bonusit pér
drejtorét e NP né bazé té ligjit ishte pércaktuar deri né 100% té honorarit themelor (paga
bazé), kurse tani me ndryshimin e ligjit, Ligji Nr. 04/L-111 pér ndryshimin dhe plotésimin
e Ligjit Nr. 03/L-087 pér NP neni 12 (1) e kufizon kompensimin pér stimulimin e
performancés vjetore e gé pércaktohet pas auditimit té pasqyrave financiare dhe publikimit

té raporteve mbi performancén nga zyrat rregullatore. Ky kompensim (bonus) tani ju
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paguhet drejtoréve, né njé shumé deri né 50% e honorarit themelor té pércaktuar né

paragrafin 2 té kétij neni.

Né bazé té kérkimit gjetjet tregojné se drejtorét kané marré bonuse té larta pa e arritur
performancén dhe po ashtu kané pérfituar nga NP edhe né forma té tjera si shfrytézimi i

veturave, udhétime jashté vendit dhe forma té tjera té pa ligjshme.

Nga hulumtimi (kapitulli 1V, figura 4.12 dhe 4.13) shihet se anétarét e BD né ményré té pa
ligjshme kané shpérndaré bonuse para se té pérfundoj viti kalendarik dhe pa u béré
vlerésimi i performancés sé tyre. Anétarét e BD té NP, né katér vitet e fundit, pérfituan 3
milion euro né emér té méditjeve dhe shpérblimeve. Nga hulumtimi (kapitulli 1V, tabela 4.6
dhe 4.7) rezulton se shumica e NP kané performancé té dobét dhe né mungesé té granteve
dhe subvencioneve nga ana e geverisé operojné me humbje dhe jané jo-financiarisht té
géndrueshme, gé ka ndikim negativ né thithjen e investimeve té huaja. Shumica e bordeve
nuk i kané pérmbushur detyrat e besnikérisé ndaj aksionerit (kapitulli 1V, figura 4.14 dhe
4.15). Nga hulumtimi rezulton se NP kané formuar edhe komitete t& tjera. Numri i
komiteteve tjera pérve¢ komisionit té auditimit té themeluara nga ndérmarrjet éshté nga
1+6 (njé deri né gjashté). Kodi Etikés dhe QK pér NP i ndryshuar dhe ribotuar (korrik
2014), ka béré ndryshime edhe lidhur me numrin e komiteteve gé mund té themelojné NP i
cili éshté i limituar né tri komitete me mandat t& pérkohshém 6 mujor me mundési té

vazhdimit nga BD.

Rezultati i kétij kriteri nga fleténotimi: Rezultati mesatar prej 72.5% é&shté i

kénagshém, por gjendja né letér ndryshon nga ajo né praktiké. Qeverisja e miré e
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korporatave éshté thelbésore me njé bord té drejtoréve efektiv, profesional dhe té pavarur.
Bordi duhet té veprojé né interesin mé té miré té kompanisé dhe aksioneréve té saj. Bordi
pércakton strategjiné e kompanisé, mbron té drejtat e aksioneréve dhe monitoron organet
ekzekutive dhe financiare t& kompanisé. Bordi duhet t& sigurojé menaxhim profesional té

kompanisé, gé punon né interes té pronarit, dhe jo né interes té vetin personal.

Teoria e agjencisé sugjeron se pérgendrimi i pronésisé éshté konsideruar si njé nga
mekanizmat e réndésishém té QK gé ndikojné né fushén e kostos sé agjencisé pér té
monitoruar sjelljen e menaxhimit.

Nga literatura (kapitulli 111, 3.12.1; 3.12.2; 3.12.3), historikisht QK ka evoluar si njé
mekanizém gé merret me pasojat e problemit té agjencisé. Ky problem daton gé nga viti
1932 kur né teori dhe né praktiké u zhvillua koncepti i ndarjes se pronésisé dhe kontrollit
(Berle, A. & Means, G., 1932). Thelbi i problemit té agjencisé éshté ndarja pronésisé dhe
kontrollit (Berle & Means, 1932), (Coase, 1937), (Jensen & Meckling, 1976), (Fama &

Jensen, 1983a,b), (Shleifer & Vishny, 1997).

Problemi kétu éshté se principali dhe agjenti mund té preferojné veprime té ndryshme pér
shkak té preferencave té ndryshme té rrezikut (Eisenhardt, K.,1989). Si relacionet primar-
agjent ashtu edhe aktoré-agjent pérfshijné njé kontraté, géllimi i se cilés éshté té
harmonizoj interesat (& jané né divergjencé gé mund té vézhgohen nga struktura e

geverisjes (Hill C. V. & Jones T.M, 1992).
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Devijimi i interesit té principalit nga agjenti quhen kosto té agjencisé. Pér t& mbajtur
agjentét nén kontroll dhe pér té harmonizuar interesat e tyre me ato té principalit, atéheré

principali duhet té béjé disa shpenzime (kosto té agjencisg).

Sa mé sipér struktura e QK, pérmes BD i mban nén kontroll menaxherét mé anén e
auditimit dhe vlerésimit té performacés. Bordi ju komunikon menaxheréve objektivat e
aksioneréve dhe i monitoron ata, me géllim gé té mbajé nén kontroll kostot e agjencise.

Ké&to béjné qé primari té keté kosto té mbikéqgyrjes dhe kontrollit té agjentit.

Hipoteza kryesore gé dominon né literaturén e sotme mbi QK é&shté se rentabiliteti i
korporatave éshté pozitivisht e lidhur me pérgendrimin e pronésisé (kapitulli 111, 3.13).
Megjithaté, evidencat empirike né lidhje me marrédhéniet midis pronésisé sé pérgendruar
dhe performancés financiare té firmave éshté e paqarté dhe jo bindése népér tregje té
ndryshme si dhe brenda té njéjtit treg. Sa mé sipér korrelacioni ndérmjet pérgendrimit té
pronésisé dhe performancés sé korporatave ndryshon né ményré té konsiderueshme né mes
té vendeve, dhe ky efekt duhet té analizohet né kontekst té kuadrit institucional dhe modelit
té QK. Nga literatura (kapitulli 111, 3.13), disa studime kané gjetur se nuk ka asnjé lidhje
statistike té réndésishme né mes té pérgendrimit té pronésisé dhe performancés sé firmés
(p.sh., Demsetz, H., 1983); (Lichtenberg, F.R. & Pushner, G.M., 1992); (Demsetz &
Villalonga, 2001); (Kapopoulos, P. & Lazaretou, S., 2006); (Kuznetsov, A.,
Kapelyushnikov, R. & Dyomina, N.); (Sanchez-Ballesta & Garcia-Meca, 2007); (Schultz et
al., 2010); (Pham et al., 2007); (Perrini et al., 2008); (Fan et al., 2011), ndérsa, disa kané

raportuar edhe marrédhéniet té jené negative (Hu, Tam, & Tan, 2010) ose té pérziera.
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Sa mé sipér struktura e pronésisé sé NP né Kosové éshté e pérgendruar né vetém njé
aksioneré (geveria 100% aksioneré) gé nuk nénkupton ekzistencén e tregut pér kontrollin e
korporatave, prandaj reflekton né pérbérjen e BD i cili e ka rolin kyg né QK té NP. Nga
analiza e rezultateve té kétij kriteri, NP né Kosové kané njé kosto té larté té agjencisé dhe
vazhdojné té kené nivel té ulét té performancés dhe ngecje né ofrimin e shérbimeve cilésore
pér qytetarét. NP né vazhdimési jané pércjellé nga njé seré dukurish negative si, keq
menaxhimi, Kkorrupsioni, borde té dobéta dhe jo profesionale, ndérhyrje politike, jo
transparencés, tejmbushja me staf dhe militant té pushtetaréve, deficit buxhetor etj., dhe e
gjithé kjo béri se NP té jené jo térhegése pér investitorét. Sa mé lart né bazé té rezultateve
té kérkimit mbéshtesim autorét (Hu, Tam, & Tan, 2010), se pronésia shtetérore (geveria

100% aksineré) ndikon negativisht né performancén e NP.

Veértetimi i H1: Qeveria 100% aksioneré- Gjetjet e kérkimit tregojné se BD dhe
menaxhimi jané té ndikuara politikisht nga geveria (aksioneri) dhe ushtrojné njé efekt
pozitiv dhe té réndésishém né punésim, ndérsa ata ndikojné negativisht né koston e

agjencisé dhe mbi performancén e NP.

5.3.7. Auditimi dhe sistemi i kontrollit té brendshém;

Literatura dhe shumé akademik té fushés sé QK pohojné se funksioni i auditimit té
brendshém éshté pjesé integrale e njé sistemi efektiv t¢ QK. Supozohet se kjo

éshté vija e paré mbrojtése e njé kompanie kundér shpérdorimeve té
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kontabilistéve. Sipas OECD, bordi 1 drejtoréve té njé ndérmarrje duhet

detyrimisht té pércaktojné njé funksion té auditimit té brendshém.

Ligji pér NP e parasheh auditorin e brendshém si njé nga zyrtarét e larté mé té réndésishém
té NP. Pérzgjedhja e auditorit t& brendshém é&shté kompetencé e komisionit té auditimit,
sikurse gé éshté pérgjegjési edhe e miratimit té planit té biznesit dhe miratimit té raporteve
té auditorit té brendshém. Komisioni i adutimit caktohet nga aksionerét né bazé té ligjit
(kapitulli 1V, 4.5.2). Ligji pér NP neni 24.2 komisioni i auditimit do té vértetojé nése
veprimtaria dhe punét e NP jané duke u ushtruar né ményré té ligjshme, té pérgjegjshme,

dhe ekskluzivisht né interes té aksioneréve.

Né bazé té hulumtimit té gjitha NP (100%) kané formuar komisionet pér auditim té
brendshém dhe mesatarisht kané mbajtur nga 10+13 takime gjaté vitit, ndérsa NP me
komplekse, si¢ jané KEK dhe PTK posedojné edhe ekipe té auditoréve, té cilét japin njé
kontribut té réndésishém né ngritjen e nivelit té kontrollit té brendshém. Ligji pércakton
garté zgjedhjen, kompetencat, detyrat dhe pérgjegjésité e auditimit, por né praktiké
déshmohet se té gjithé zgjedhén nga vija politike dhe jané té ndikuara nga grupet e caktuara
té interesit. Po ashtu NP kan formuar edhe komitete tjera dhe numri i tyre éshté nga 1+6
(njé deri né gjashté). Po ashtu té€ 17 NP auditohen nga auditoré té jashtém sipas ligjit pas
pérfundimit té vitit kalendarik. Kodi Etikés dhe QK pér NP i ndryshuar dhe ribotuar (korrik
2014), ka béré ndryshime edhe lidhur me numrin e komiteteve gé mund té themelojné NP i
cili éshté i limituar né tri komitete me mandat té€ pérkohshém 6 mujor me mundési té

vazhdimit nga BD.
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Sa mé sipér nga hulumtimi rezulton se 11 NP i kané formuar komitetet tjera pérkatése,

kurse 6 NP nuk kané formuar fare komitete tjera (kapitulli 1V, figura 4.6).

Sipas ligjit neni 33.1 ¢do NP i nénshtrohet njé auditimi té jashtém vjetor dhe objektiv nga

njé auditor i pavarur, kompetent dhe i kualifikuar (kapitulli 1V, 4.5.3).

Auditimi i jashtém kryhet nga Zyra e Auditorit té Pérgjithshém (ZAP), apo zgjidhet nga NP
me ané té njé procesi pérzgjedhés né bazé té kritereve dhe kushteve té pércaktuara né
Ligjin pér Prokurim Publik (LPP). Raporti i auditorit té jashtém paraqitet tek BD pér
informim dhe miratim, si dhe dérgohet tek NJPMNP. Tek té gjitha NP ka pérfunduar
auditimi i jashtém pér vitin 2011+2014, por publikimi i kétyre raporteve éshté béré me

vonesa.

Rezultati i kétij kriteri nga fleténotimi: Rezultati mesatar prej 67.20% nuk éshté i
kénagshém.

Né praktiké rezulton se komisionet e auditimit emérohen nga geveria (aksioneri) dhe jané
té ndikuara nga politika dhe grupe té caktuara té interesit. Edhe pse ligji pércakton qarté
zgjedhjen, rolin dhe pérgjegjésin e auditimit, nga hulumtimi rezulton se kéto komisione né
té shumtén e rasteve jané jo profesionale dhe té ndikuara nga grupe té caktuara té interesit.
Pérfundimisht nga kérkimi rezulton se kéto komisione vuajné nga mungesa e
profesionalizmit, por edhe mé tepér pengohen nga ndérhyrjet e caktuara politike né
kryerjen e rolit dhe pérgjegjésisé gé kané.

Sistemi i kontrollit t& brendshém duhet té funksionoj né ¢do kohé dhe pa ndérprerje, pér té

identifikuar devijimet me prioritet dhe ndihmon pér té parashikuar devijimet e mundshme
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né té ardhmen. Asnjé kompani nuk ka formuar komitete pér menaxhimin e rrezikut.
Paragitet nevoja pér forcimin e kétyre komiteteve dhe pavarésing e tyre.

Veértetimi i H 3: Pérgendrimi i pronésisé (geveria 100% aksioneré)- Gjetjet e kérkimit
tregojné se kontrolli i brendshém éshté i ndikuar nga politika dhe grupet e caktuara té

interesit dhe ndikojné negativisht né kontrollin e brendshém té NP.

5.3.8. Vlerésimi i pérgjithshém i cilésisé sé QK né NP né Kosové

Praktika e miré e QK do té prosperoj né treg, do té sjellé kapital shtesé, do té krijoj
pérparési konkurruese, dhe do té sjellé né boté ndryshime si dhe zhvillim ekonomik té

réndésishém.

