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Problemi 1

ABC SHPK éshté duke konsideruar kéto ndryshime sa i pérket menaxhimit té kapitalit
qarkullues:

Menaxhimi i stogeve
Eshté sugjeruar se madhésia e porosisé pér produktin A5 duhet té pércaktohet népérmjet té
modelit té sasisé sé porosisé ekonomike (SPE/EOQ).

ABC SHPK parashikon se kérkesa pér produktin A5 pér vitin né vijim do té jeté 160,000 njési
dhe né té kaluarén madhésia e porosisé pér kété produkt ka gené sa 10% e kérkesés vjetore.
Kosto e porositjes pritet té jeté €400 pér porosi, ndérkaq kosto e mbajtjes pritet té jeté €5.12 pér
njési. Njé sasi rezervé prej 5,000 njésive té produktit A5 do té mbahet gjaté gjithé kohés, pa
marré parasysh se ¢faré metode pér pércaktimin e madhésisé sé porosisé pérdoret (SPE/EOQ
apo metoda e aplikuar né té kaluarén).

Menaxhimi i té llogarive té arkétueshme

ABC SHPK mund té aplikoj njé zbritje prej 1% pér klientét té cilét i paguajné borxhet brenda 30
ditéve, dhe né té njgjtén kohé, népérmjet procedurave té reja operacionale, té¢ mirémbaj né
maksimum njé periudhé mesatare té shlyerjes sé llogarive té arkétueshme prej 60 ditéve, pér
klientét té cilét nuk e shfrytézojné zbritjen. Nése politika e re vihet né zbatim éshté vlerésuar se
25% e klientéve do ta shfrytézojné ofertén e pagesés brenda 30 ditéve.

Eshté vlerésuar se kursimi i shpenzimeve administrative dhe operacionale do té jeté €753,000 né
vit, si rezultat i pérmirésimit t& procedurave operacionale dhe implementimit t&é politikés sé re
té menaxhimit té llogarive té arkétueshme.

Shitjet me kredi té kompanisé ABC SHPK aktualisht jané €87.6 milion né vit dhe llogarité e
arkétueshme tregtare aktualisht jané €18 milion. Shitjet me kredi (afat pagese) nuk parashihen té
ndryshojné si rezultat i ndryshimit né menaxhimin e llogarive té arkétueshme. Kosto
afatshkurtér e financimit té kompanisé éshté 5.5% né vit.

Kérkohet:

(a) Kalkuloni koston e politikés aktuale té porositjes dhe ndryshimin né kosto té menaxhimit
té stoqeve qé do té rezultojé nése kompania aplikon modelin e sasisé sé porosisé ekonomike
né pércaktimin e madhésisé sé porositjes sé Produktit A5.

(8 pike)
(b) Shpjegoni shkurtimisht pérfitimet nga aplikimi i politikés sé prokurimit pikérisht-né-
kohé (PNK/JIT).

(5 pike)
(c) Kalkuloni dhe komentoni nése ndryshimet e propozuara né menaxhimin e llogarive té
arkétueshme do té jené té pranueshme. Duke supozuar se vetém 25% té klientéve e
shfrytézojné zbritjen nga pagesa e méhershme, cila éshté zbritja maksimale e cilat mund t'u
ofrohet klientéve pér pagesé té méhershme.

(7 pike)

(d) Diskutoni faktorét té cilét duhet té merren parasysh gjaté pérpilimit té politikés sé
kapitalit qarkullues né lidhje me menaxhimin e llogarive té arkétueshme tregtare.
(5 pike)

(Totali = 25 piké)



Zgjidhja e problemit 1
(@)

Kosto e politikés aktuale té porositjes

Madheésia e porositjes = 10% of 160,000 = 16,000 njési pér porosi

Numri i porositjeve né vit = 160,000/16,000 = 10 porositje né vit

Kosto vjetore e porositjes = 10 x 400 = €4,000 né vit

Kosto e mbajtjes duke injoruar stoqet rezervé =5 12 x (16,000/2) = €40,960 né vit
Kosto e mbajtjes sé stogeve rezervé =512 x 5,000 = €25,600 né vit

