                                             TREGU I LETRAVE ME VLERE
Këtu do të sqarojmë nocionet themelore për letrat me vlerë që paraqiten si surogatë(zëvendësues) të parasë.Do të përshkruajmë shkurtimisht edhe tregun e disa letrave me vlerë më të rëndësishme, d.m.th. tregun e aksioneve dhe të obligacioneve që paraqiten si pjesë e tregut të kapitalit. Surogatët (zëvendësuesit) e parasë (latinisht subrogatus = i vënë në vend të tjetrit) janë dokumente zyrtare dhe afariste që zëvendësojnë pjesërisht paranë dhe kanë disa veti të përbashkta me të (p.sh. shërbejnë si mjet pagimi në situatat kur mungon paraja efektive – kartëmonedha (bankënota) ose monedha. 
Tregu i parasë - tregtohet me funksione afatshkurtra të parasë si mjet qarkullimi dhe pagimi
Tregu i kapitalit - tregtohet me para si kapital
Letrat me vlerë (anglisht securities, stocks, shares) 
Letrat me vlerë janë dokumente me shkrim në të cilat tregohet se pronari i tyre (poseduesi, kreditori ose shfrytëzuesi) gëzon ndonjë të drejtë që mund të realizohet vetëm kur posedon letra të tilla dhe në mënyrë ligjore. 
Varësisht nga forma në të cilën paraqiten, letrat me vlerë mund të jenë:
·   në emër të nëdorësit/zotëruesit
·   prurësit ose sipas urdhrit. 
Varësisht nga subjekti që emiton letra me vlerë, ato mund të jenë:
·   shtetërore (emitohen nga ministria e financave, banka qendrore ose institucionet e tjera shtetërore) ose 
·   private (emitohen nga ndërmarrjet private, bankat private ose qytetarë të ndryshëm). 
Ndër letrat shtetërore me vlerë më të rëndësishme janë:
· Obligacionet shtetërore dhe bonot e thesarit (i emiton ministria e financave) dhe 
· Letrat me vlerë të tregtueshme që i emiton banka qendrore. 
Varësisht nga përmbajtja e së drejtës që është shënuar në to, mund të dallojmë:
·   letra me vlerë reale dhe 
·   monetare. 
Letrat me vlerë reale, (fletëngarkesa, fletëmagazinimi etj.) u japin të drejtë titullarëve të tyre që të marrin disa sende apo mallra. 
Letrat monetare me vlerë (aksioni, obligacioni, kambiali, çeku, polisa e sigurimit, libreza e kursimit etj) u japin titullarëve të drejtë për të përfituar një shumë parash në kohë të caktuar. 
Disa letra me vlerë u sjellin pronarëve të ardhura të përhershme (konstante), siç janë p.sh., kamatat që regjistrohen në librezat e kursimit zakonisht në fund të vitit. 
Lloji tjetër me vlerë (siç janë aksionet) u sjellin pronarëve të ardhura të ndryshueshme, d.m.th dividend, madhësia e të cilit varet nga rezultati afarist dhe vendimet e kuvendit të shoqërisë aksionare. 
Lloji i tretë (p.sh. kambiali ose garancia paguese e bankës) nuk sjell kurrfarë të ardhurash, por përbën bazën juridike për kthimin e borxhit në para efektive. 
Letrat me vlerë paraqiten:
a. si surogatë të parasë, 
b. si instrumente të financimit të aktivitetit ekonomik të qytetarëve dhe ndërmarrjeve, 
c. si instrumente të financimit të shtetit dhe 
si instrumente të politikës monetare me ndihmën e të cilave banka qendrore mundohet të rregullojë tregun e parasë dhe të ndikojë në tregun e kapitalit.
Prej letrave me vlerë më të njohura janë:
 aksionet dhe 
obligacionet shtetërore
Aksionet që emitojnë ndërmarrjet e caktuara janë zëvendësuese të parasë dhe instrumente të vjeljes së mjeteve financiare për fillimin e punës ose për “kapitalizimin” dhe zhvillimin e ndërmarrjes. 
Me ndihmën e aksioneve sipërmarrësit mbledhin mjetet vullnetare të lira në afat të gjatë (përkatësisht kapitalin) për themelimin dhe financimin e ndërmarrjes së tyre, të cilën e organizojnë si shoqëri aksionare. 