Pérvoja ka treguar, se geverisja e miré e NP éshté njé parakusht i réndésishém pér
privatizimin efektiv, pasi kjo do ti bénte kéto ndérmarrje mé térhegése pér blerésit e
ardhshém dhe do té rrité vlerén e tyre né treg (OECD, 2005). Studimet empirike
konfirmojné se kompanité me standarde t¢ QK t& miré vlerésohen mé lart né tregjet
financiare (McKinsey, 2002). Hipoteza kryesore gé dominon né literaturén e sotme mbi QK
éshté se rentabiliteti i korporatave éshté pozitivisht e lidhur me pérgendrimin e pronésisé.

Megjithaté, evidencat empirike né lidhje me marrédhéniet midis pronésisé sé pérgendruar
dhe performancés financiare té firmave éshté e paqarté dhe jo bindése népér tregje té
ndryshme si dhe brenda té njéjtit treg. Né ekonomité né zhvillim, té karakterizuara nga

tregjet té pazhvilluara té kapitalit, pér té kuptuar efektet e strukturés sé pronésisé, autorét

264



fillojné nga supozimi i pérgjithshém se prona private ¢on né pérmirésimin e performancés

(Frydman, Gray, Hessel & Rapaczynski, 1999).

Té dhénat empirike té kétij supozimi vijné nga dy lloje té studimeve. Studimi i paré éshté
béré nga (La Porta et al., 1997) né té cilén kané krahasuar performancén e firmave té
privatizuara, para dhe pas privatizimit. Njé tjetér studim i réndésishém fokusohet né
krahasimin e performancés sé ndérmarrjeve shtetérore dhe atyre private (Frydman et al.,
1999). Pérfundime té ngjashme jané ardhur né studimet empirike pér ekonomité post-
socialiste né zhvillim, té cilat pér shkak té njé numri té firmave shtetérore té privatizuara,
jané béré njé terren testimi i réndésishém pér supozimin se privatizimi éshté efektiv (Fan et
al., 2011). Studimet né lidhje me efektet e transformimit té pronés shtetéroré né private jané
té shumta dhe kryesisht i referohen mendimit se privatizimi ka njé ndikim pozitiv né
rentabilitetin e kompanisé. Rezultatet e studimit tregojné se privatizimi ka kontribuar né
rritjen e rentabilitetit dhe té produktivitetit. Analizat dhe studimet ndérkombétare kané
krijuar té dhéna statistikore pér pérfitime té réndésishme nga pronésia private dhe efektet
pozitive né performancén financiare dhe operative nga privatizimi (Megginson et al.,
1998). Mé pas anketa né vendet e OECD nga (Megginson & Netter, 2000) argumentoi se
"prova tani éshté pérfundimtare gé firmat private pérformojné mé miré se ndérmarrjet
shtetérore”. Sipas (Nellis, 1999:2) "pothuajse ¢do studim rigoroz. . . tregon, mesatarisht,
pérmir€simin e konsiderueshém té€ performancés”. Kété e déshmojné edhe hulumtimet e

tjera nga: (Galal et al, 1994; Newbery & Pollitt, 1997; Majumdar, 1998. etj.).

Dy dekadat e fundit té tranzicionit ofrojné njé pérvojé té pasur nga té cilat Republika e

Kosovés mund té nxjerré mésime si né aspektin e politikave edhe si njé frymézim pér
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hulumtime serioze. Sa mé sipér hipoteza rreth ndikimit t& dobishém té pronésisé private
mbi ecuriné e korporatave mund té konfirmohet, kjo mund té jeté njé shtytje e forté pér

politikén e geverisé pér privatizimin e NP.

Rezultati i pérgjithshém mesatar i fleténotimit 67.45%

Nga rezultati i fleténotimit, pérmbledhja e té gjitha fushave (kritereve) prodhon rezultatin e
pérgjithshém, i cili ofron njé pasqyré té zbatimit té standardeve dhe praktikave mé té mira
té QK. Rezultati i pérgjithshém mesatar i fleténotimit pér 7 kriteret e vlerésimit té zbatimit
té standardeve dhe praktikave mé té mira t¢ QK né NP né kosové nuk éshté i kénagshém
(67.45%) dhe ka hapésiré té mjaftueshme pér pérmirésime té métutjeshme. NP né Kosové
ende i kané 100% té aksioneve né pronési shtetérore gqé nénkupton privatizimin e ngadalté

té pronésisé shtetérore né kéta sektor.

NP né Kosové vazhdojné té kené nivel té ulét té performancés dhe ngecje né ofrimin e
shérbimeve cilésore pér qytetarét. NP né vazhdimési jané pércjellé nga njé seré dukurish
negative si, keq menaxhimi, korrupsioni, borde té dobéta dhe jo profesionale, ndérhyrje
politike, jo transparencés, tejmbushja me staf dhe militant t& pushtetaréve, deficit buxhetor
etj., dhe e gjithé kjo béri se NP té jené jo térhegése pér investitorét. Qeveria e Kosovés ka
béré té garté pér futjen e sektorit privat né kéta sektoré. Privatizimi i aksioneve shtetérore
né NP té caktuara ka lévizur shumé ngadalé, e cila né nivelin e tanishém té drejtimit dhe
géndrueshméria e tyre financiare do té thoté nivel relativisht té ulét té cilésisé sé QK né NP
né Kosové. Qeveria ka déshtuar disa heré né privatizimin e 75% té aksioneve té PTK

(kapitulli 1V, 4.13) dhe né térhegjen e investimeve té huaja pér ngritjen e kapaciteteve té
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reja energjetike nga sektori privat (Strategjia e Energjisé 2009-2018). Pé&r mé tepér pér NP
né Kosové me té drejté dhe asnjé dyshim mund té thuhet se privatizimi éshté zgjidhja mé e

miré dhe rruga mé efektive pér té pérmirésuar performancén e kétyre NP.

Veértetimi i H 4: Qeveria 100% aksioneré- Gjetjet e kérkimit tregojné se cilésia e zbatimit
té standardeve dhe parimeve té QK né Kosové éshté e pamjaftueshme dhe ndikon
negativisht né strategjiné e qgeverisé sé¢ Kosovés pér t’i privatizuar shumicén e NP né

Kosoveé.

5.4. Véshtrimi kritik dhe kufizimet e punimit

Studimi éshté pérgendruar né situatén dhe vlerésimin e zbatimit té parimeve dhe
standardeve té QK né NP né Kosové. QK né sektorin e NP né Kosové té kontrolluara nga
veté shteti éshté njé proces i sofistikuar gé pasqyron njé bashkéveprim né mes té grupeve té
ndryshme té interesit té cilat shpesh kané géllime jo plotésisht té harmonizuara. Rezultatet e
studimit déshmojné se zbatimi i standardeve t¢ QK né NP né Kosové éshté véshtiré té
zbatohet dhe ky proces éshté né masé té madhe jofunksional i cili vjen kryesisht nga té
drejtat pronésore (geveria 100% aksioneré) ku NP jané plotésisht té kontrolluara nga shteti.

Roli i shtetit si pronar né NP éshté i paefektshém dhe i shtrembéruar.

Pavarésisht ndikimit shumé té fugishém té geverisé né proceset e vendim-marrjes né NP
dhe rolit vendimtar né caktimin e BD, &shté déshmuar se geveria nuk éshté né gjendje pér

té siguruar zhvillimin e tyre dhe pérmirésimin e performancés ekonomike. Hulumtime té
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shumta kané vértetuar tezén e njohur se shteti nuk éshté njé pronar i miré, vendimet e tij
duke qené jo-efikase dhe té politizuara, dhe duke reflektuar interesat e grupeve té
mitmarrjes. Ndér kufizimet e punimit mund té pérmendim se NP jané né pronési té veté
shtetit dhe BD dhe menaxhimi nuk pranojné faktin se jané eméruar nga partité né pushtet
dhe se ndikohen nga politika dhe grupet e caktuara té interesit dhe né pyetésor kané dhéné
vlerésime mé té larta se sa gjendja reale né praktiké. Kjo vérehet edhe né vlerésimin e

kriterit VI né fleténotim.

Sa mé sipér rezultatet e studimit déshmojné se cilésia e zbatimit té parimeve dhe
standardeve té QK éshté e pamjaftueshme dhe ka hapésiré té mjaftueshme pér pérmirésime
dhe studime té métejshme né kété fushé. Pérfundimisht né bazé té rezultateve té punimit
zgjedhja mé e miré dhe e vetme pér geveriné e Kosovés mbetet g¢ me njé proces

transparent té privatizoj té gjitha NP né Kosove.
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KAPITULLI- VI: PERFUNDIME

Situata dhe perspektiva e QK né NP né Kosové gradualisht éshté duke u pérmirésuar, por
ka ende hapésiré té mjaftueshme pér pérmirésim dhe pérshpejtimin e kétij procesi. Nisur
nga fakti dhe réndésia gé NP kané né ofrimin e shérbimeve cilésore pér qytetarét dhe
funksionimin e ekonomisé si e téré ndér té arriturat e geverisé sé Kosovés duhet veguar
sigurimi i kuadrit ligjor dhe institucional, gé né masé té madhe plotésojné standardet dhe
parimet e OECD dhe pérvojat tjera ndérkombétare, por sfidé mbetet zbatimi i tyre né
praktiké. Qeveria e Kosovés duhet té jeté e vetédijshme se géllimi i saj pér t’u anétarésuar
né BE nuk éshté vetém njé céshtje politike dhe ekonomike por, mbi té gjitha, éshté njé
céshtje ligjore. Procesi i pérafrimit té legjislacionit éshté puna mé e madhe dhe mé
gjithépérfshirése né procesin e anétarésimit. Edhe Kosova, si ¢do vend tjetér qé aspiron té
anétarésohet né BE, do té duhet té pérafrojé legjislacionin e vet me até té BE. Pérparimi né
procesin e integrimit né BE varet shumé nga pérparimi i shénuar né procesin e pérafrimit té
legjislacionit. Qeveria e Kosovés, e vetédijshme pér kété proces shumé té ndérlikuar dhe
sfidues, éshté duke i ndérmarré masat e nevojshme dhe éshté e pérkushtuar gé, hap pas
hapi, té pérafrojé legjislacionin e vet né ményré gé té jeté né pérputhje me até té BE
(Acquis té BE). Qeveria e Kosovés ka marr udhézime praktike pér pérafrimin e
legjislacionit té Republikés sé Kosovés me até té BE, mé géllim té mbéshtetjes sé hartuesve

té ligjeve né procesin e harmonizimit té legjislacionit té Kosovés mé até té BE.
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Qeveria e Kosovés e pérkrahur nga faktori ndérkombétar ka béré pérparime dhe ka
miratuar ligjet t& bazuara né praktikat mé té mira dhe standardet ndérkombétare né

pérgjithési dhe né avancimin e QK né vecanti.

Legjislacioni i Kosovés éshté kryesisht né pajtim me até té BE pér shkak té asistencés sé
konsiderueshme teknike té ofruar nga Kombet e Bashkuara (KB) dhe BE né vitet e fundit.
Sa mé sipér, si pasojé e zbatimit t€ dobét té dispozitave ligjore dhe mos mbikéqgyrjen
cilésore té veprimtarisé sé NP nga aksioneri, analiza e kérkimit rezulton se ka ngecje né

ofrimin e shérbimeve cilésore pér qytetarét.

Megjithaté, NP nuk kané prirje pér té rritur transparencén e tyre pér investitorét potencial
aktual, sepse faget e tyre té internetit nuk japin informata té mjaftueshme dhe pér shkak se
shumica e tyre nuk kané asnjé departament né lidhje me investitorét. Duhet reflektuar
efektet pozitive té transparencés mé té madhe, si dhe akses mé té madh publik ndaj
informacionit mbi operimin e NP. Njé kompani e géndrueshme do té vazhdojé té mbetet
térheqése pér investitorét potencialé, gé do té ndikojé né pérmirésimin e métejshém té
cilésisé sé QK. NP né Kosové ende i kané 100% té aksioneve né pronési shtetérore qé
nénkupton privatizimin e ngadalté té pronésisé shtetérore né kéta sektor. Pér shkak té
nivelit relativisht té ulét té aftésive drejtuese dhe financiare té shtetit gé né pérgjithési do té
thoté njé cilési té ulét té QK né kéto kompani, dhe duke u nisur nga ky fakt shumica e NP

jané né prag té nénshtrimit té privatizimit.

Ndér té arriturat e geverisé jané miratimi i shumé ligjeve pér NP dhe ndarja e pronésisé nga

kontrolli, por sfidé mbetet emérimi i drejtoréve té pavarur né borde dhe minimizimi i
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ndérhyrjeve politike. Ndarja e pronésisé nga kontrolli krijon mundési pér sjelljen e bordit
dhe té menaxhimit té orientuar mé shumé nga interesat e tyre sesa nga ato té kompanisé dhe
té aksioneréve té saj. Ashtu si edhe né vendet e tjera edhe né Kosové geverisja efektive e
NP éshté njé dukuri e véshtiré dhe komplekse. Analiza e kérkimit déshmon se geveria si
aksioneré nuk éshté pa tjetér e interesuar gé té pérmirésohet performanca e NP dhe
ndérhyrjet politike jané né nivel té larté si né emérimin e drejtoréve dhe menaxhimit. NP
jané pérgjegjése pér prokurimet e mallrave dhe shérbimeve gé né fakt jané praktikat mé té
korruptuara me abuzimet e tenderéve nga ana e grupeve té caktuara politike dhe nga
geveritarét gé mé plot té drejt mund té thuhet se jané béré kancer pér shéndetin e NP né

KOSsoVE.