Kosto totale e politikés aktuale = 4,000 + 40,960 + 25,600 = €70,560 né vit

Kosto e politikés sé porositjes sipas modelit SPE/EOQ

Madhésia e porositjes = (2 x 400 x 160,000/5 12)0 5 = 5,000 njési pér porosi
Numri i porositjeve né vit = 160,000/5,000 = 32 porosi pér vit

Kosto vjetore e porositjes = 32 x 400 = €12,800 pér vit

Kosto e mbajtjes duke injoruar stoget rezervé =512 x (5,000/2) = €12,800 né vit
Kosto e mbaijtjes sé stogeve rezervé =512 x 5,000 = €25,600 né vit

Kosto totale e politikés SPE/EOQ = 12,800 + 12,800 + 25,600 = €51,200 né vit

Ndryshimi né kostot e menaxhimit té stoqeve sipas modelit SPE/EOQ
Zvogélimi né kosto = 70,560 - 51,200 = €19,360

(b)

Kostot e mbajtjes mund té reduktohen duke zvoggéluar nivelin e stogeve té mbajtura nga
kompania. Kostot e mbajtjes mund té reduktohen né minimum nése kompania bén porositjen e
tyre vetém atéheré kur paraqitet kérkesa pér to, duke shmangur nevojén qé té kené nivele té
stogeve rezervé gjaté procesit té prodhimit. Kjo qasje e menaxhimit té stogeve njihet si
prokurimi pikérisht-né-kohé (PNK/]JIT).

Pérfitimet e prokurimit PNK/JIT pérfshijné nivele mé té uléta té investimit né kapital
qarkullues, pasi gé nivelet e stogeve jané minimizuar; reduktim né kostot e mbajtjes sé stogeve;
reduktim né kostot e ruajtjes sé¢ materialeve; marrédhénie e pérmirésuar me furnitorét, pasi qé
furnitorét dhe klientét duhet té punojné pér sé aférmi né njé sistem PNK/JIT; kosto mé té uléta
té ripunimit si rezultat i rritjes sé theksit né kualitetin e furnizimeve.

()

Vlerésimi i ndryshimeve né menaxhimin e llogarive té arkétueshme

Numri aktual i ditéve né llogarité e arkétueshme = (18/87 6) x 365 = 75 dité

Pasi qé 25% e klientéve do ta shfrytézojné zbritjen, atéheré 75% nuk do ti shfrytézojné.
Numri i korrigjuar i ditéve né llogarité e arkétueshme = (0 25 x 30) + (0 75 x 60) =52 5 dité

Niveli aktual i llogarive té arkétueshme tregtare = €18m
Niveli i korrigjuar i llogarive té arkétueshme tregtare = 87 6 x (52 5/365) = €12 6m
Reduktimi =18 - 126 = €5 4m

Kosto e financimit afatshkurtér = 5.5%

Reduktimi né kostot e financimit = 5 4m x 0 055 = €297,000
Kursimet né kostot e administrimit dhe ato operative = €753,000
a. Pérfitimet totale = 297,000 + 753,000 = €1,050,000

b. Kosto nga aplikimi i politikés sé zbritjes = 87 6m x 025 x 0-01 = €219,000



a-b. Pérfitimi neto nga aplikimi i politikés sé zbritjes = 1,050,000 - 219,000 = €831,000

Ndryshimet e propozuara né menaxhimin e llogarive té arkétueshme jané té pranueshme, edhe
pse ato varen nga parashikimi i kursimeve né kostot administrative dhe operative.

Zbritja maksimale nga pagesat e méhershme
Duke krahasuar pérfitimet totale té €1,050,000 me 25% té shitjeve vjetore me kredi té €87,600,000,

qé éshté €21,900,000, maksimumi i zbritjes nga pagesat e méhershme qé mund té ofrohet éshté
4.8% (1050/219)).

