Investitorët institucionalë
Investitorët institucionalë karakterizohen nga mënyra e formimit të fondeve financiare dhe mënyra e investimit të tyre. Ndryshe nga institucionet depozituese, investitorët institucionalë i krijojnë potencialet e tyre financiare nëpërmjet formave jodepozitare, në bazë të shitjës së kontratave të sigurimit të individëve dhe bizneseve, përmes sigurimit pensional të të punësuarve në shoqëritë e mëdha dhe shitjes së aksioneve qytetarëve.

Investimin e fondeve të tyre financiare investitorët institucionalë e bëjnë në formë të investimeve në letra me vlerë, duke krijuar kështu portofolin e tyre optimal në kuptimin e të ardhurave të pritura dhe të shkallës optimale të likuiditetit të segmentit të caktuar të portofolit.

Investitorët institucionalë dallohen për nga ajo se si i krijojnë potencialet e tyre financiare (shoqëritë e sigurimit, fondet pensionale dhe fondet e përbashkëta). Karakteristikë e tyre e përbashkët është se potencialet e tyre financiare, të krijuara në bazë të burimeve afatgjata, i investojnë në formë të blerjes së letrave me vlerë në tregjet e kapitalit. Ata blejnë aksione dhe obligacione të shoqërive dhe obligacione të qeverisë. Në bazë të këtyre letrave me vlerë, investitorët institucionalë krijojnë portofol sipas strukturës së dëshiruar. Si kritere të përgjithshme për krijimin e portofolit me strukturë të caktuar, merren norma e pritur e rendimenteve nga obligacionet afatgjata, lartësia e pritur e dividendës në aksione, por edhe shkalla më e lartë e likuiditetit të një pjese të letrave me vlerë, kryesisht me afate të shkurtëra, me qëllim të ruajtjes së likuidititetit të institucionit.

Me rritjen e potencialeve financiare nga burimet e tyre afatgjata, investitorët institucionalë krijojnë investime plotësuese me blerjen e kontigjentit të ri të letrave me vlerë në tregjet financiare. Me këtë rast mbyllja e bilanceve të institucioneve në fjalë bëhet në shkallë më të lartë. Në rast se paraqitet nevoja e zvogëlimit të shkallës së bilancit (për shembull kur bëhet pagesa e dëmeve të mëdha te shoqëritë e sigurimit, pagesa e numrit të madh të pensioneve te fondet pensionale, apo rënia e vlerës së aksioneve dhe obligacioneve), atëherë investitorët institucionalë shesin një pjesë të letrave me vlerë në tregjet financiare.

Do theksuar se megjithëse është fjala për letra me vlerë me afate të gjata, investitorët institucionalë mund të shesin shumë shpejt sasi të caktuara të këtyre titujve në tregjet financiare. Si parakusht dhe supozim i emetimit dhe  shitblerjes së letrave me vlerë, është funksionimi i tregjeve të zhvilluara të letrave me vlerë.

Me zhvillimin e tregjeve të kapitalit, ku kryhet shitblerja e letrave me vlerë me afat të gjatë, dhe e tregjeve të parasë, ku bëhet shitblerja e letrave komerciale dhe letrave me vlerë afatshkurtra të tjera, krijohen kushtet që aktivat e investitorëve institucionalë të arrijnë një shkallë më të lartë të likuiditetit në krahasim me aktivet e bankave komerciale dhe të institucioneve të tjera financiare depozituese. Ani pse bankat i investojnë potencialet e tyre në kredi me afate të kthimit më të shkurtra sesa i letrave me vlerë me afat të gjatë, ato i karakterizon një shkallë më e ulët e likuiditetit. Kjo ngase bankat komerciale dhe institucionet e tjera kreditore, për t'i realizuar kërkesat e tyre, nga kredimarrësit duhet të presin skadimin e afateve të kthimit të kredive, kurse investitorët institucionalë, me shitjen e letrave me vlerë në tregjet financiare, arrijnë më shpejt te paratë transaktive si instrumente financiare më likuide.

Konkluzioni 6.1

a) Investitorët institucionalë i krijojnë potencialet e tyre financiare në bazë të primeve të sigurimit të individëve dhe bizneseve, përmes sigurimit pensional të të punësuarve në shoqëritë e mëdha dhe shitjes së aksioneve qytetarëve.

b) Investimin e fondeve të tyre financiare investitorët institucionalë e bëjnë në formë të investimeve në letra me vlerë, duke krijuar kështu një portofol optimal në kuptimin e rendimenteve të pritura dhe të shkallës së likuiditetit të segmentit të caktuar të portofolit.