NP duhet té ndjekin objektiva té shuméfishta qé ofron mundési pér ndérhyrje politike nga
grupe té caktuara pér té plotésuar nevojat e tyre né fushén e politikés. Emérimet politike né
borde dhe menaxhim té njerézve pa pérvojé dhe kualifikime, por té mbéshtetur nga grupe té

caktuara politike e dobéson cilésiné e QK.

Analiza e rezultateve té anketés né mesin e anétaréve té drejtimit dhe BD, tregon se NP té
paktén formalisht zbatohen mekanizmat pérkatése rregullatore né administraté, té tilla si
ekzistenca e rregullave dhe kufizimeve né strategji té caktuara né vendimmarrje dhe té
ngjashme. Por jané mé pak té rregulluara situatat ku mund té keté konflikt té interesit té
anétaréve té drejtimit né lidhje me NP, apo aksionerét dhe transaksionet me palét e lidhura.
Shpérblimi i anétaréve té BD duhet té jeté i lidhur me performancén e biznesit dhe té jené
transparente. Né Kosové, pér shkak té mungesés sé njohurive rreth QK, aktiviteti i

pamjaftueshém i institucioneve arsimore dhe shogatave profesionale sé bashku me anétarét
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e bordit drejtues dhe administrimit, paraqitet problemi i definimit dhe promovimi i
praktikave té mira t& QK. Megjithaté, duke pérdorur njé gasje mé aktive pér sektorin e
biznesit ka njé shans pér té njohur pérfitimet e pérmirésimit té¢ QK. Me kété gasje éshté e
nevojshme zbatimi efektiv i rregullave dhe ndéshkimi i parregullsive. Rolin kryesoré né
kété duhet té keté Ministria e Zhvillimit Ekonomik, respektivisht Njésia pér Politika dhe
Monitorim té Ndérmarrjeve Publike (NJPMNP) pér mbikéqgyrjen e shérbimeve financiare
dhe gjygésori né Kosové. QK né NP né Kosové ka shénuar progres me kalimin e kohés por
duhet té vazhdoj pérpjekjet dhe té pérgendrohet né rritjen e cilésisé sé bordit té drejtoréve,
anétarét e té cilit duhet té¢ béhen mé miré té informuar né lidhje me operacionet e
kompanisé, té trajnuar profesionalisht dhe duhet té keté pavarési mé té madhe dhe mos té
jené té ndikuar politikisht, sepse forcimi i rolit té bordit té drejtoréve do té lejojé efikasitet
me té larté dhe do té rrisé reputacionin e kompanisé. Qeveria e Kosoveés si pronaré 100% i
té gjitha aksioneve té NP, kjo reflekton né pérbérjen e BD, atéheré pér kété arsye
administrimi i efektshém i té gjitha kétyre aktiveve éshté i réndésishém pér téré
performancén ekonomike té vendit. Kur shteti éshté aksioneré né njé kompani, duhet té
keté njé rolé té kujdesshém, né ményré qé té respektoj té drejtat e aksioneréve té tjeré dhe
té mos abuzoj, as me pozicionin dominues né strukturat drejtuese dhe as mé fuqiné
rregullatore dhe qé té ekzistoj njé ndarje e garté mes pronésisé sé shtetit dhe funksioneve
rregullatore. Sistemi efektiv i kontrollit té brendshém dhe transparencés e rrité efektivitetin
pér té menaxhuar rreziget e biznesit. Pér kété arsye, kultura e pérshtatshme organizative gé
promovon transparencén, pérgjegjshmériné dhe gasjes né krijimin e njé sistemi efektiv té
kontrolleve té brendshme duhet té forcohet. Né kété detyré kané rol té réndésishém

menaxhimi i kompanisé, d.m.th. cilésia e drejtimit t& kompanise.
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NJPMNP né situatén e tanishme &shté shprehur e kénaqur me bashképunimin dhe
raportimin e BD. Drejtorét e bordeve duhet té jené profesionist dhe té pavarur dhe té
rezistueshém ndaj ndérhyrjeve politike. Shpérblimi i drejtoréve né bazé té vendimit té
geverisé jané fikse, por bonuset duhet té béhen transparente dhe té respektohen kriteret.
Privatizimi i aksioneve shtetérore né NP té caktuara ka lévizur shumé ngadalé, e cila né
nivelin e tanishém té drejtimit dhe géndrueshméria e tyre financiare do té thoté nivel
relativisht té ulét té cilésisé sé QK né NP né Kosové. Nga 17 NP té analizuara né kérkim,
asnjéra nga to nuk kané person ose departament té ngarkuar pér marrédhéniet me
investitoré. Té gjitha NP kané formuar komisionin e auditimit té brendshém, por ky
komision duhet akoma té forcohet. Po ashtu té gjitha NP né bazé té ligjit auditohen nga

auditoreé té jashtém, por kéto raporte kané shumé vonesa.

Bazuar né rezultatet e kérkimit, mund té identifikojmé njé numér té sfidave kyce pér
zhvillimet me té cilat pérballet QK né Kosové, né té cilén né té ardhmen praktikat e
geverisjes sé miré korporative dhe instrumentet tjera plotésuese duhet té ndikojné. Kéto
jané: a) definimi dhe promovimi i praktikave mé té mira, b) mbrojtja e interesave té
aksioneréve té vegjél, c) rol mé té forté té bordeve té drejtoréve, d) transparencé mé té
madhe té shpérblimit pér anétarét e BD dhe pérfitimet e tyre té jené té lidhura pér rezultatet
e biznesit, €) forcimin e sistemeve té kontrollit té brendshém dhe pér té inkurajuar kulturé

organizative té pérshtatshme.
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a) Definimi dhe promovimi i praktikave mé té mira t¢ QK

Duke pasur parasysh mungesén e njohurive né lidhje me QK, aktiviteti i pamjaftueshém i
institucioneve arsimore dhe shogatat profesionale duke pérfshiré anétarét e drejtimit dhe
BD né Kosové éshté problemi i definimit dhe promovimi i praktikave té mira té QK. Vetém
pérmes njé gasje té tillé mé aktive si sektori privat ashtu edhe aj publik mund té identifikojé
pérfitimet qé sjellé pérmirésimi i QK. Zbatimi efektiv i ligjeve dhe rregullave, si dhe
sanksionimi i parregullsive éshté parakusht pér zhvillimin e institucioneve té ekonomisé sé
tregut dhe ndikimin e saj pozitiv né praktikén e geverisjes sé miré té korporatave. Kjo
gjithashtu thekson rolin e vecanté t&¢ NJPMNP (geveris€) pér mbikégyrjen e pasgyrave

financiare té NP né Kosové.

b) Mbrojtjen e interesave té aksioneréve té vegjél

Qé sistemi i QK dhe praktikat e mira jané ende né zhvillim, NP kané ende rrezik té
pranishém pér arsye té jo transparencés sé operacioneve, té cilat reflektojné né pozitén e
aksioneréve né térési, dhe vecanérisht né pozitén e aksioneréve té vegjél. NP jané, né
pronési té geverisé sé Kosovés, dhe pas futjes té sektorit privat né kéto ndérmarrje éshté e
nevojshme pér té siguruar baraziné e aksioneréve té vegjél, sidomos né céshtjet e
informacionit né kohé dhe té sakté, transaksione etj. Ligji pér NP neni 13 pércakton qé NP i
nénshtrohen té njéjtit tretman ligjor sikurse edhe ndérmarrjet private. Ligji né nenin 12.3
pércakton gé té gjithé aksionerét, té trajtohen njéjté. Né bazé té ligjit synohet krijimi i njé
tregu té barabarté pér té gjithé aksionerét, dhe kjo éshté né pajtim me parimet e OECD

(2005), dhe kjo mbetet sfidé pér tu zbatuar nga geveria né té ardhmen.

274



c) Forcimi i rolit t¢ BD

Roli i BD éshté i pércaktuar me ligj dhe éshté i ndaré nga menaxhimi. Ligji pércakton
modelin me njé-nivel té bordit. Né bazé té ligjit té gjithé drejtorét duhet té jené té pavarur
pérvec drejtorit ekzekutiv. BD éshté organi kryesor pér krijimin e QK efektive, sepse
detyra e tij éshté té integrojé interesat e kompanisé dhe interesat e investitoréve aktual dhe
potencial né té ardhmen, si dhe aktoréve té tjeré. Veprimi i saj mund té jeté i kufizuar nga
cilésia dhe marrja mé kohé té informatave nga administrata, aftésité e pamjaftueshme,
njohurité dhe pérvoja e disa anétaréve t¢€ BD pér mbikéqyrjen dhe drejtimin strategjik té
kompanisé. Pérmirésimi informacionit mbi kompaning, trajnimin profesional, dhe
pavarésia e anétaréve t¢ BD do té ndihmojé efikasitetin e tyre, por edhe cilésiné dhe
reputacion me té miré té kompanisé. Té gjeturat nga kérkimi rezultuan se drejtorét e
bordeve né pérgjithési jané té ndikuara politikisht dhe jo profesionale e kjo éshté né
kundérshtim me parimet e OECD. Si déshmi pér kété po japim njé rast kur né zgjedhjet
parlamentare té 8 gershorit njé drejtor i bordit, publikisht mori pjesé aktive né fushatén

elektorale dhe emisione televizive, kjo &shté kundér ligjit dhe parimeve té OECD.

d) Transparencé mé té madhe té shpérblimit pér anétarét e drejtimit dhe BD

Eshté e nevojshme pér té pérmirésuar transparencén e shpérblimit té anétaréve té drejtimit
dhe BD, dhe pérfitimet e tyre té jené té lidhura pér performancén e biznesit. Nga kérkimi
rezulton se shumica e NP kané dhéné shpérblime dhe bonuse né ményré té pa ligjshme para

pérfundimit té vitit dhe pa u béré vlerésimi i performancés. Kjo praktiké duhet eliminuar.
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e) Forcimi i sistemeve té kontrollit té¢ brendshém dhe inkurajimi i kulturés organizative té

pérshtatshme.

Hulumtimi tregon se asnjé NP nuk ka formuar sistemin (komitet) pér menaxhimin e
rrezikut. Cilésia e QK pérfshin transparencé dhe mekanizma efektiv pér té menaxhuar
rreziget e biznesit. Megjithaté, mekanizmat e kontrollit jané té paefektshme né qofté se né
kompani té caktuara nuk éshté e rrénjosur kultura e duhur organizative gé promovon
transparencén, pérgjegjshmériné dhe gasje afatgjaté pér té krijuar vleré. Kjo thekson rolin e

menaxhimit té firmés, pra cilésiné e udhéheqjes né kompani.

Praktikat mé té mira t¢ QK mund té ndihmojé kompanité né Kosové, né rritjen e
efikasitetit, mbrojtjen e té drejtave té aksioneréve dhe pér té pérmirésuar gasjen e tyre né

tregjet ndérkombétare té kapitalit.

Rezultati i pérgjithshém i fleténotimit pér vlerésimin e zbatimit té standardeve dhe
praktikave mé té mira t¢ QK né NP nuk éshté i kénagshém dhe ka hapésiré té mjaftueshme

pér pérmirésime té métutjeshme.

Modeli Gjerman i fleténotimit ka gjetur zbatim edhe né nivel ndérkombétar. Fleténotimi
lehtéson punén e analistéve dhe investitoréve, duke siguruar njé rishikim sistematik dhe té

lehté pér té gjitha céshtjet e réndésishme té geverisjes sé miré té korporatave.

Banka Botérore (BB) dhe organizata té tjera ndérkombétare té angazhuara né promovimin e
praktikave té mira t¢ QK rekomandojné fleténotimin. Fleténotimi ju mundéson kompanive
gé lehté té vlerésojné aplikimin dhe cilésiné e QK né kompanité e tyre dhe krahasimin e té

dhénave né kuadér té ndérmarrjes, ndérmjet ndérmarrjeve dhe vendeve, né ményré té
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vazhdueshme pér ¢do vit. Eshté né dispozicion pér té gjitha palét e interesuara pérmes
internetit dhe ka kosto té ulét. Vlerésimi i pérgjithshém i zbatimit té standardeve té QK né
KEK éshté 71.25 % i kénagshém, kjo mund té reflektoj pér shkak té réndésisé strategjike
gé ka pér vendin dhe aksioneri é&shté mé i pérkushtuar ndaj késaj ndérmarrje, ndersa
rezultati i pérgjithshém pér té gjitha NP éshté 67.25% jo i kénagshém, gé do té thoté nivel i
ulét i cilésisé sé QK né Kosové, krahasuar mé vendet né zhvillim. Megjithaté rezultatet e
kérkimit krahasuar me vendet e rajonit edhe Kosova e arrin mesataren e kétyre vendeve,

por gjendja né letér ndryshon dhe nuk pérputhet me gjendjen reale né praktiké.

Sa mé sipér pér geveriné e Kosovés mbetet sfidé zbatimi i ligjit. Rekomandohet angazhim
mé i madh né standardet e QK si: bérjen publike té informacionit dhe transparencén pér
investitorét, forcimin e bordeve, forcimi i kontrollit té brendshém (komitetet, dhe
mekanizma efikas pér menaxhimin e rrezikut, té drejtat e aksioneréve, etj.). Pér té njohur
pérfitimet nga pérmirésimi i QK rolin kryesoré duhet té keté MZHE, respektivisht

NJPMNP, pér mbikéqyrjen e shérbimeve financiare, dhe gjygésori né Kosové.

Pérmirésimet e ardhshme té standardeve té QK pérmes fleténotimit do té béhen né ményré
periodike pér ndryshimin e standardeve té QK, ose ndryshimin e kushtézuar té
legjislacionit, por edhe zhvillime té réndésishme né standardet e QK né pérgjithési. Sa mé
sipér rezultatet tona mund té krahasohen me vendet e rajonit, dhe hulumtimet e shumta nga
Banka Botérore (WB), Forumi Global i Qeverisjes Korporative (GCGF), Korporata

Financiare Ndérkombétare (IFC), Forumi Ekonomik Botéror (WEF),.. et].
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Qeveria e Kosovés (aksioneri) duhet t€ béhet njé “kampion” i praktikave t€ mira té¢ QK té

evidentuara nga deklaratat publike dhe mbéshtetjes pér QK té miré nga individét kryesorg.