(d)

Faktorét té cilét duhet t& merren parasysh jané:

Niveli i investimeve né llogarité e arkétueshme tregtare

Nése shuma e financimit e ndérlidhur me llogarité e arkétueshme &shté substanciale, atéheré
politika e menaxhimit té arkétueshmeve duhet té orientohet né reduktimin e nivelit t&
investimit duke pasur kontrolle mé té rrepta gjaté shitjeve me kredi dhe duke aplikuar metoda
pér vlerésimit e aftésisé paguese té klientéve.

Kosto e financimit té kredisé tregtare

Nése kosto e financimit té kredisé tregtare &shté e larté, atéheré do té ekzistoj presion pér
reduktimin e shumés sé kredisé sé ofruar dhe té reduktohet periudha pér té cilén kredia éshté
ofruar.

Kushtet tregtare té ofruara nga konkurrenca

Né ményré qé té béhet njé konkurrencé mé efektive, kompania do té keté nevojé té krahasoj
kushtet e ofruara nga konkurrentét e saj, pérndryshe klientét do té migrojné te ata, pérveg nése
ekzistojné faktoré tjeré té cilét do ti inkurajojné klientét té jené lojal, si pér shembull produkte té
kualitetit té larté ose shérbim mé té vlerésuar té pas-shitjes.

Niveli i rrezikut té pranueshém nga kompania

Disa kompani mund té pretendojné se kushtet mé té lehta té kredive tregtare (shitjeve me afat
pagese) do té ndikojné né rritjen e véllimit té shitjeve deri né até nivel qé té kompensohet
rreziku mé i larté i borxheve té kéqija. Niveli i pranueshém i rrezikut i borxheve té kéqija do té
ndryshojé nga njé kompani né tjetrén. Disa kompani mund té kérkojné té reduktojné kété rrezik
népérmjet politikés e cila bén sigurimin nga mos-pagesa e klientéve.

Nevoja pér likuiditet

Né rastet kur nevoja pér likuiditet éshté e larté, kompania mund té zgjedhé té pérshpejtoj
rrjedhjet hyrése té parasé nga klientét e tyre népérmjet vendosjes sé zbritjes sé ofruar né faturat
e léshuara ose népérmijet faktoringut.

Ekspertiza né dispozicion brenda kompanisé

Né rastet kur ekspertiza né vlerésimin e aftésisé paguese dhe monitorimin e klientéve &shté e
manggét, atéheré kompania mund té zgjedhé té ia ofroj njé kompanie faktor menaxhimin e
llogarive té arkétueshme.



Problemi 2

ABC SHPK aktualisht éshté duke marré né konsideraté hapjen e njé linje té re biznesore. Pasi qé
profili i rrezikut té késaj linje &shté mjaft i ndryshém nga biznesi aktual i ABC SHPK, ABC ka
vendosur qé té aplikoj njé kosto té kapitalit prej 11% pér té vlerésuar pranueshmériné e késaj
konsiderate. ABC ka vendosur ta béj vlerésimin e kétij investimi pér njé periudhé kohore prej 6
viteve.

Pér ta nisur biznesin, ABC do té keté nevojé té shpenzoj €10 milion né pajisje t&¢ prodhimit.
Menaxhmenti vleréson se pajisjet do té kené njé vleré t&é mbetur prej €1.25 milion né fund té
jetégjatésisé sé tyre. Zhvlerésimi i lejuar pér géllime tatimore pér pajisjet e prodhimit &éshté
12.5%. ABC pretendon ta zhvilloj aktivitetin biznesor duke e shfrytézuar gjysmén e objektit ku
aktualisht éshté duke u zhvilluar aktivitetin biznesor. Hapésira e paramenduar pér biznesin e ri,
aktualisht éshté e pashfrytézuar. Kostot pércjellése pér mirémbajtje té kétij objekti kané gené
€500,000 né vit, gjaté disa viteve té kaluara, por pritet qé té rriten né €700,000 nése investohet né
linjén e re biznesore. Biznesi i ri do té kérkoj investime shtesé né mjete qarkulluese né vleré prej
€100,000.