Struktura e investitorëve institucional kryesishtë përbëhet nga dy grupe institucionesh: institucionet e kursimeve kontraktuale, dhe institucionet ndërmjetëse të investimit:

· Institucionet e kursimeve kontraktuale

· Shoqëritë e sigurimit,

· Fondet pensionale.

· Institucionet ndërmjetëse të investimit

· Shoqëritë e investimit (fondet e përbashkëta)

· Shoqëritë e financimit 

· Fondet e përbashkëta të tregut të parasë

Këto institucione do të jenë temë e trajtimeve në vazhdim. Theksi do të vëhet në përkufizimin e tyre, formën e organizimit, mënyrën e formimit të potencialeve financiare dhe investimin e tyre, dhe klasifikimin e tyre.

Konkluzioni 6.2

Strukturën e investitorëve institucional e përbëjnë institucionet e kursimeve kontraktuale, dhe institucionet ndërmjetëse të investimit: 


Në grupin e institucioneve të kursimeve kontraktuale hyjnë ato institucione financiare të cilat i sigurojnë fondet e tyre financiare sipas kontratave për sigurimin e jetës, pasurive, dhe sigurime të pensioneve. Në këtë grup të institucioneve financiare hyjnë shoqëritë e sigurimit, dhe fondet pensionale.  

Shoqëritë e sigurimit
Shoqëritë e sigurimit janë institucione financiare, që i përkasin grupit të  investitorëve institucionalë që potencialet e tyre financiare i krijojnë nëpërmjet grumbullimit të fondeve në bazë të kontratave për sigurime, shitjes së polisave të sigurimit individëve dhe bizneseve. Individët sigurojnë jetën dhe pasurinë, kurse firmat e biznesit mund të sigurojnë jetën e punëtorëve të tyre, pasurinë e firmës, stoqet e mallrave, kërkesat nga kreditë dhe sigurime të tjera, varësisht nga nevojat konkrete dhe risku që u ekspozohen. Ato i sjellin shoqërisë të ardhura nga të cilat shoqëria paguan shpërblimet nga sigurimi kur ndodh ngjarja e parashikuar. 

Ndërsa në anën e aktivit blejnë instrumente në tregjet e parasë, në tregjet e kapitalit, në tregjet e hipotakave, dhe në tregjet SWAP.

Format organizative të institucioneve financiare që ofrojnë sigurime janë të ndryshme, dhe ajo varësisht nga lloji i sigurimeve që kryejnë, dhe nga shkalla e riskut që e sigurojnë. Mirëpo është bërë gati praktikë që këto institucione më së shpeshti të organizohen si shoqëri. Varësisht nga pronësia mbi kapitalin themelues të shoqërive të sigurimit, ato konstituohen si shoqëri publike apo private të sigurimit.

Kur është fjala për sigurimin e jetës, ka një bazë reale, që shoqëritë e sigurimeve gjatë një periudhe kohore të formojnë nivele të larta të rezervave matematikore, të cilat shërbejnë si bazë për pagesa të mëvonshme sipas kontratave për sigurime. Fondet  financiare që hyjnë në përbërje të rezervave matematikore, për nga karakteri i tyre kohor janë fonde afatgjata, dhe si të tilla mund të përdoren për investime për blerjen e letrave me vlerë me afate të gjata.

Likuiditetin në vazhdim shoqëritë e sigurimit e ruajnë nëpërmjet shumave të  parave në llogaritë transaktive, si dhe nëpërmjet të segmentit afatshkurtër të portofolit, përkatësisht përmes letrave me vlerë me afate të shkurtra, të cilat mund të shiten lehtë në tregjet e parasë.

Shoqëritë e sigurimit janë institucione financiare që në bazë të sigurimeve të kontraktuara, mund të programojnë lehtë potencialet e tyre financiare, në bazë të arkëtimeve të kontraktuara mujore të fondeve financiare në llogaritë e tyre.

Në raste emergjente, kur shoqëritë e sigurimit duhet të paguajnë shuma të mëdha të parave transaktive në emër të kompensimit të dëmeve sipas polisave të sigurimeve, mbi vlerën e shumave disponibile të parave transaktive dhe të letrave afatshkurtra me vlerë, ato shesin një pjesë të letrave me vlerë me afat të gjatë në tregjet e kapitalit, dhe kështu sigurojnë likuiditetin e tyre. Shitja e letrave me vlerë me afate të gjata bëhet sipas çmimit të diskontit të tyre. Me këtë rast bilanci i shoqërive të sigurimit mbyllet në një shkallë më të ulët.