Praktikat e cilésisé sé QK duhet mandatuar né NP ku geveria mbané shumicén e aksioneve,
dhe té mbajé drejtorét e NP pérgjegjés dhe llogaridhénés pér cilésiné e QK né kompanité e
tyre gé drejtojné. Sé fundi, evidenca empirike tregon se praktika e QK né NP éshté e pa
mjaftueshme dhe ka mjaft hapésiré pér tu pérmirésuar. Pérfundimisht né bazé té rezultateve
té kérkimit pér QK té NP né Kosové me té drejté dhe asnjé dyshim mund té thuhet se
privatizimi éshté zgjidhja mé e miré dhe rruga mé efektive pér té pérmirésuar performancén

e kétyre NP.

Sa mé sipér mund té themi se né kontrast me nivelin e pajtueshmérisé me standardet e

geverisjes sé miré, vlerésimi shkencor i cilésisé sé QK mbetet njé mister.
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KAPITULLI- VII: REKOMANDIME

Rekomandohet té fugizohen mekanizmat mbikéqyrés né kuadér té geverisé pér té
siguruar QK cilésore té bazuara né parimet mé té avancuara ndérkombétare.
Rekomandohet gé anétarét e BD té jené té pavarur, profesionist dhe té mos jené té
ndikuar nga politika.

Rekomandohet gé aksioneri (geveria) té mbikéqyré shpérblimet e drejtoréve té
marra pa merité dhe pa e arritur performancén né kompani.

NP brenda politikave dhe procedurave té tyre, duhet té zbatojné standardet dhe
parimet e OECD pér QK dhe té raportojné pér zbatimin e tyre né raportet e tyre
vjetore.

NP duhet té zhvillojné programe trajnimi pér personelin e tyre té drejtimit si dhe pér
anétarét e bordeve me géllim té pérmirésimit dhe avancimit té praktikave té tyre té
QK nga perspektiva e standardeve dhe parimeve t€ OECD.

NJPMNP duhet té forcohet pér té ushtruar funksionin e saj té mbikéqyrjes.

Té fugizohen mekanizmat pér té mbikéqyrur se bordi i drejtoréve nuk ndikon né
mikro-menaxhim té NP.

Té fugizohen mekanizmat pér té mbikégyrur dhe sanksionuar NP gé devijojné nga
plani i biznesit.

Té fugizohen mekanizmat pér té siguruar raporte cilésore dhe mé kohé.

Té avancohet si njé praktiké e miré publikimi i biografisé sé drejtoréve té bordit.
QK té futet né programet shkollore dhe kurikulat universitare.

Té themelohet njé institut akademik pér QK.
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Qeveria té keté njé strategji té garté dhe transparente pér privatizimin e NP dhe
pérshpejtimin e kétij procesi.

Qeveria ti lehtésoj procedurat e futjes sé investitoréve publiko-privat.
Rekomandohet shthurja (ndarja) e divizioneve té¢ KEK-ut né njési né vete pér té
lehtésuar futjen e investitoréve publiko-privat né kéta sektorg.

Qeveria me njé strategji té garté dhe transparente té shpejtoj procesin pér ngritjen e

kapaciteteve té reja energjetike etj.
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SHENIME

Shénime 1: Kodet e Qeverisjes sé Korporatave

Literatura mbi QK éshté jashtézakonisht e gjeré. Vetém né vitet e fundit gindra artikuj dhe
dhjetéra libra jané orientuar drejt QK.

Koncepti i QK filloi t&¢ marré formé mé té garté pas vitit 1997, kur shumica e vendeve kané
miratuar kodet e QK. Impulset e miratimit té kétyre kodeve kané gené skandalet financiare
né lidhje me déshtimin e kompanive Britanike té listuara né tregun e aksioneve. Nga ana
tjetér, kriza ekonomike aziatike e vitit 1997/98 dhe térhegja e investitoréve nga Azia dhe
Rusia kané krijuar probleme pér komunitetin e biznesit ndérkombétar né lidhje me pasojat
e investitoréve né mungesén e besimit né menaxhimin e korporatave. Parimet e OECD

ofrojné indikacione specifike, pér géllim té pérmirésimit té rregullave ligjore.

Kodet e QK funksionojné, né njé mjedis ligjor té dhéné. Bashkéveprimi me sistemin ligjoré
éshté njé céshtje komplekse gé ndryshon né ményré té konsiderueshme nga njéri shtet né
tjetrin pér shkak té ndryshimeve né statusin ligjor té kodeve, por gjithashtu edhe pér shkak
té diferencave né sistemet ligjore relevante. Kodet e QK shpesh pérmbajné tre kategori

rregullash, si:

4. Kérkesat ligjore: Rregulla gé lidhen me kérkesat ligjore té detyrueshme; kéto
dispozita jané té detyrueshme, jo vetém se jané pjesé e kodit, por ato ritheksojné ose
riformulojné kérkesat ligjore. Kérkesat ligjore né kod mund té njihen népérmjet

9% <c

pérdorimit té fjaléve “duhet”, “€shté e detyrueshme t&”, “nuk mund”, et;.
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5. Rregullat zbato pa tjetér: kéto rregulla duhet ndjekur; rregullat e zbatueshme ose té
shpjegueshme té kodit shénohen né tekstin e tij me pérdorimin e fjalés “do t&”;

6. Sugjerime: kéto rregulla jané té natyrés sé rekomandimeve; mos zbatimi i kétyre
rregullave nuk kérkon as bérjen publike dhe as shpjegim; né formulimin e tyre kodi

pérdor terma té tillé si “rekomandohet” ose “mund” (IFC, 2009).

Qé nga miratimi i parimeve t¢ OECD (1999), rreth 30 kode ishin vendosur né zonén e
OECD dhe mé voné duke marré né konsideraté rekomandimet nga investitorét
institucional, grupet e tjera té ngjashme dhe specialistéve pjesémarrés, numri i kodeve éshté

rritur dhe sot numri i tyre éshté shumé i madh (OECD, 2004)%*.

Né disa juridiksione Europiane, rregullat kané statusin e rekomandimeve té dukshme, té
hartuara nga shogata profesionale ose akademike, shumicén e kohés pa mbéshtetje té
caktuar t€ autoriteteve té€ publikut. Ndonjé mund t’i identifikoj kéto rregulla si
vetérregulluese: zbatimi i kodeve éshté vullnetaré, ndérsa pérforcimi i tyre éshté i bazuar né
vlerésimin nga forcat e tregut. Zbatimi vullnetaré i interpretimeve té ndryshme "zbato ose
shpjegoj™ dispozitat eksplicite pranojné se "njé masé pér té gjithé " nuk éshté njé gasje
efektive pér QK, por ka njé dallim té madh né ményrén se si jané zbatuar kéto dispozita. Né
Gjermani, Spanjé dhe Britani té Madhe, rregulli "zbato ose shpjegoj" kané gené té pérfshira
né ligj qé i referohet kodeve gjysmé-zyrtare t¢é QK. Megjithaté, né disa raste, si né

Gjermani rregulli "zbato ose shpjegoj” i referohet vetém asaj qé jané konsideruar si

24 OECD 2004, Corporate Governance: A Survey of OECD Contries.
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elemente kryesore (OECD, 2004)**. N& njé numér vendesh té tjera, kodi administrohet nga
bursa (si né rastin e Zvicrés) me kérkesat e saj pér listim por kjo shpesh nuk éshté e garté

nése rregulli "zbato ose shpjegoj” éshté zbatuar né té vérteté apo éshté monitoruar.

Edhe pse kodet dhe parimet vullnetare kané avantazhin e mbajtjes sé fleksibilitetit dhe
shmangien e masave ligjore dhe rregullatore té tepérta dhe té kushtueshme, c¢éshtja e

efektivitetit té tyre nuk ndodhé.

Né disa raste pérforcimi mund té bazohet né rregullat e shogatés té mbéshtetura né
rregullore ose né instrumente té tjeré mé té thjeshté, sic mund té jené kontratat. Bursa ka si
géllim kryesoré prezantimin e kompanive té listuara si mbéshtetése té geverisjes sé miré.
Ké&tu kodi merr formén e njé rekomandimi burse ose té njé pjese, té njé kontrate listimi ose
mund té jeté formuluar si njé kusht listimi. Pérvec rastit té paré ideja vetérregulluese nuk
aplikohet vérteté. Né dy rastet e tjera baza e kodit, ose éshté kontraktuale, ose e bazuar né
kushtet e listimit. Té tjerat jané, ose té njé natyre kontraktuale, ose té bazuara né fuqi té
deleguara, prandaj statusi ligjor i kodeve ndryshon gjerésisht dhe miratimi i tyre éshté mé
shumé njé fushaté marketingu, se sa e bazuar né njé mandat publiku té nxjerré nga njé

urdhér ligjor demokratik.

Njé grup i treté ka té béjé mé kodet e hartuara nga njé organizém privat por, mé
mbéshtetjen e autoriteteve publike. Té dyja strukturat, ligji, aktet e lidhura t¢ kompanive,
kané béré referencé té sakté té kodit, né lidhje mé shfagjen e pasojave ligjore té kodit ose
né kushtet e tij. Né Holandé dhe Gjermani, né secilin rast, kodi &shté mbajtur i lidhur me

ligjin e kompanive. Shumé autoré ligjor pérpigen té identifikojné pasojat e késaj pérbérje

25 pg aty
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ligji, privat dhe publik. Né thelb nocioni i veté-rregullimit me sa duket nuk aplikohet,
megjithaté teksti éshté formuluar né trajtén e njé formule gé duhet mirépritur pér njé tekst
ligjor. Debati né kéto shtete éshté i fokusuar né hapésirat dhe sanksionet pér zbatimin e

kodit.

Megenése né shumé kompani kombétare rregullat ligjore né aspektin specifik té¢ QK, kané
gené pjesé e ligjeve tradicionale té kompanisg, asnjé juridiksion Europian nuk ka ményrén
e deklarimit formal, kushte té iméta té ligjit t&¢ QK né vetvete, sic ndodhen né SHBA me
aktin Sarbanes—Oxley. Kjo nuk do té thoté qé aktet ose rregullat financiare t¢ kompanive
Europiane nuk do té pérfshijné kushtet e QK, pasi gjenden shumé kushte kombétare
specifike, por té ndryshme gé merren mé krijimin e bordit, mé detyrimet pér té ndérhyré né
kontrollet e brendshme, me detyrimin pér té krijuar komitetin e auditimit, ose gé lexojné
mé vémendje rregullat pér konfliktet e interesave, pérfshiré kétu dhe marrédhéniet né grup
té kompanisé. Né té gjithé sistemin ligjor Europian, bashkéjetojné njé pérzierje e tipeve té
ndryshme té rregullave. Né disa shtete rregullat e QK jané dukshém rekomandime, né té
tjera ato jané produkt i njé komiteti procedurat e té cilit, jané gjerésisht té pranuara nga
biznesi. Pavarésisht nga shuméllojshméria e kodeve kombétare, gjendet njé problem i njéjté
shumé kompleks, i ndryshimit té nivelit té sistemit ligjor té lidhur mé té. Kodet mund té
démtojné ose mund té démtohen nga seksione té ndryshme té sistemit ligjor: ligji i
kompanisg, rregullat pérgjegjése, ligjet e kontratés, ligjet e punédhénésve madje dhe ligjet
kriminale jané pjesé gé, mund té prekin kodet geverisése. Eshté gjerésisht e pranuar gé kéto
kode ashtu si instrumente té tjeré vetérregullues mund té kené kushte té caktuara gé thithen

nga sistemi ligjor i pérgjithshém. Inputet népérmjet té cilave kjo pérthithje zé vend né mé té
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shumtén e kohés jané pérgjegjésité mospérfillése té pérgjithshme, pérgjegjésité e
drejtoréve, hapésirat specifike té lidhura mé rritjen e neglizhencés ose keq menaxhimin e
késhtu mé radhé. Por hapésirat e tjera té ligjit nuk duhet té pérjashtohen. Né njé hulumtim
nga OECD (2001) gjetjet kryesore té hetimit té 246 kodeve vullnetare té sjelljes ishin se
kodet e ekzaminuara ndryshojné né ményré té konsiderueshme pér sa i pérket pérmbajtjes
sé tyre dhe shkalla e detajeve. Kjo reflekton diversitetin themeloré té organizatave né
Iéshimin e kodeve, té cilat ndryshojné né aspektin e madhésisé, sektorit dhe pérkatésisé
rajonale. Té gjitha firmat e nénshkrimit té kodeve té pérfshira né kété studim jané té
bazuara né parimet e OECD (jané t& mbuluara shumica e 29 vendeve t&¢ OECD).%** Kodet
kané adresuar njé seré céshtjesh, shumé prej té cilave shfagen té vijné nga shqgetésimet e
publikut té gjeré. Menaxhimi i mjedisit dhe standardet e punés dhe céshtjet e tjera
dominojné tekstet e kodit, por mbrojtja e konsumatorit, ryshfeti dhe korrupsioni gjithashtu
marrin vémendje té gjeré. Pérve¢ késaj shumé kode pérmbajné tekst té gjeré té kontrollit té
brendshém dhe mbrojtjen e vlerés sé aksioneréve. Njé objektivé tjetér gé shfaget né disa
nga kodet éshté déshira pér té menaxhuar rrezikun e detyrimit ose pér té siguruar

respektimin e ligjit né fusha té tilla si konkurrenca dhe mjedisi.