Si pjesé e planit biznesor, menaxhmenti ka gjeneruar kéto informata financiare té projektuara né
lidhje me linjén e re biznesore:

Viti 1 Viti 2 Vitet 3-6
Té hyrat €9,000,000 € 11,500,000 € 13,000,000
KMSH (6,000,000) (7,500,000) (8,400,000)

Zhvlerssimi (2,850,000) (2,350,000) (1,200,000)
FPKT / EBIT € 150,000 € 1,650,000 € 3,400,000

Kérkohet:

a) Duke supozuar se norma tatimore marxhinale e ABC SHPK éshté 34%, pércaktoni nése
ABC dubhet ta filloj biznesin e ri apo jo, duke aplikuar metodén e vlerés se tanishme neto
(VIN/NPV).

(15 pike)

b) Shkurtimisht shpjegoni nése njé investitor do té preferonte qé norma e kérkuar e kthimit
nga njé investim té tejkalonte normén e pritur té kthimit té investimit, apo éshté e kundérta ?

(5 pike)

c) Shpjegoni efektin tatimor gjaté vlerésimit té investimeve kapitale?

(5 pike)

(Totali = 25 pike)



Zgjidhje e problemit - 2

a)

Investimi:

Pajisjet €10,000,000
Kapitali garkullues (punues) €100,000

(€10,100,000)

Zhvlerésimi pér efekt tatimor:
Pajisjet e prodhimit

[10.000,000 (0.125) (0.34) (1.055)] [1.250000 (0a25)(034)] [ 1

| (0.11+ 0.125) (1.11) |l (ear+eazs) | lianel R
Vlera e mbetur:
Pajisjet e prodhimit

1,250,000

e 668.301

(1.11)

Kapitali garkullues neto 100,000 / (1.11)6 53,464

100,000 / (1.11)°* 53,464
Shpenzimet dhe té hyrat neto:
Kostot e ndértesés

{1—10.34) (200.000) = PVAF (11%, 6) (558.431)
Té hyrat neto .

(1-0.34) {(3.000,000 / 1.11) + (4,000,000 / 1.11%) |

+ [4,600,000 =« PVAF (11%. 4)] / l.ll:} 11.571.159
VTN € 3,232,530

Pasi qé VTN/NPV éshté pozitive, ABC duhet té filloj investimin né linjén e re biznesore.

b)

Norma e pritur e kthimit éshté norma té cilén investitorét presin ta arkétojné nése ndérmarrin ndonjé
investim. Norma e kérkuar e kthimit éshté norma minimale e kthimit qé njé investim mund té keté dhe
gé ndikon qgé investitorét ende ta mbajné investimin. Njé investitor do té preferonte qé norma e pritur e
kthimit té jeté mé e larté sesa norma e kérkuar e kthimit.

<)

Tatimet jané njé ¢éshtje e réndésishme e cila duhet té merret né konsideraté prej biznesit.
Eshté shumé e réndésishme té mbahet parasysh gjaté marrjes sé¢ vendimeve. Gjaté vlerésimit
té investimeve, tatimet shpesh supozohen se do té jené té pagueshme njé vit mé voné. Efekti
tatimor shprehet pérmes kursimit ne pagesén e tatimit né fitim si rezultat i lejimit té
shpenzimeve té zhvlerésimit.



Problemi 3

1

Vlera mesatare e llogarive té arkétueshme tregtare té njé kompanie éshté € 1.50
milion pér njé qakullim prej € 10.95 milionésh. Menaxheri i kontrolleve mbi
kreditimet &shté duke marré né konsideraté ofrimin e njé zbritjeje prej 1% pér
pagesén brenda pér brenda 10 ditéve; ai beson se 30% e klientéve do té pérdorin
kété oferté. Drejtori i financave ka dyshime serioze dhe nuk mendon se zbritja do
té jeté efektive pér sa i takon kostove. Kompania fiton interes mbi tepricat e
tepérta té parasé sé gatshme me njé normé vjetore prej 2.5%.