Të tillat letra me vlerë janë pjesë e tregut të kapitalit që duhen dalluar nga tregu i parasë, në të cilin tregtohet me mjete të lira të parasë në afat të shkurtër, d.m.th. vetëm në ato që kryejnë funksionin e mjetit pagues dhe qarkullues, por jo edhe rolin e kapitalit si faktor i prodhimit. 
Çmimi i aksionit në treg =   Nxd/ i, 
ku simbolet kanë këtë domethënie: 
N = vlera reale e aksionit, 
d = norma e dividendit, 
i = norma e kamatës. 
Obligacioni (anglisht: Bond) 
Obligacioni është letër me vlerë debitore (dokument debiti), përkatësisht instrument financiar me anën e të cilit një subjekt juridik (shteti, ndërmarrja etj) që emiton obligacione mbledh mjetet e lira para dhe hyn borxh në tregun financiar te subjektet e tjera (shtete të tjera, ndërmarrje të tjera ose qytetarë), të cilat momentalisht kanë tepricë mjetesh financiare. 
Obligacionet janë instrumente kreditore dhe një lloj kontrate për kredi. Dallojnë nga kreditë, sepse, ashtu si instrumentet financiare, mund të jenë objekt shitblerjeje në tregun sekondar të letrave me vlerë. 
Dallojmë dy lloje kryesore të obligacioneve. 
Këto janë: 
a. obligacionet e ndërmarrjes ose obligacionet e korporatës dhe 
b. obligacionet shtetërore. 
Tregu i kapitalit 
Tregun e kapitalit mund ta klasifikojmë në bazë të kritereve të ndryshme. 
Varësisht nga institucionet në të cilat ndodhin takimet e subjekteve të ofertës dhe të subjekteve të kërkesës së kapitalit, mund të dallojmë: 
·   tregun bankar dhe 
·   tregun e bursës së kapitalit. 
Tregu i kapitalit 
Në tregun bankar bankat afariste paraqiten si subjekte të ofertës të kredive afatgjata, të cilat përdoren zakonisht për investime të reja në prodhimin e mallrave ose shërbimeve. 
Subjektet e kërkesës janë ndërmarrjet, zejtarët privatë ose qytetarët. Raportet ndërmjet bankës (huadhënësit) dhe ndërmarrjes (huakërkuesit) rregullohen me kontratën e kreditit, në të cilën saktësohen sasia e kreditit, afati i shlyrjes, norma e kamatës etj. Në bazë të rolit të subjekteve që emitojnë letra me vlerë debitore ose pronësore, tregu i kapitalit ndahet në:
·   treg parësor (primar) dhe dytësor (sekondar). 
Në tregun parësor të kapitalit tregtohen letra të reja me vlerë, kështu që subjektet emituese të këtyre letrave (ndërmarrje, banka etj) paraqiten si shitës të parë të tyre që marrin paranë nga shitja e këtyre letrave. 
Në tregun dytësor të kapitalit blihen dhe shiten letrat me vlerë që janë emituar më herët, kështu që në këto punë, si rregull, nuk marrin pjesë subjektet që i kanë emituar këto letra. 
Bursat janë institucione në të cilat organizohet dhe realizohet shitblerja sekondare e letrave me vlerë. 
Në tregun e bursës blihen dhe shiten:
· letrat me vlerë debitore (obligacionet) dhe 
· letrat me vlerë pronësore (aksionet). 
Tregu financiar përbëhet nga 
a. tregu i parasë, 
b. tregu i kapitalit dhe 
c. tregu i devizave. 
Letrat me vlerë dalin si instrumente të tregut të parasë dhe të tregut të kapitalit. 
Në secilin shtet ka shumë institucione që marrin pjesë në tregjet financiare në role të ndryshme
Institucionet kryesore në tregun e kapitalit janë këto: 
Së pari, bankat afariste që mbledhin mjetet e lira monetare prej subjekteve të ndryshme dhe ua huazojnë subjekteve të tjera që ndiejnë mungesën e parasë. Ato fitojnë diferencën në mes të kamatave aktive dhe pasive, si dhe me provizione të ndryshme në tregun financiar. 