Deklaratat e béra, disa nga kodet sugjerojné se motivet ekonomike kané té béjné me
déshirén e organizatave pér té konkurruar mé sukses né treg, mund té luajné njé rolé né
vendimin e njé organizate pér té zhvilluar njé kod sjelljeje. Konsiderata relativisht té
pérmendura shpesh jané mbrojtja ose pérmirésimi i reputacionit té organizatés dhe

besnikéri té forté té konsumatoréve.

%6 OECD, (2001), Codes of Corporate Conduct: Expanded Review of their Contents, May 2001.

285



Kodet @& adresojné céshtjet e punés dhe mjedisore ndryshojné né ményré té

konsiderueshme né até se si ata i drejtojné kéto dy ¢éshtje.

Né kodet e mijedisit, angazhimet shpesh pérfshijné té genit i hapur pér shgetésimet e
komunitetit, t¢ angazhohen né njé proces té pérmirésimit té vazhdueshém, trajnimin e
punonjésve dhe inkurajimin e dialogut brenda firmés. E njéjta situaté vlen edhe pér kodet e
punés, kodet gé merren me gjaté mé céshtjen gé kané tendencé pér té treguar njé nivel té

larté té angazhimit.

Né mesin e kodeve pérmendet puna, angazhimet mé té zakonshme jané: krijimi i njé
mjedisi pune té arsyeshme, refuzimi pér té diskriminuar apo té ngacmuar, respektimi i
ligjit, shmangien e punés sé fémijéve, dhe kushtet e kompensimit té punétoréve. Shumé
prej kodeve tashmé jané ndikuar nga standardet e jashtme referuese (kodet e tjera dhe

marréveshjet ndérkombétare dhe rekomandimet).

Kodet e anketuara né kété hulumtim tregojné diversitetin e gasjes sé marré nga organizata
pér té pérfshiré informacione né lidhje me procesin e zbatimit té kodeve té tyre. Kodet jané
mjaft selektive né elementet e implementimit té cilat ata pérshkruajné dhe detaje té
informacionit té dhéné. Disa elemente, té tilla si politika pér té informuar aktorét e kodit
dhe monitorimit, jané pérmendur mé shpesh se té tjerét. Duke pasur parasysh standardet pér
sjellje té biznesit, kodet e sjelljes, né ményré gé té kuptohet plotésisht, duhet té vendosen né

kontekstin e tyre mé té gjeré té menaxhimit, sektoriale dhe sociale.
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Té dhéna té tjera nga ato gé rrjedhin nga tekstet e kodit jané té nevojshme pér té cuar
pérpara té kuptuarit e tillé (OECD, 2001)?*”. Analiza e rezultateve tekstuale t& 246 kodeve
té pérfagésuara né anketé, shqyrton kodet e tyre pér mbulimin e ¢éshtjeve dhe fushave té
mé poshtme: administrimin e mjedisit, marrédhéniet e punés, dhénia e informacioneve
shpjeguese, informacionit, konkurrenca, tatimet, ryshfeti, korrupsioni, shkencés dhe
teknologjisé dhe mbrojtja e konsumatorit. Né kété hulumtim né anketimin e kodeve jané

pérfshi 23 vende, tabela 1.

Tabela 1: Vendet e origjinés té emetuesit té kodit

Vendet Numri i kodeve
Australia 20
Austria 4
Belgjika 2
Kanada 17
Republika Ceke 4
Danimarka 2
Finlanda 4
Franca 9
Gjermania 11
Greqia 2

27 OECD, (2001). Codes of Corporate Conduct: Expanded Review of their Contents, May 2001.
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Italia 5
Japonia 8
Koreja 7
Luksemburgu 1
Meksika 3
Holanda 2
Zelanda e Re 4
Norvegjia 3
Spanja 4
Suedia 6
Zvicra 10
Mbretéria e Bashkuar 23
Shtetet e Bashkuara 67
Dy ose mé shumé shtete 9
Ndérkombétar 19
Burimi: OECD

Né anén pozitive, raporti pionier i Cadbury (1992) né Britani té Madhe qoj né ndryshime té
réndésishme né strukturén e bordit dhe karakteristikat e menaxhimit. Rekomandimet e kétij

raporti u miratuan né bursén e Londrés mbi parimin “zbato ose shpjegoj”, me verifikim nga
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auditorét e jashtém (OECD, 2004)**®. Raporti Cadbury kontribuoj né zhvillimin e kodeve

kombétare té vendeve europiane. Komiteti Cadbury, botoj kodin e paré té punés né vitin

1992 dhe adresoi rekomandimet:

>
>
>
>
>

Roli i bordit dhe funksionet.

Pérbérja e tij, dhe procedurat e emérimit té drejtoréve.

Cilésité e kérkuara nga njé drejtor jo- ekzekutiveé.

Pagesa e drejtoréve ekzekutivé, dhe

Detyrat e bordit pér té paragitur njé pamje té balancuar té performancés sé
kompanisé, dhe pér té ruajtur kontrollin efektiv té brendshém dhe marrédhéniet

me auditoré (CIMA, 2001)*%°.

Kodi ishte drejtuar pér kompanité e listuara né Mbretériné e Bashkuar, por komiteti

shpresonte se edhe shumé kompani té tjera do té jeté e mundur gé té synojné pér té

pérmbushur kérkesat e saj.

Né vitin 1995, né pérgjigje té shgetésimeve té publikut pér pagat e larta té& drejtoréve té

kompanive té reja té sapo privatizuara quan né krijimin e komitetit Greenbury. Qasja e

komitetit ishte pér té forcuar pérgjegjshmériné dhe pér té inkurajuar pérmirésimin e

performancés pérmes transparencés, ndarja e duhur e pérgjegjésive pér pércaktimin e

shpérblimit dhe raportimit t€ duhur pér aksionerét. Komisioni publikoi raportin e tij né

% OECD, (2004). Corporate Governance: A Survey of OECD Contries
2% Chartered Institute of Management Accountants (CIMA, 2001). Non-Executive Directors, Their value to
management, London, APPENDIX 1.
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korrik 1995, dhe konsiderohet se zbatimi i rekomandimeve té tij do té pérmirésojé praktikat

e shpérblimit té korporatave.
Né vitin 1996, u krijua komiteti Hampel. Pérgjegjésia e komitetit Hampel ishte té:

» Té rishikojé kodin Cadbury dhe zbatimin e saj;
» Mbajtja nén shgyrtim e rolit té drejtoréve (ekzekutivé dhe jo- ekzekutivé);
» Rishikimi rekomandimeve té Greenbury, dhe

> Adresimi i rolit t& aksioneréve dhe t& auditoréve né QK.

Komiteti Hampel botoi kodin e kombinuar, duke rishikuar raportin Cadbury dhe
Greenbury, i cili u miratua né bursén e Londrés. Komiteti kérkoj se kompanité té béjné njé
deklaraté pér té treguar se ata aplikojné parimet né pérputhje me kodin e kombinuar, si dhe
pér té justifikuar cdo mospérputhje domethénése. Kodi i kombinuar u botua né gershor té
vitit 1998. Pérveg késaj komiteti Turnbull ka botuar udhézime shtesé mbi parimin D25 té
kodit t¢ kombinuar né shtator 1999. Kodi i kombinuar, si paraardhésit e tij, nuk ka forcé
ligjore. Zbatimi pérmes rregullave té listimit, kérkon gé kompanité e listuara té zbulojné né
raportet vjetore né qofté se ato jané né pérputhje me dispozitat apo pse nuk e béjné kete.?**
Ka pasur edhe njé kércénim té caktuar té veprimit legjislativ né raport, nése kompanité nuk
jané né pérputhje mé udhézimet. Autoritetet Spanjolle raportojné rreth 80% respektimin e

rekomandimeve té plota. Kodi Olivencia dhe njé raport né vazhdim né Itali tregon

pérputhshmériné mjaft té larté dhe njé pérmirésim té shénuar né strukturén e bordit dhe né

20 pg aty
#1pg aty
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disa zona té transparencés, por duke pérjashtuar marréveshjet e kontrollit. Autoritetet
Meksikane dhe Gjermane raportojné njé normé té pajtueshmérisé prej rreth 70%, me njé

tendencé né rritje pér pajtim mé masat e lidhura me bordin.

Sipas njé raporti nga grupi aktivist i aksioneréve PIRC (PIRC’s Annual Review of
Corporate Governance, December 2002, see www.pirc.co.uk.), dy té tretat e kompanive
Britanike nuk pérputhen plotésisht me standardet vullnetare pér QK tre vjet pasi Kodi i
Kombinuar u prezantua. Né vecanti, nj& numér i kompanive ende kombinojné rolin e
drejtorit ekzekutiv dhe kryetarit, i cili né piképamje té kodit né Mbretériné e Bashkuar,
mjegullon linjén e llogaridhénies. Pér mé tepér, shumé pak kané numér té mjaftueshém té
drejtoréve té pavarur (firmat vendosin mbi definicionin veté duke e béré krahasimin té
véshtiré) dhe 75% té bordeve mbetén té kontrolluara nga drejtorét té cilét nuk jané té
pavarur. Pavarésia e komisioneve té shpérblimit dhe té nominimit ka mbetur e

diskutueshme.?*?

Né Kanada vetém rreth njé e treta e 313 firmave kané pérmbushur té gjitha kérkesat pér
dhénie té informacioneve shpjeguese té QK té pércaktuara nga udhézimet e Bursés sé
Torontos. Pér mé tepér, cilésia e zbulimit t& QK dhe kérkesa e listimit né bursé, duket té

jeté e ulét pér shumé kompani.

Né Holandé, pavarésisht njé lévizje nga disa kompani té médha né vitin 2002 pér fugizimin
e aksioneréve, dhe vazhdimi pér zbatimin e 40 rekomandimeve vullnetare té Komitetit
Peters (1997) ka gjetur se bordet vazhdojné té frenuari té drejtat e aksioneréve dhe se

investitorét institucionalé nuk kané gené mjaft aktiv pér té kundérshtuar praktika té tilla. Né

2 OECD (2004), Corporate Governance: A Survey of OECD Contries.
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té vérteté, mé pak se gjysma e kompanive té listuara ishin né pérputhje me rekomandimin e
Komitetit Peters mbi bazén "zbato ose shpjegoj”. Si rezultat, njé panel i ri u krijua, duke

botuar njé kod té ri né dhjetor 2003 gé rekomandon njé detyrim ligjor pér té "zbato ose

shpjegoj".

Né Portugali, vetém 3% e kompanive jané né pérputhje me rekomandimin pér té inkurajuar
ushtrimin e té drejtave té votimit dhe shifrat pér sigurimin e informacionit pér votim dhe gé
té keté njé ose mé shumé drejtoré té pavarur dhe aktoré dominues éshté 7 dhe 46%

respektivisht.

Né Australi studimi ka gjetur se nga 250 kompanité e listuara rreth 30% kishin struktura té
geverisjes sé dobét né drejtim té standardeve té vendosura nga Shogata e Shérbimeve dhe
Investimeve Financiare Australiane. Pothuajse té gjithé kishin komitetet e auditimit, por mé
pak se njé e treta kishte komisione pér emérime. Mé e réndésishmja, vetém njé e treta

kishte komitete té auditimit dhe té shpérblimit me shumicén e anétaréve té pavarur.

Respektimi i ulét mund té pasqyrojné faktin se instrumentet nuk jané thjeshté té
pérshtatshme pér shumé firma por nése respektimi shumé i ulét do té ngrejé pyetje né lidhje
me aplikimin e pérgjithshém té veté parimeve. Dy studime kané ekzaminuar mungesén e
pajtueshmérisé né mé shumé detaje. Né Holandé parimet vullnetare kishin pér géllim, ndér
té tjera, pér té rritur rolin e aksioneréve. Mé njé ndryshim té tillé themeloré, éshté e véshtiré
pér t'u habitur gé njé studim zbuloj se rekomandimet nuk kishin efekt thelbésoré mbi
karakteristikat e QK pavarésisht nga fakti se rezultatet empirike sugjerojné se rentabiliteti i

korporatave né kompanité me mé shumé pérgjegjshméri ndaj investitoréve té kryhet shumé
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mé miré. Situata éshté késhtu e ngjashme mé pérvojén né Portugali, ku pérputhja mé
parimet e votimit ka gené e dobét. Né ményré té garté, efikasiteti i veté-rregullimit varet
nga, kush i mbané té drejtat e votimit té aksioneréve dhe ekzistencén e njé marrédhénie

efektive mes tregjeve té kapitalit dhe vendimet e bordit.

Situata né Kanada éshté krejt e ndryshme. Té 14 udhézimet ndignin parimet ngushté né
pércaktimin e pérgjegjésive té bordit dhe né kérkimin pér té rritur efektivitetin e saj.
Megjithaté, té paktén pér njé periudhé prej disa vitesh, stimujt e zakonshém gé té zbulojné
mé shumé informacione vullnetarisht nuk duket aplikuari pér cilésiné e informacionit né
lidhje me QK. Zbulimi i dobét gjithashtu mund té pasqyrojé thjesht sjelljen aktuale té

kompanive.

Pérvojat e mésipérme jané ende mjaft paraprake dhe mund edhe té ndryshojné se si tregjet
béhen mé té ndjeshme ndaj aranzhimeve té QK si njé faktor pércaktues i kthimit afatgjaté

dhe shmangien e krizave.

Njé raport parlamentaré i Australisé vuri né dukje: "Njé hetim i pércipté i kompanive té
pérfshira né déshtimet e fundit té korporatave dhe mashtrimet zbulojné se ata mund té kené
shfaqur zbukurime té geverisjes sé miré té korporatave, té tilla si njé komision té auditimit,
njé deklaraté e praktikave t¢ QK né raportin vjetor, dhe ekzistencén e drejtoréve jo-
ekzekutivé né borde ... respektimi i jashtém me parimet e geverisjes sé miré té korporatave

nuk éshté garanci e mjaftueshme pér operimin efektiv té tyre."**?