Kérkohet:

a)
b)

<)

IT)

A do té jeté efektive pér sa i takon kostove njé zbritje prej 1%? (5 pike)
Cilat jané supozimet qé keni béré pér té arritur tek ky konkluzion? (5 pike)
Cfaré késhillash do té ofronit? (5 pike)

Njé kompani furnitore éshté duke shqyrtuar ofrimin e njé zbritjeje prej 4% pér
pagesat qé béhen brenda pér brenda dhjeté ditéve pér njé klient me té cilin
bashkévepron rregullisht. Klienti normalisht paguan brenda 30 ditéve. Tepricat e
papérdorura té parasé sé gatshme investohen me 0.06% né dité (interes i pérbérg).
Kompania furnitore po pérgatitet té léshojé njé faturé me vleré pér € 1,000 ndaj
ketij klienti.

Kérkohet:

a) A ia vlen nga ana financiare té ofrohet kjo zbritje? Cfaré késhille do té jepnit? (10

pike)

(Totali = 25 piké)



Zgjidhje e problemit - 3

)
(@)
Hapi njé: Pércaktimi i kostos vjetore té ofrimit té zbritjes:

€ 10.95 milion x 30% x 1% = € 0.03285 milion = € 32,850

Hapi dy: Pércaktimi i pérfitimit nga ofrimi i zbritjes:

Periudha aktuale e mbledhjes sé llogarive té arkétueshme (PMLLA) éshté:
= € 1.5 milion + € 10.95 milion x 365 dité

= 50 ditée

Né qofté se 30% e klientéve me kredi paguajné pér 10 dité atéheré PMLLA -ja e re
do té jeteé:

= (10 dité x 30%) + (50 dité x 70%)

= 38 dité

Shifra e re mesatare e llogarive té arkétueshme pas zbritjes do té jeté:
= 38 dité x € 10.95 milion + 365

= € 1.14 milion

Ky éshté njé reduktim i shifrés aktuale té llogarive té arkétueshme me:
= € 1.50 milion - € 1.14 milion

= € 0.36 milion

Interesi i fituar mbi kété tepricé té reduktuar té llogarive té arkétueshme do té jeté:
= € 0.36 milion x 2.5%

=€ 0.009 milion

=€ 9,000

Hapi tre: Krahasimi i kostove me pérfitimet:
Kostot jané mé t& médha se sa pérfitimet si:
=€ 32,850 - € 9,000

=€ 23,850

Dhe késhtu zbritja e propozuar pér pagesa para ardhjes sé afatit nuk do té jeté
efektive pér sa i takon kostove.

(b)



Llogaritjet mé sipér pérfshijné supozimet e méposhtme:

e 30% si pérqindja e vlerésuar e kreditoréve qé do té pérfitojné nga zbritja éshté
e sakté; duhet ofrohen evidenca qé tregojné se kjo éshté e vértets;

e Kreditorét qé pérfitojné nga zbritja pérfagésojné né ményré tipike té gjithé
popullatén e klientéve, gjé qé do té thoté qé kreditorét qé nuk pérfitojné nga
zbritja do té paguajné pérséri mesatarisht brenda 50 ditéve;

e Paraja e gatshme qé do té arkétohet mé herét si rezultat i zbritjes do té
investohet e gjitha pér té fituar 2.5% pér té gjitha 38 ditét qé pagesa béhet mé
herét;

o Té gjithé klientét qé pérdorin zbritjen do té paguajné té gjithé mesatarisht né
brenda 10 ditéve.

©)
Késhilla mé e miré pér kété kompani éshté t&€ mos ofrojé zbritjen prej 1%.

Madje edhe né qofté se 100% e debitoréve e pérdorin zbritjen e ofruar, interesi
shtesé i fituar do té jeté vetém € 30,000 (shikoni llogaritjet mé posht€), qé nuk éshté
i mjaftueshém pér té mbuluar kostot.

Megjithaté, periudha e pagesés prej 50 ditésh pérfagéson njé kosto pér biznesin
dhe duhet té reduktohet, gjithmoné né rast se kjo mund té jeté béhet né njé ményré
efektive pér sa i takon kostove dhe pa i larguar klientét e miré. Njé qasje e mundur
mund té jeté:

e Pérmirésimi i procedurave té kontrollit té kreditimit té klientéve dhe
dokumentimi i tyre, ose

e Punésimi i paléve té jashtme pér kryerjen e shérbimeve t& menaxhimit té
llogarive té arkétueshme.