Rolin e ndërmjetësit financiar e luajnë shoqëritë e sigurimit të jetës, të cilat marrin fondet e zotëruesve të parasë, krijojnë një detyrim mbi veten dhe i japin hua fondet tek huamarrësit. Llojet e tjera të sigurimeve, si sigurimi i pasurisë dhe i burimeve, janë shërbime ekskluzive që blihen prej individëve dhe bizneseve. Çmimi i sigurimit lidhet me koston e produktit financiar, ashtu si dhe kostoja e çdo shërbimi lidhet me koston e bërjes së këtij shërbimi. Edhe shoqëritë e sigurimit të pasurisë dhe burimeve i investojnë fondet që grumbullojnë nga blerësit e kontratave të sigurimit. Por, edhe furnitorët e shërbimeve të tjera do të përdorin fondet që ata marrin nga shoqëria e sigurimeve, kështu që nuk ekziston një transferim i kursimeve tek huamarrësit.

Shoqëritë e sigurimit të jetës janë ndërmjetës financiar sepse ato mund të ofrojnë më shumë se sa sigurimet për vdekjet e parakohshme. Kontratat mbi sigurimet e jetës dhe shpërblimet, të zakonshme dhe univerzale, përmbajnë dy elemente, sigurimin dhe një plan kursimesh. Gjatë tërë kohës derisa kontrata është në fuqi, ajo akumulon vlerën në para, e cila është komponent kursimi i  kontratës. Kjo i bënë tërheqëse këto kontrata, sepse pagesat periodike u sigurojnë zotëruesve të parasë sigurimin e jetës plus një program sigurimesh. Por, meqë normat e interesit që paguhen mbi kursimet mund të jetë më e vogël se sa mund të fitohet nga investime të tjera, shumë zotërues të parasë i gjejnë jotërheqëse ato kontrata.    

Parimet e menaxhimit të shoqërive të sigurimit

Për shkak të veçorive që ka aktiviteti i shoqërive të sigurimit, këto janë më të ekspozuara ndaj dukurive të zgjedhjes së keqe dhe riskut të ndërgjegjës dhe, për rrjedhojë, kërkojnë edhe një drejtim të mbështetur në parime të veçanta. 

Risku i ndërgjegjës ndodh atëherë kur mundësia për tu siguruar nga një ngjarje e caktuar nxit ata që janë siguruar që të pranojnë një risk më të madh duke rritur probabilitetin e përfitimit nga sigurimi. Për shembull, një person i siguruar nga vjedhja nuk merr masa të forta për ta parandaluar atë, përderisa shoqëria e sigurimit e rimburson për shumicën e humbjeve që i shkakton vjedhja.

Zgjedhja e keqe ndodh kur kontratat e sigurimit i blejnë ata që ka mundësi më shumë të përfitojnë pagesat nga sigurimi, pra ata që janë më të ekspozur ndaj mundësisë së ndodhjes së ngjarjes për të cilën janë siguruar. 

Për shembull, një person që vuan nga një sëmundje e pashpresë do të dëshironte të blinte kontrata sigurimi me prime maksimale sigurimi, si për sigurimin mjeksor ashtu edhe për sigurimin e jetës. Të dyja këto dukuri mund t’i shkaktojnë humbje të mëdha shoqërive të sigurimit prandaj reduktimi i tyre përbën një parim themelor të menaxhimit të tyre.

Me synim reduktimi maksimal i dukurive si risku i ndërgjegjës dhe zgjedhja e keqe, në procesin e menaxhimit të shoqërive të sigurimeve zbatohen disa parime të cilat mendohet se sigurojnë menaxhim aktiv dhe të suksesshëm. Këto parime janë:

· Analiza e imët e informacionit (Screening);

· Prime sigurimi të mbështetura në nivelin e riskut;

· Klauzolat kufizuese;

· Parandalimi i mashtrimit;

· Anullimi i siguracionit;

· Zbritja nga shpërblimi;

· Bashkësigurimi dhe

· Kufizime në madhësinë e shpërblimit nga sigurimi.