#3pg aty
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Né rastin e Kosovés pér té gjitha NP né bazé té ligjit (éshté i obligueshém) adoptimi i
kodit t¢ QK dhe etikés.*** Bordi i NP duhet t& kérkojé zhvillimin, implementimin dhe
programet e komunikimit pér kodet e brendshme té etikés. Principet e OECD té QK
rekomandojné, gé bordet duhet té aplikojné standarde té larta etike. Kjo éshté né interesin
afatgjaté té cdo ndérmarrje, si njé mjet pér ta béré até té besueshme né operacionet e saj té
pérditshme dhe né lidhje me angazhimet e saj afatgjata. Gjithashtu, NP luajné njé rol té
réndésishém né vendosjen e rregullave té biznesit né vend, si dhe éshté e réndésishme pér
to, té ruajné standardet e larta etike. NP zhvillojné kodet e brendshme té etikés. Kodi etikés
duhet té japé udhézime té garta dhe té detajuara, si me sjelljen e menduar té punonjésve dhe
me programet e pajtueshmérisé qé duhet té krijohen. Kjo konsiderohet si njé praktiké e
miré, pér kéto kode pér té zhvilluar njé ményré pjesémarrése, gé té pérfshijé té gjithé té
punésuarit dhe grupet e interesit. Kéto kode duhet gjithashtu té jené plotésisht té

mbéshtetura dhe té miratuara nga bordet dhe drejtuesit e larté.

Kodi i etikés duhet té pérfshijé udhézimin pér procesin e sigurimit, si dhe zhvillimin e
mekanizmave specifike pér té mbrojtur dhe pérkrahur grupet e interesit, dhe vecanérisht té
punésuarit, pér té raportuar sjelljet jo ligjore ose jo etike nga punonjésit e kompanisé. Né
kété kéndvéshtrim, NP nén pérgjegjésiné e tyre, krijojné vende té sigurta pér ankesat e
punonjésve, personalisht ose népérmjet organeve té tyre pérfagésuese, ose pér té tjerét
jashté kompanisé. Kodet e etikés duhet té pérfshijné gjithashtu masat disiplinore, kur
akuzat e gjetura, jané té pa merituara dhe nuk jané béré né mirébesim, jané jo serioze dhe té

béra né natyré shgetésuese.

24 MZHE, Kodi etikés dhe geverisja korporative, Prishting, prill 2010.
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Shénime 2: Kérkesat dhe standardet e BE-sé pér geverisjen e korporatave

Pér procesin e harmonizimit té legjislacionit kombétar té shteteve anétare té Bashkimit
Europian (BE) mé géllim té konvergjencés té modelit europian té QK me réndési themelore
jané dispozitat, rregullat, standardet dhe sanksionet e pérfshira né direktivat e BE-sé né
fushén e QK. Shtetet anétare jané té obliguara pér té harmonizuar ligjet dhe rregulloret e
tyre kombétare né kété fushé. Kosova si shtet i ri dhe né tranzicion dhe nisur nga objektivi i
geverisé pér tu béré pjesé e tregut europian duhet té keté njé legjislacion gé reflekton dhe

zbaton kérkesat e legjislacionit té BE.

Pér temén e QK, BE Ka filluar debatin me 2002 pérmes raportit té grupit té nivelit té larté
té ekspertéve té sé drejtés sé kompanive. BE ka themeluar Forumin Europian pér QK i cili
ka pér géllim geverisjen e miré dhe transparente té korporatave e cila éshté thelbésore pér
rritjen e konkurrencés dhe efikasitetit té bizneseve né BE, si dhe mbrojtjen e aksioneréve

duke pérfshiré edhe aksionerét e vegjél dhe palét tjera té interesit.

BE (21.05.2003) pérmes komunikatés “Modernizimi i sé drejtés sé kompanive dhe
pérmirésimi i QK né BE — Plani pér t€ ecur pérpara”, ka iniciuar procesin e harmonizimit t&
rregullave té sé drejtés sé kompanive dhe QK me géllim té mbrojtjes sé aksioneréve, rritjes
sé eficencés dhe konkurrencés, rregullimit té korrelacionit né mes té kapitalit dhe kontrollit,

rritjes sé rolit t& drejtoréve ekzekutiv, sigurimit té lirisé pér themelim t& kompanive, etj.?*

245 GCGF-IFC (2008), The EU approach to corporate governance, Essentials and Recent Developments —
February 2008, f. 3-5.
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Komisioni Europian né vitin 2010 ka hartuar njé Letér té Gjelbér me géllim té pérmirésimit

té mekanizmave té QK. Disa nga parimet kyce té BE né kété fushé jané:

Bordet duhet té balancohen mes drejtoréve ekzekutivé dhe jo-ekzekutivé, ndérsa rolet e

kryesuesit té bordit dhe drejtorit ekzekutiv duhet té jené té ndara.

Pérbérja e drejtoréve jo-ekzekutivé té bordit duhet té jeté i bazuar né kritere té kualifikimit,

pérvojés, profesionalizmit, pavarésisé dhe diversitetit té kandidatéve.

% Politikat e pagave dhe pagesa e drejtoréve duhet té jené transparente.

% Ndérmarrjet duhet té kené planet e menaxhimit té rrezikut dhe t¢ monitorohen nga
bordet e tyre.

s+ Konflikti i interesit duhet ménjanuar né ¢do aspekt.

% Ndérmarrjet né interes publik duhet té themelojné komitetin e auditimit, i cili i

ofron késhilla bordit.2*®

Ekzistojné njé numér i madh i direktivave té BE-sé qé ndérlidhen me parimet e privatizimit

dhe fushén e QK, té cilat i referohen sektoréve apo edhe rasteve specifike.?*’

Kérkesat themelore t¢ BE pér QK dhe privatizimit t€ ndérmarrjeve né pronési shtetérore
jané gé procesi té jeté transparent, té garantoj njé rezultat té pritshém dhe té mos ndikohet

nga ndérhyrjet politike.

Direktivat mé té réndésishme té BE-s¢, po i japim disa prej tyre:**®

246 Po aty, f. 5-8.
247 Marrur nga: http://ec.europa.eu/internal_market/company/official/index_en.htm#directives

296


http://ec.europa.eu/internal_market/company/official/index_en.htm#directives

Direktiva e paré e BE-sé (09.03.1968) mbi koordinimin e masave mbrojtése pér té
mbrojtur interesat e anétaréve dhe personave té tjeré té njé shteti anétaré né pajtim
me nenin 58, paragrafi 2. Marréveshja, kérkon nga kompanité pér té siguruar
géndrueshmériné e masave né Komunitet (68/151/EEC).

Direktiva e dyté e BE-sé (13.12.1976) e cila koordinon, pér té mbrojtur interesat e
anétaréve dhe paléve té tjera té shteteve anétare, dhe u kérkon kompanive pér té
standardizuar masat né komunitet lidhur me ngritjen e shogérive aksionere dhe
mirémbajtjen dhe ndryshimet né kapitalin themelues (77/91/EEC);

Direktiva e treté e BE-sé (09.10.1978) bazuar né nenin 54. (3) (g) Traktati, né
lidhje me bashkimet e shogérive aksionere (78/855/EEC);

Direktiva e katért e BE-sé (25.07.1978) bazuar né nenin 54. (3) (g) Traktati, mbi
llogarité vjetore té llojeve té caktuara té kompanive (78/660/EEC);

Direktivén e gjashté e BE-sé (17.12.1982), bazuar né nenin 54. (3) (g) Traktati, né
lidhje me ndarjen e shogérive aksionere me pérgjegjési té kufizuar (82/891/EEC).
Direktiva e njémbédhjeté e BE-sé (21.12.1989) Traktati, né lidhje me kérkesat pér
dhénien e informacioneve shpjeguese né lidhje me degét e hapura né njé shtet
anétaré nga lloje té caktuara té shoqérisé té geverisura nga ligji i njé shteti tjetér
(89/666/EEC).

Direktiva 2004/109/EC (dhjetor 2004), direktiva e transparencés gé mbulon
kompanité e listuara né bursat zyrtare té BE. Direktiva merret me bérjen publike té
ndryshimeve né pronési dhe té drejtave pér votim.

Direktiva 2006/68/EC e Parlamentit Europian dhe Késhillit (06.09.2006).
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Késhilli pér ndryshimin e direktivés 77/91/EEC né lidhje me formimin e shogérive
aksionere me pérgjegjési té kufizuar dhe mirémbajtjen dhe ndryshimin e kapitalit

té tyre. Kapitali minimal duhet té jeté 25.000 Euro.

% Direktiva 2007/36/EC (11 korrik 2007), merret, mé ushtrimin e té drejtave té

caktuara té aksioneréve né kompanité e listuara.

Sa mé sipér geveria e Kosovés ka miratuar ligjet dhe rregulloret pér QK, gé né masé té
madhe plotésojné kérkesat e BE-sé, por ka ende hapésiré pér pérmirésime té mé tejme né

kété fushé, por sfidé mbetet zbatim i kétyre kérkesave né praktike.

Pérvec direktivave té BE-sé pér procesin e shtrirjes dhe harmonizimit té rregulloreve
kombétare té shteteve anétare té BE, jané té réndésishme Parimet e OECD pér QK. Ato
pérfshijné rekomandime, standardet, rregullat dhe procedurat té cilat jané jo detyruese pér

zbatim nga ana e shteteve anétare té BE.
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Shénime 3: Organizata pér Bashképunim dhe Zhvillim Ekonomik (OECD)

Né bazé té nenit 1 t¢ Konventés té nénshkruar né Paris mé 14 dhjetor 1960, dhe e cila hyri
né fugi mé 30 shtator 1961, Organizata pér Bashképunim dhe Zhvillim Ekonomik (OECD)

do té nxisé politika gé synojné:

= Pér té arritur rritjen mé té larté dhe té géndrueshém né ekonomi dhe punésim, si dhe
rritjen e standardit té jetesés né vendet anétare, duke ruajtur stabilitetin financiar,
dhe né kété ményré pér té kontribuar né zhvillimin e ekonomisé botérore;

= Té kontribuojé né zgjerimin e shéndoshé ekonomik pér vendet anétare, si dhe
vendet jo anétare né procesin e zhvillimit ekonomik; dhe

= Té kontribuojé né zgjerimin e tregtisé botérore né baza multilaterale, jo

diskriminuese, dhe né pérputhje me detyrimet ndérkombétare (OECD, 1999:2).

Vendet anétare t&é OECD jané: Austria, Belgjika, Kanada, Danimarka, Franca, Gjermania,
Greqgia, Islanda, Irlanda, Italia, Luksemburgu, Holanda, Norvegjia, Portugalia, Spanja,
Suedia, Zvicra, Turgia, Mbretéria e Bashkuar dhe Shtetet e Bashkuara té Amerikés. Po
ashtu me voné anétare t¢ OECD u béné edhe shtetet né vijim si: Japonia (1964), Finlanda
(1969), Australia (1971), Zelanda e Re (1973), Meksiko (1994), Republika e Cekisé (1995),

Hungaria (1996), Polonia (1996), Koreja (1196) dhe Republika e Sllovakisé (2000).%4°

OECD éshté njé forum unik ku geverité e 30 shteteve demokratike punojné sé bashku pér

té adresuar sfidat e globalizimit ekonomik, social dhe mjedisor.

9 OECD, Principles of Corporate Governance, OECD, Paris 2004, f. 2
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Mé voné né vitin 2009 dhe 2011 edhe katér vende té reja anétare i jané bashkuar OECD

(Kili, Estonia, Izraeli dhe Sllovenia).?*

Parimet e OECD pér geverisjen e korporatave fillimisht ishin zhvilluar né pérgjigje ndaj
kriz€s financiare Aziatike t€ vitit 1997, dhe skandaleve té tjera, me ¢’rast mbledhja e
késhillit t&¢ OECD né nivel ministrash mé 27-28 prill 1998, i kérkoi OECD qé té zhvillonte
njé komplet té standardeve dhe udhézimeve mbi QK. Parimet e OECD mbi QK u pranuan
né vitin 1999. Sot, ato jané institucioni i vetém ndérkombétarisht i pranuar, i parimeve té
geverisjes gé trajtojné té gjithé kuadrin e QK, kuadrin ligjor, institucional, strukturat dhe

praktikat rregullatore qé krijojné kontekstin né té cilin veprojné firmat.

Parimet e OECD jané njohur nga Forumi i Stabilitetit Financiar si njé nga 12 standardet
thelbésore pér sistemet e pérshtatshme financiare. Ato jané njé komponent i réndésishém i
Analizés sé Standardeve dhe Kodeve (ROSC-Review of Standards and Codes) té
ndérmarré nga Banka Botérore (BB) dhe Fondi Monetar Ndérkombétar (FMN). Ato jané
mbéshtetur nga rrjeti ndérkombétar i QK. Parimet jané té destinuara pér té ndihmuar vendet
anétare dhe jo anétare t¢ OECD né pérpjekjet e tyre pér té vlerésuar dhe pérmirésuar
kuadrin ligjor, institucional dhe rregullator pér QK né vendet e tyre, dhe pér té ofruar
udhézime dhe sugjerime pér bursat, investitorét, korporatat, dhe palét e tjera qé kané njé rol
né procesin e zhvillimit té geverisjes sé miré té korporatave. Pérvec késaj, faktoré té tillé si
etika e biznesit dhe ndérgjegjésimi i korporatave ndaj interesave mjedisore dhe shogérore té
komuniteteve né té cilat ajo operon gjithashtu mund té keté njé ndikim né reputacionin dhe

suksesin afatgjaté té njé kompanie.

%0 OECD guidelines: State-Owned Enterprise Governance Reform An Inventory of Recent Change 2011.