Së dyti, bursat në të cilat tregtohen mallra (bursat e mallit), devizat ose valutat (bursat e devizave a të valutave) ose letrat me vlerë debitore (bursat e letrave me vlerë ose burast efektive). 
Së treti, tregu OTC (Over the counter market = tregtimi i rregulluar jashtë bursës dhe tregtimi publik i letrave me vlerë). Në këtë treg shiten dhe blihen ato letra me vlerë që nuk i kanë plotësuar rregullat rigoroze të tregtisë së bursës, ose emitentët e të cilave nuk kanë dashur t’i përmbushin rregullat e bursës dhe të dalin nga bursa.
Së katërti, komisioni i letrave me vlerë që është një organ shtetëror i ngarkuar me rregullimin dhe kontrollin e tregut të letrave me vlerë.
Së pesti, shtëpitë ndërmjetësuese (të brokerëve), përkatësisht subjektet afariste që janë të autorizuara për blerjen dhe shitjen e letrave me vlerë në tregun dytësor. Aty punojnë brokerët, profesionistë të autorizuar për tregtimin e letrave me vlerë. Punën e këtyre shtëpive e lejon dhe e kontrollon Komisioni shtetëror i letrave me vlerë. Në qoftë se ju dëshironi të bleni apo të shitni letra me vlerë, atëherë zgjedhja e brokerit (ndërmjetësit) të autorizuar është hapi  juaj i parë në këtë drejtim.
Së gjashti, agjencia qendrore depozitare. Ky institucion ka këto detyra: 
a. ruan letrat me vlerë në formë të bonove elektronike ose në forma të tjera, 
b. mundëson kalimin e pronësisë të letrave me vlerë, 
c. mundëson punët e kompensimit ose të “ndërshlyerjes” së transaksioneve me letrat me vlerë, 
d. mundëson arkëtimin e letrave me vlerë të shitura etj. 
Çdo letër me vlerë ka numrin unik identifikues (ISIN – International Securities Identification Number) në përputhje me standardet ndërkombëtare, në bazë të të cilit identifikohet. 
Së shtati, fondet investuese që paraqiten si subjekte të veçanta afariste dhe juridike. Ato vjelin nga (qytetarët dhe ndërmarrjet) mjetet e lira monetare, të cilat pronarët duan t’i kapitalizojnë dhe t’i shtojnë. Investojnë në blerjen e letrave të ndryshme me vlerë, përkatësisht instrumenteve në tregun e parasë (siç janë bonot e thesarit, letrat e tregtueshme me vlerë me afat të shkurtër etj) ose blerjen e letrave me vlerë në tregun e kapitalit, (siç janë aksionet dhe obligacionet). 
Bursat (anglisht exchange)
Në vendet të caktuara ekzistojnë institucione të posaçme dhe të specializuara që merren ne ndërmjetësimin tregtar dhe organizimin e takimeve të subjekteve të ofertës e të subjekteve të kërkesës së mallrave ose letrave me vlerë. 
Institucionet e tilla më të njohura janë bursat (anglisht exchange). 
Bursat (anglisht exchange)
Varësisht nga objekti i veprimtarisë dallojmë:
·   Bursa të devizave (me të cilat tregtohen devizat), 
·   Bursat e mallit, (me të cilat tregtohen mallrat e ndryshëm si pambuku, gruri, metalet me ngjyrë, kafja etj) dhe 
·   Bursat e letrave me vlerë (anglisht: stock exchange) në të cilat tregtohen aksione dhe obligacione. Bursat e tilla më të njohura janë në Nju-Jork, Tokio, Londër, Frankfurt, Hong-Kong, Toronto dhe Cirih. 
Brokerët 
· Në tregtimin e aksioneve që kuotohen në ndonjë bursë rëndësi të veçantë kanë ndërmjetësit ose agjentët tregtarë që quhen brokerë. 
· Rolin e brokerit apo të ndërmjetësit tregtar mund ta kryejnë firmat ose individë të veçantë që kanë arsim dhe specializim përkatës për këtë lloj afarizmi. 
· Zakonisht brokerët nuk posedojnë aksione (ose sende të tjera të shitblerjes), por paraqiten si përfaqësues (agjentë) të ndonjë blerësi a shitësi prej të cilit marrin provizion për shërbime të veta. 