 Analiza e imët e informacionit 

Shoqëritë e sigurimeve përpiqen të grumbullojnë një informacion sa më të plotë për çdo polisë sigurimi në varësi të llojit të saj. Për shembull, po qe se dikush kërkon të blejë një polisë të sigurimit të jetës shoqëria i bënë një varg pyetjesh për shëndetin, pirjen e duhanit, përdorimin e alkolit, etj., nëpërmjet të cilave synon të zbulojë sa i ekspozuar është ai ndaj vdekjes. Bile ajo mund të vizitojë aplikantin duke i bërë analiza gjaku dhe të urinës. 

     Ashtu si banka përpiqet të përcaktojë pikët e besueshmërisë për huamarrësin edhe këto shoqëri e përdorin informacionin për të përcaktuar shkallën e riskut dhe në përputhje me të ato vendosin të pranojnë ose jo kërkesën për sigurim.

Prime sigurimi të mbështetura në nivelin e riskut

Shoqëria e sigurimit mund t’i caktojë primet sipas shkallës së riskut që paraqet blerësi i polisës së sigurimit duke mënjanuar në këtë mënyrë efektet e zgjedhjes së keqe. Për shembull, në sigurimin e automobilit nga aksidentet, ajo vendos prime të ndryshme për meshkuj në raport me femrat, sepse meshkujt janë më të ekspozuar ndaj këtij risku për shkak të përdorimit të alkolit, shpejtësisë së lartë, etj.

Klauzolat kufizuese

Shoqëria e sigurimit mund të përdorë klauzola kufizuese për të shmangur riskun e ndërgjegjës. Këto klauzola e frenojnë të siguruarin që të ndermarrë veprime me shkallë të lartë risku ngaqë është i siguruar. Për shembull, shoqëritë e sigurimit të jetës vendosin klauzola që ndalojnë përfitimin nga vdekja kur personi i siguruar bën vetvrasje në vitet e para që mbulon siguracioni.

Parandalimi i mashtrimit

Risku i ndërgjegjës shprehet në një formë tipike në rastet kur mashtrohet për ngjarje që nuk kanë ndodhur me qëllim që të merret shpërblimi. Për këtë arsye, shoqëritë e sigurimeve kryejnë hetime të ndryshme për të parandaluar mashtrimet.

 Anullimi i siguracionit

Shoqëria e sigurimit mund të frenojë riskun e ndërgjegjës, duke kërcënuar personat e siguruar se do të anullojë dhënjen e shpërblimit po qe se personi i siguruar ndërmerr veprime që shkaktojnë ndodhjen e ngjarjes për të cilën ai është siguruar. Për shembull, shoqëria e sigurimit bën të qartë se ai shofer që, për shpejtësi të madhe, merr një numër të caktuar shënimesh në patentë nuk përfiton pagesën kur ndodh aksidenti, duke kufizuar rastet e moskujdesit me mendimin që çdo dëm nga aksidenti e paguan shoqëria. 

Zbritjet nga shpërblimi

Duke përcaktuar një kuotë fikse e cila zbritet nga shpërblimi që bëhet për një polisë sigurimi, kufizohet risku i ndërgjegjës sepse përfituesi është më i kujdesshëm që të mos ndodhë një ngjarje që shkakton humbje financiare, për arsye se në këtë rast edhe ai paguan një pjesë të dëmit.

Bashkësigurimi 

Kjo praktikë ka të bëjë me rastin kur shoqëria dhe personi që sigurohet paguajnë secili një pjesë të dëmit. Për shembull, sigurimi mjeksor bëhet duke paguar 80% të shpenzimeve shoqëria e sigurimit dhe 20% i siguruari. Kjo e frenon të siguruarin që të bëjë vizita të panevojshme te mjeku.

Kufizime në madhësinë e shpërblimit nga sigurimi

Sa më e madhe të jetë shuma që mund të paguhet nga blerja e polisave të sigurimit aq më shumë nxiten individët të kryejnë veprime me risk të lartë prandaj kufizimi i shumës maksimale që përfitohet i pakson këto veprime dhe ul riskun e ndërgjegjës. 

    Të gjitha parimet e mësipërme synojnë mënjanimin e dukurive të zgjedhjes së keqe dhe të riskut të ndërgjegjës. 

Shoqëritë e sigurimit të jetës     

Këto shoqëri merren me sigurimin e jetës dhe organizohen në formë shoqërie aksionere ku pronarë janë aksionerët, dhe në formë të fondeve të përbashkëta ku pronarë janë blerësit e polisave të sigurimit. Shoqëritë e sigurimit të jetës përfaqësojnë një biznes me risk të ulët falimentimi sepse përqindja e vdekjeve të popullsisë si një e tërë mund të parashikohet me një shkallë të lartë sigurie mbi bazën e ligjit të numrave të mëdhenj.