300



Po ashtu shumé faktoré ndikojné né geverisjen dhe proceset e vendimmarrjes sé firmave,
dhe jané té réndésishme pér suksesin afatgjaté té tyre, parimet pérgendrohen né problemet e

geverisjes gé rezultojné nga ndarja e pronésisé dhe kontrolli (OECD, 199:9).

Shkalla né té cilén korporatat respektojé parimet themelore té qeverisjes sé miré té

korporatave éshté njé faktor gjithnjé e mé i réndésishém pér vendimet e investimeve.

E njé réndésie té vecanté éshté lidhja né mes té praktikave té QK dhe karakterit gjithnjé né
rritje ndérkombétar pér investime. Rrjedhja ndérkombétare e kapitalit ju mundéson
kompanive té kené gasje né financim nga njé grup shumé mé i madh i investitoréve. Nése
vendet déshirojné té korrin pérfitimet nga tregu i kapitalit global, dhe pér té térhequr kapital
afatgjaté, angazhimet né QK duhet té jené té besueshme dhe té kuptohet miré pértej kufijve
dhe té respektojné parimet e pranuara ndérkombétare. Edhe nése korporatat nuk mbéshteten
kryesisht né burimet e huaja té kapitalit, aderimi né praktikat mé t& mira t¢ QK do té
ndihmojé né pérmirésimin e besimit té investitoréve vendor, mund té zvogélojé koston e
kapitalit, forcoj funksionimin e miré té tregjeve financiare, dhe né fund té fundit té krijoj
burime mé té géndrueshme té financimit. QK éshté e prekur nga marrédhéniet midis
pjesémarrésve né sistemin e qeverisjes. Aksionerét kontrollues, té cilét mund té jené
individé, biznese familjare, apo korporatat tjera té cilat veprojné pérmes njé kompanie
holding, mund té ndikojné ndjeshém né sjelljen korporative. Aksionerét e vegjél jané té
interesuar té trajtohen drejt dhe barabarté nga aksionerét e médhenj dhe menaxhimi.
Kreditorét luajné njé rol té réndésishém né disa sisteme té geverisjes dhe kané potencial pér
té shérbyer si vézhgues té jashtém mbi performancén e korporatés. Po ashtu punonjésit dhe

aktoré té tjeré luajné njé rol té réndésishém pér té kontribuar né suksesin afatgjaté dhe

301



performancén e korporatés, ndérkohé geverité krijojné kuadrin e pérgjithshém institucional

dhe ligjor pér QK.

Roli i secilit prej kétyre pjesémarrésve né QK dhe ndérveprimet e tyre ndryshojné
gjerésisht né mesin e vendeve anétare dhe jo-anétare t¢ OECD. Kéto marrédhénie jané
subjekt, pjesérisht, pér ligjin dhe rregulloret, dhe pjesérisht, pér pérshtatjen vullnetare

forcave té tregut (OECD, 199:11).

Parimet e OECD jané jo detyruese dhe kané shérbyer gjithashtu si njé piké reference pér
zhvillimin e njé numri né rritje té standardeve té QK né vende té& ndryshme té botés
(OECD, 2003:9)®*. Parimet e OECD mund té pérdoren nga politiké-bérésit, se si ata té
shqyrtojné dhe zhvillojné kuadrin e tyre ligjor dhe rregullator pér QK gé té reflektojné
rrethanat e tyre ekonomike, sociale, juridike dhe kulturore dhe si pjesémarrésit e tregut ti
zhvillojné praktikat e tyre. Parimet duhet té rishikohen vazhdimisht né dritén e

ndryshimeve dhe rrethanave té réndésishme (OECD, 199:11).

Pér té mbetur konkurruese né njé boté mé ndryshime, korporatat duhet té nxisin dhe
pérshtatur praktikat e tyre t¢ QK né ményré gé ato t€ mund té pérmbushin kérkesat e reja
dhe té shfrytézojné mundésité e reja. Né ményré té ngjashme, geverité kané njé pérgjegjési
té réndésishme pér formimin e njé kuadri efektiv rregullator gé ofron fleksibilitet té
mjaftueshém gé té lejojé tregjet té funksionojné né ményré efektive dhe té ju pérgjigjet

pritieve té aksioneréve dhe aktoréve tjeré. Kjo éshté e réndésishme pér geverité dhe

%1 OECD, (2003). White Paper on Corporate Governance in South East Europe, Paris: OECD, Paris July
2003.
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pjesémarrésit e tregut pér té vendosur aplikimin e kétyre parimeve né zhvillimin e kuadrit

té tyre pér QK, duke marré parasysh koston dhe pérfitimet e saj.

Pas disa skandaleve né tregjet financiare botérore, takimi i késhillit t¢ OECD né nivel
ministror né vitin 2002 kané réné né dakord pér té vézhguar zhvillimet né vendet e OECD

dhe pér té vlerésuar parimet né dritén e zhvillimeve né QK.

OECD dhe grupi i Bankés Botérore kané bashkuar pérpjekjet e tyre pér t€ promovuar
dialog politikash né fushén e QK dhe kané organizuar tavolina té rrumbullakéta mbi QK né
partneritet t& ngushté me politiké-bérésit, pérfagésuesit e institucioneve rregullatore dhe

pjesémarrésit e tregut nga secili vend.

Tavolinat té rrumbullakéta mbi QK jané organizuar né Azi, Eurazi, Amerikén Latine, né
Rusi dhe né Europén Jug-Lindore (EJL). Puna e tavolinave té rrumbullakéta i éshté
pérshtatur ¢éshtjeve té vecanta né rajonet pérkatése. Té gjitha tavolinat e organizuara kané
shfrytézuar parimet e OECD mbi QK si njé kuadér té pérbashkét pér diskutime dhe kané
réné dakord qé té nxirret nj€ ,,White Paper” mbi QK pér ¢do rajon t€ caktuar duke
formuluar objektivat kyge té politikave dhe pérparésité e reformés. Organizimi i tavolinave
té rrumbullakéta éshté pjesé e kompaktit pér reforma, investime, integritetin dhe rritjen
ekonomike dhe éshté realizuar brenda kuadrit té programit pér EJL té& gendrés pér
bashképunim me vendet jo-anétare. Kompakti pércakton angazhimin e vendeve té rajonit
pér té hedhur themelet institucionale pér rritje t€ géndrueshme ekonomike dhe pér
reformén, né ményré qé té krijohet njé ekonomi e forté tregu dhe té nxiten investimet

private.
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Né deklaratén e tyre té miratuar né Viené (Austri) mé 18 korrik 2002, ministrat e vendeve
té EJL kané dhéné njé sinjal té réndésishém rreth angazhimit té vendeve té EJL pér
reformén né QK, dhe jané zotuar pér té véné né jeté reformat ekonomike, ligjore dhe
administrative dhe sigurimin e strukturave pér njé geverisje té miré. Ata jané dakorduar se
praktikat e geverisjes sé miré té korporatave, ndihmon né njé klimé té favorshme si pér
investimet ndérkombétare, ashtu dhe ato rajonale, dhe mbesin té angazhuar gé té marrin né

konsideraté aderimin tek parimet e OECD mbi QK (OECD, 2003:7).

Gjaté periudhés shtator 2001 deri né mars 2003, jané organizuar katér takime té tavolinés
sé rrumbullakéta, pér té diskutuar pérmirésimin e QK né EJL né dritén e parimeve té
OECD. Tavolina e paré éshté mbajtur né Bukuresht (Rumani) né shtator 2001, e dyta né
Stamboll (Turgi) né maj 2002, e treta éshté mbajtur né Zagreb (Kroaci) né néntor 2002, dhe
e katérta éshté mbajtur né Sarajevé (Bosnjé dhe Hercegovina) né mars 2003 (OECD,

2003:10).

Vendet pjesémarrése né tavolinén e rrumbullakét té EJL jané: Shqipéria, Bosnja dhe

Hercegovina, Bullgaria, Kroacia, Magedonia, Rumania, Serbia dhe Mali i Zi.

Sa me lart parimet jané rishikuar me kalimin e kohés, dhe duke marré parasysh zhvillimet e
fundit dhe pérvojat e vendeve anétare dhe jo anétare t&¢ OECD dhe késhillat e ekspertéve
ndérkombétar, OECD i ka miratuar parimet e QK (OECD 2004). Parimi i rivlerésimit éshté
i bazuar né faktin se ato jané jo-detyruese dhe pér kété arsye duhet njohur nevoja pér tu
zbatuar me ndryshimin e kushteve ligjore, ekonomike dhe kulturore. Parimet jané

ndryshuar me kalimin e kohés pér shkak té rrethanave té reja gé lindin né korporaté dhe
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kushtet e tregut rreth saj. Pér té béré njé korporaté konkurruese né treg duhet pér té sjellé

risi né praktikén e QK
Parimet e OECD mbulojné fushat né vijim:

1) Sigurimi i bazés pér njé kuadér efektive té geverisjes sé korporatave;
1) Té drejtat e aksioneréve dhe funksionet kyce té pronésise;

[11)  Trajtimi i barabarté i aksioneréve;

IV)  Roliipaléve té interesuara;

V) Zbulimi dhe transparenca; dhe

VI)  Pérgjegjésité e bordit.

305



Shénime 4: Qeverisja korporative né ndérmarrjet né pronési shtetérore, (Udhézimet e

OECD, 2005)

QK e ndérmarrjeve né pronési té shtetit paraget njé sfidé t¢ madhe né shumé ekonomi pér
vet natyrén komplekse té saj. Né disa vende té OECD, NP ende pérfagésojné njé pjesé

substanciale té¢ PBB, punésimit, dhe kapitalizmin e tregut.

Pér mé shumé NP jané shpesh dominuese né shérbimet komunale dhe té infrastrukturés
industriale, si¢ jané energjia, transporti dhe telekomunikacioni, performanca e té cilave
éshté e réndésisé sé madhe sa i pérket segmenteve té jashtme té popullatés dhe pjeséve tjera
té sektorit té biznesit. QK né NP éshté kritike pér té siguruar kontributin e tyre pozitiv né
efikasitetin ekonomik dhe konkurrencén e pérgjithshme té njé vendi. Pérvoja ka treguar se
geverisja e miré e NP éshté parakusht i réndésishém pér privatizimin efektiv, pasi kjo do ti
bénte ndérmarrjet mé térheqése pér blerésit e ardhshém dhe do té rrité vlerén e tyre né treg.
Problemi i agjencisé, i cili luan njé rol kyc né teoriné e QK, éshté shumé mé i dukshém né

kompanité private né krahasim me ato té sektorit publik.

Bazuar né udhézimet e OECD, termi “ndérmarrjet publike” u referohet ndérmarrjeve ku
shteti ka njé kontroll domethénés, pérmes pronésisé sé ploté, shumicés apo edhe pakicés
domethénése. Prandaj, operimi i NP mund té keté influencé t¢ madhe né efikasitetin
ekonomik dhe né konkurrencén e vendit si térési. Eshté né interes té geverisé por edhe té
publikut gé té gjitha NP té punojné né ményré profesionale dhe té aplikojné praktika té

mira t&€ geverisjes. Gjithashtu, pérkundér sektorit privat, ku marrédhénia “principal-agjent

éshté direkt, né NP kjo marrédhénie éshté e llojit t& agjencisé sé shuméfishté, me principe
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themelore (shogéria) té larguar nga skena. Né& kompanité private, pronarét jané té lidhur
ngushté me menaxhimin dhe mund té shprehin pakénagésiné e tyre rreth kompanisé,
népérmjet shitjes sé pjesés sé tyre apo duke thirrur mbledhjen e pérgjithshme té
aksioneréve dhe duke larguar menaxherét jo-efikas. Mirépo, né NP pronarét nuk mund té
shesin pjesén e tyre (né té vérteté ata nuk kané té drejté ligjore mbi kompaniné apo aksionet
e saja) e as t’1 largojné menaxherét. NP pérballen me sfida t€ ndryshme t€ geverisjes. Njé
nga ato éshté se NP mund té vuajné nga ndérhyrja pronésore jo ligjore e motivuar
politikisht ashtu edhe nga pronésia totale pasive apo edhe e distancuar e shtetit. Po ashtu
mund té keté edhe dobésim té pérgjegjésisé. NP shpesh jané té mbrojtura nga dy
kércénime té médha qgé jané esenciale pér politizimin e menaxhimit né véshtirésité e
geverisjes gé dalin nga fakti se llogaridhénia pér performancén e NP pérfshin njé zinxhir
kompleks té agjentéve (menaxhimin, bordin, entitetet pronésore, ministrité, geveriné), pa
parime té cilat mund té identifikohen né ményré té garté dhe té lehté, apo edhe ato nga
distanca. Pér té strukturuar keté rrjet kompleks té llogaridhénies né ményré qé té

garantohen vendime efikase dhe geverisje té miré korporative éshté njé sfideé.

Prandaj, €sht€ me réndési t€ zhvillohen mekanizmat e duhur, né ményré€ qé t’'u mundésohet
kétyre kompanive udhéhegja sa mé e ngjashme me kompanité private né njé ambient
konkurrues. Sa mé sipér ¢do pérmirésim né performancén e NP do té reflektoj né
pérmirésimin jo vetém né operimet né kompanité e sektorit privat, por gjithashtu dhe né
ekonominé si térési. Pér kété arsye OECD ka zhvilluar udhézimet mbi QK té NP, té

dizajnuara té plotésojné parimet e OECD mbi QK (OECD, 2005). Bazuar né udhézimet e
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OECD pér QK té NP, atéheré NP duhet té fokusohen né politika té cilat sigurojné njé

geverisje té miré té kétyre kompanive dhe ¢éshtjet me specifike jané:

I. Sigurimi i kuadrit efektiv ligjor dhe rregullator pér NP.

Kuadri ligjor dhe rregullator ku operojné NP éshté komplekse prandaj kérkohet té sigurohet
njé fushé té barabarté né tregjet ku NP dhe kompanité e sektorit privat konkurrojné né
ményré qé té shmangen devijimet e tregjeve. Kuadri ligjor duhet té jeté né pérputhshméri

té ploté me principet e QK té OECD.

I1. Roli i shtetit si pronar (aksioneré)

Shteti duhet té luaj rolin si pronar aktiv dhe i informuar, dhe té themeloj njé politiké té
garté dhe konsekuente té pronésisé, duke siguruar gé geverisja € NP té béhet né ményré
transparente dhe té pérgjegjshme, me shkallé té nevojshme té profesionalizmit dhe

efektivitetit, né pérputhje me parimet e OECD.

I11. Trajtimi i barabarté i aksioneréve.

Shteti dhe NP duhet té sigurojné té drejtat e aksioneréve dhe né pérputhshméri té ploté me
parimet e QK té OECD duhet té sigurojné trajtim té drejté dhe qasje té barabarté né

informacionet e kompanive.

IVV. Marrédhéniet me grupet e interesit.

NP duhet té pranojné rendésin e marrédhénieve té grupeve té interesit, pér kompani té

shéndosha dhe financiarisht té géndrueshme.
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Politikat e pronésisé shtetérore duhet té njohin plotésisht pérgjegjésité e NP drejt aktoréve

(grupet e interesit) dhe té kérkojné qé ata té raportojné né relacionet me aktorét tjeré.

V. Transparenca dhe bérja publike.

NP duhet té adaptojné standarde té larta té transparencés né pérputhshméri me parimet e

QK t& OECD.

V1. Pérgjegjésité e bordeve né NP.

Bordet e NP duhet té kené autoritetin e nevojshém, kompetencé dhe objektivitet pér té
kryer funksionin e tyre né drejtimin strategjik dhe monitorimin e menaxhimit. Ata duhet té

veprojné me integritet dhe té japin llogari pér veprimet e tyre.
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SHTOJCA

1. Struktura e fleténotimit

Kriteret:

Pérgjigje
(€9]

Rezultati

1 05 [ o

Po |Pjesérisht Jo

@)= D)=2)

Burimi informacionit
komentimi

I Angazhimi ndaj parimeve té& geverisjes sé& korporatave dhe pergjegjésisé sociale (10%) 10%

I 1 A ka miratuar kompania zbatimin = kodit t& geverisjes
korporative ose t& adoptuar politken e wvet t& geverisjes
korporative?

0.00%

I 2 A ekriston i miratuar kodi dhe parimet e geverisjes s&
korporatave n# kuad#r t& polik#s s brendshme t# kompaniss
(dokumentet e brendshme) dhe a jan® t& publikuar n# mternet?

0.00%

I3 A publikon kompania raportet e saja vietore n& p&rputhshmén
me parimet e geverisjes s& korporatave (Standardet e geverisjes s&
korporatave) dhe njé shpjegim t& devijimeve t& mundshme nga kéto
parime?

0.00%

14, A diskutohet aplildmi i parimeve t& geverisjes korporative né
takitnet e bordit t& drejtorsve?

0.00%

15 Ngwendim-marrje kompania merr parasvsh interesat e t& gjithé
alcsionersve, né pajtim me parimet e kodit t& geverisjes s&
korporatave?

0.00%

II Té& drejtat e aksioneréve (20%)

20%

II 1. A &sht agjenda e kuvendit, si dhe t& gjitha informatat relevante
dhe shpjegimet n& lidhje me rendin e dités dhe materialet pér
lawendin, ménvra pér té marré pjesé dhe pér t& votuar né lkuvendin e
pargjithshém t8 publibuara n® fagen e internetit t2 kompanis# dhe a
vihen ng dispozicion p#r t& gjith# aksionerst né ményré t& barabart®.

0.00%

II 2. A jané vendimet e kuvendit t& aksionaréve né dispozicion pér t&
gjith# aksionerst dhe a publikohen n# internet menjshers pas
karvendit t& aksionerdve (n# faqen e internetit t&2 kompanis# apo
institucioni tjetér)?

0.00%

II 3. A publikon kompania rregullisht informacionet né lidhje me t&
giitha konfliktet e mundshme t& interesit pér t& gjith? personat e
propozuar pér emérim né bordet e drejtorgve té kompanive ose
piesémarrssve n# transaksione me kompanins?

0.00%

II 4 Kur &sht®# né pvetje marrja e vendimeve mbi alktivitetet e
jashtézakonshme gé konsideruesheém e ndrvshojng gjendjen e
prondsis® ose detyrimet e kompanis®, a ju mund#schet t& gjiths
aksioner#ve shqyrtimi paraprak 1 nj& vendimi t& till# t& propozuar?

0.00%

11 5. A ka miratuar kompania njé politiké t# dividend#s, procedura t&
qarta dhe afatet p#r pagimin e divident®ve ng ménvré efektive né
para té gatshme dhe a jané né dispozicion t& publilut pérmes fages
s& internetit t& kompaniss?

0.00%

11 6. A behet emérimi i anstaréve té bordit me konlaurs publilc?

0.00%

11 7. Akti themelues (statuti) i kompanis# a parashilkon pér aksioner#t
palkdcé t& kompanisé t& jeng t& pérfagésuar né bordin e drejtoréve?

0.00%
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Pérgjigje

1) Rezultati Burimi informacionit
1 0.5 (3)=(1)=(2) komentimi
Po |Pjesérisht,
I Trajtimi i harabarté i aksioneréve (10%) 10%
IT'1 A ka miratuar kompania tregulloren ¢ brendshme ose
procedura pér t¢ parandaluar tregtimin e aksioneve mbi bazén e 0.00%
informacionit konfidencial t& brendshém?
I 2. Me rastin e léshimit t# aksioneve t reja, a jan? té giitha t& 0.00°%
drejtat g rrjedhin nga blerja ¢ me parms t2 njohura pér ivestitorét? o
I3 A zbulon kompania informacionet né lidhje me transaksionet 0.00°%
me anétarét e bordit t kompaniss? .
4. A ju jané paragiur aksioneréve # giitha efeldet gé remltoms
nga transaksionet e bimesit apo céshtje t& cilat mund t2 ndikojné n# 0.00%
operacionet ¢ biznestt t¢ kompanisé?
IV Rolii aktoréve, hartésit e interesit né geverisjen e korporatave (10%) 10%
IV 1. A bashképunon kompania n# ményré aktive me t& githa palét
¢ interesuara me qéllim pér (8 krifuar pasuri, vende pune dhe 0.00%
mbajtien e stabilitetit financiar t& komparisé?
IV 2. A metr komparda n konsideraté interesat ¢ té gjitha paléve 8 0,00
interesuara, vecanérisht t8 punonjésve, me rastin & vendimmarrjes? .
IV 3. A ka miratuar komparia procedurat n# lidhje me sigurimin ¢ 0,00
informaciort t& nevojshém pér t# githa palét e interesuara’ .
IV 4. A ka eméruar komparda ndonjé zyrtar pér 8 kontaktuar me
tvestitorét dhe se emri { zyrtartt a &shté né dispozicion n# fagen e 0.00%

internetit té komparisé?
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Pérgjigie

1 Rezultati Burimi informacionit
1 0.5 (3=(Dx(2) komentimi
Po |Pjesérisht
V Thulimi dhe bérja publike e informacionit dhe transparenca (20%) 20%
V1. A i publikon kompania me kob# pasqwrat ¢ saj fmanciare dhe 0,000
raportet ¢ auditit % jashien” aly
V 2. A1 publkon kompenia né detaje transaksionet me palét
Edhra, sidomos té hdmwa me enfitetet Bgjore nE forme té 000
konsobduar t pasqrave fmanciare 8 pérgatitura 08 pérputhje me o
standardet e koatabiitett
V 3 A jepé kompania informacion shpjegues 2 karakterit jo-
matenial (planet e zinilimit dhe objektivat ¢ kompanicé, etj) té cilat 0.00%
kan efekt mbi bimeset ¢ kompanise?
V4 A japé kompania informacion shpjeques meth ngjarjeve 8
réndBsishme, transaksionet krvesore dhe mformacionm pérkats né 0000
Edhje me operacionet ¢ bimesit tf kompanisé né njé mémyré iy
transparente dhe ¢ kohén e dubur?
V5. A publkon kompanta mformaciontn mbi aksionet ¢ prongsisé né
komparaté ¢ tjera (nése ka) dhe a publkon emrin dhe selné e 0.00%
kompars pérkatése dhe pérqmdjen ¢ pjesémarrjes o2 aksione’
V 6. A publi:on kompania 02 fagen ¢ saj t nternetit nj# kalendar _
Korporat pér vitn  archshé fska? 0.00%
V7 A japt kompama mformacion shpjegues meth andtont t2 000
jashitm dhe kompensimet e .
W §. A pérdoré komparda fagen  saj t8 intemetit pér publkinm e
iformacioneve dhe mformacions [ publikuar a Bchté né dispozicion 0.00%
pér aksionerét edhe o2 gjchen angleze?
V9. A ka themehar kompania mekanizma pér t# sigaser kontrolin 000
b Zbulin  informaciont dhe abuzinin e pndr? s
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Pérgjigje
@

0.3

Po

Pjesérisht

Rezultati
(3)=()x(2)

Burimi informacionit
komentimi

VI Roli dbe pérgjegjésité e bordit t& drejtoréve (20%)

VI 1 A i ka kompania detyrat, pérgjegiést, mformacionst dhe
amtoritetet 0¥ nivele t¢ ndryshme ¢ bordit dbe menaxhimit 2
pércakiuara qarté dhe té ndara?

W1 2. A raportoj® t& gath anétarst e bordit n# organet périatiss 2
kompanisé & bdhje me ndonj kondlkt mteresi dhe a posedon
kompania mp poligk? ¢ shkruar mbi akthitetet ¢ konflktit 8
mterest”

V1 3. Kompensani pér anftar®t bordit ¢ drejtortve a #sht®
pércakiuar né pérputhje me parime 18 qarta dhe transparente dhe
procedurat & kompensmit & jan# t& varra me requltatet afatzjata 2
biznesit?

V1 4. A npoftohet kompania nga ndonp® anétar | bordit, drejtor
ehzeloativ apo antar i bordit par auditim me ndryshimet n# portofolin
¢ aksioneve t8 kompanis® jo m# von® se 24 oré nga data e
transaksionst dhe a ¢ publkon kompanda k#t# informacion né fagen e
52] 1% mternetit?

VI 5 Mepaxhmend, pérvec dorézimn e megullt 8 pasqurave
financiare vietore dhe té reporteve t8 auditorfve, a1 sipron bordit
18 drejtorfve mepilisht, mformacion 8 detajar dbe me koh# 8
ngjarjeve qF numd 2 ndkomd dukehim nd % ardhmen n®
performancén e biznesit ose o8 gjendjen financiare t& kompanise?

VI 6. Pérbérja ¢ bordit ¢ drejoréve a pérfshind numéEr
mjaftuschm t8 andtardve 12 pavang?

W1 7. Bordi i drejtoréve a ka pércaktuar dhe meatar mmegullorst o
brendshme dhe stendardet e gevenisjes s korporatave, duke
pirfshirg edhe parimet ¢ pérjashtimst, pér sbumm e konfikdtt &
mieresave dhe transparenceds s2 mformacionit per kompensme, dhe
2 jané apliloar n® baz® t# procedurave té veta?

V1 & Bordi i drefioréve a paraget raportn vjstor 12 punds 52 b dhe
ky raport a publkobet n® fagen & mternetit t# kompanise?

V1 9. Bord drejtoréve pér krverjen e suksesshme t# bimestt a kal
orgammsar konutete 12 vecanta qF jan® né gpendpe 2 bEjE ¥ anahsd
t® kualifiouar, ebspert, profesional dhe § pavany t& problemeve 8
vecanta?

V110, Bordi 1 drejtor®ve a ka themehuar nj# komitet shpérblmi

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%

0.00%
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Pérgjigje

a
1 0.5
Po |Pjesérisht,

Rezultati

@=x(2)

Burimi informacionit
komentimi

VII Auditimi dhe sistemi i kontrollit t€ brendshém (10%)

VII 1. A ka themeluar kompania sistemin e kontrollit t2 brendshém
dhe menaxhimit t& riskout?

10%

VII 2. A jan# personat pérgjegfés pér kontrolln e brendshém t&
pavanyr dhe a raportojé drejtpérdreit né bordin e komparniss?

0.00%

VII 3. A ka kompania njé auditor t& brendshém dhe komitet t&
auditimit?

0.00%

VII 4. A jané kompetencat, detvrat dhe pérgjegiésité e komitetit t&
auditimit t# pércaktuara qarté né pérshkrimet e detyrave t& punés?

0.00%

VII 5. A auditohet kompania nga auditor t& jashtém?

0.00%

VII 6. A marrin pjesé auditordt e jashtém n# mbledhjen e
pérgjithshme 8 aksioneréve ku diskuton miratimin e pasqyrave
financiare?

0.00%

VII 7. A ka miramar kompania rregullore pér rotacion t& auditoréve
t¢ jashtém?

0.00%

VII 8. A &sht# auditori i jashtém bashképronar apo né lidhje interesi
me kompaning?

0.00%

VII 9. Auditori { jashtém i ofron kompanisé, vet ose népérmjet
personave té lidhur shérbime t& tjera?

0.00%

VII 10. A { publikon kompania tarffat e pagesés pér auditorét e
jashtém pér shérbimet e audituara dhe shérbimet e tjera?

0.00%

VII 11. A merr parasysh komiteti efektin e auditmit t2 jashtém dhe
veptimet e menaxhmentit t& larté né lidhje me rekomandimet e béra
nga auditori i jashtém?

0.00%
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