Si rrjedhojë, ato parashikojnë me saktësi se çfarë u detyrohen blerësve të polisave të sigurimit për kohën e ardhshme, prandaj mund të blejnë aktive afatgjata me likuiditet të ulët, por me interes më të lartë si obligacione të shoqërive, apo hipoteka.

Polisat e sigurimit të jetës mund të jenë në dy forma: polisa me prime konstante gjatë gjithë periudhës së sigurimit, dhe polisa me prime që mbështeten në afatin e sigurimit duke përshtatur primin me përfitimin.

Shoqëritë e sigurimit të pronës dhe nga fatkeqësitë

Këto shoqëri shesin polisa sigurimi për një numër ngjarjesh të mundshme që shkaktojnë dëme financiare si zjarri, tërmeti, vjedhja, aksidenti automobilistik, etj. Edhe këto shoqëri mund të organizohen në formë të shoqërisë aksionere ose në formë të fondit të përbashkët.

Veçori e tyre, në krahasim me shoqëritë e sigurimit të jetës, është se i nënshtrohen një ngarkese më të madhe tatimi dhe se parashikimi i pagesave për shpërblimet e mundshme nuk është aq i saktë, sepse ngjarjet janë më pak të parashikueshme. Si rrjedhim, shoqëritë e sigurimit të pronës investojnë në aktive më likuide se shoqëritë e sigurimit të jetës.  
Fondet pensionale

Fondet pensionale u shfaqën dhe u zhvilluan më vonë se shoqëritë e sigurimit. Një zhvillim të hovshëm patën veçmas në periudhën pas Luftës së Parë Botërore. Derisa te shoqëritë e sigurimeve polisat e sigurimit kontraktohen në baza individuale, tek fondet pensionale kemi të bëjmë me sigurimin pensional të të punësuarve në shoqëritë e mëdha, në baza kolektive.

Forma organizative e konstituimit të fondeve pensionale, sikurse edhe te shoqëritë e sigurimit, varet nga madhësia e fondit në kuptimin e potencialeve financiare dhe nga numri i të siguruarve, mirëpo më së shpeshti ato konstituohen si shoqëri më vete. Nuk janë të rralla rastet kur fondet pensionale organizohen edhe si njësi e posaçme apo bashkime, pranë ndonjë banke komerciale apo ndonjë institucioni tjetër financiar.

Edhe fondet pensionale krijojnë rezerva matematikore të cilat paraqesin fonde  financiare me afate të gjata, andaj edhe mund të përdoren për investime afatgjata. Me fondet financiare nga rezervat matematikore, fondet pensionale si investitorë institucionalë, blejnë letra me vlerë me afate të gjata, përkatësisht aksione dhe obligacione  të shoqërive, dhe obligacione të qeverisë. 

Edhe fondet pensionale janë institucione financiare që zhvillojnë aktivitetin e tyre biznesor në bazë të sigurimeve të kontraktuara, dhe mund të llogarisin mbështetjen në të hyrat e caktuara në llogaritë e tyre në baza mujore. Këto të hyra mujore në llogaritë e tyre në bazë të kontratave mbi sigurime pensionale, përbëjnë rrethana të përshtatshme për programimin e potencialeve financiare të fondeve dhe investimin adekuat të tyre në kuptimin e formimit të strukturës optimale të portofolit të letrave me vlerë. 

Likuiditetin në vazhdim fondet pensionale e ruajnë nëpërmjet shumave të caktuara të parave në llogaritë transaktive, dhe përmes mbajtjes së një pjese të letrave me vlerë me afate të shkurtra, kryesisht të letrave komerciale dhe letrave me vlerë të qeverisë. Në raste të caktuara, këto letra me vlerë mund të shiten shpejt në tregjet financiare dhe kështu të sigurohet sasia e nevojshme e parave transaktive. Nëse këto kategori të fondeve nuk janë të mjaftueshme për pagesa të jashtëzakonshme, atëherë fondet pensionale mund të shesin një pjesë të letrave me vlerë me afate të gjata, sipas çmimit të diskontit të tyre në tregjet financiare. Në raste të tilla bilanci i fondit pensional mbyllet në një shkallë më të ulët, për aq sa është vlera e letrave me vlerë të shitura në tregjet financiare.

                 6.2. Klasifikimi i investitorëve institucionalë

















                 6.3. Institucionet e kursimeve kontraktuale




