Llogaritjet:

Njé periudhé mesatare 10 ditore e pagesés pér té gjithé klientét rezulton né njé
shifér té llogarive mesatare té arkétueshme prej

=10 dité x € 10.95 milion + 365

=€ 0.3 milion

Ky éshté njé reduktim i shifrés aktuale té llogarive té arkétueshme prej:

= € 1.50 milion - € 0.3 milion

=€ 1.2 milion

Interesi i fituar nga reduktimi i tepricés sé llogarive té arkétueshme do té jeté:

=€ 1.2 milion x 2.5%

10



1)

=€ 0.03 milion
=€ 30,000

Hapi 1: Pércaktimi i kostos sé ofrimit té zbritjes:

Zbritja e propozuar éshté 4% e faturés prej € 1,000, do té thoté € 40.

Hapi 2: Pércaktimi i pérfitimit nga ofrimi i zbritjes:

Kursimet gé do té jené € 960 do té arkétohen 20 dité mé herét se sa zakonisht, dhe
késhtu interesi i fituar do té jeté:

= €960 x (1.00062° - 1)
= €960 x 0.012
=€11.52

Hapi 3: Krahasimi i kostove me pérfitimet:

Kostoja e zbritjes éshté € 40 ndérsa pérfitimi prej zbritjes éshté vetém € 11.52, gjé
gé sugjeron se furnitori do té humbase € 28 né qofté se ofron kété zbritje.

Keéshilla:

Nuk késhillohet té ofrohet njé zbritje meqgenése do té kushtojé mé shumé se sa
kursehet si pérfitim nga interesi.

Njé zbritje prej 1% (€ 10) ose mé pak ia vlen, por shumat monetare qé kursehen do
té jené shumé té vogla, dhe késhtu mund té mos jeté me leverdi pér shkak té
kostove shtesé té administratés.

Vini re:
Kjo llogaritje ka té b&jé me njé faturé specifike dhe prandaj éshté mé e thjeshté se

sa shembull i zgjidhur i treguar mé herét, i cili ka té bé&jé me 40% té llogarive té
arkétueshme té njé organizate pér té gjithé vitin.

Mund té keni véné re se norma ditore e interesit me vleré 0.06% gqé mund té fitohet
nga paraté e gatshme té arkétuara mé herét éshté né fakt shumeé mé e larté se
realiteti; ajo éshté e barabarté me njé normé vjetore prej mé shumé se 24%.

(1.0006365 - 1) = 0.2447 = 24.5%.

11



Problemi 4

Tani éshté Gusht 20X6. Né vitin 20X0, ABC SHPK-s, njé prodhues i pjeséve pér automjete dhe
motogikleta, bleu kompaniné nga konglomerati gé ishte kompania prind né njé marréveshje té blerjes nga
menaxhmenti. Gjashté vjet mé pas, menaxherét jané duke shqyrtuar mundésiné e regjistrimit té aksioneve
té kompanisé né bursén e kémbimit dhe shitjes té aksioneve dhe letrave me vleré. Kemi né dispozicion
informacionet e méposhtme.

ABC SHPK
PASQYRA E TE ARDHURAVE PER VITIN QE MBARON NE 30 QERSHOR 20X6

€ milion
Qarkullimi 36.5
Kostoja e shitjeve (31.6)
Fitimi para interesit dhe tatimeve 49
Interesi (L.3)
Fitimi para tatimeve 3.6
Tatimet 0.5)
Fitimi i shpérndashém tek aksionarét e zakonshém 3.1
Dividendét (0.3)
Fitimet e mbajtura 2.8

BILANCI I GJENDJES I DATES 30 QERSHOR 20X6
€ milion € milion

Pasurité jo - qarkulluese (me kosto minus zhvlerésimi i

akumuluar)
Toka dhe ndértesat 3.6
Impiantet e prodhimit dhe makinerité 99
13.5
Pasurité qarkulluese
Stoget 44
Llogarité e arkétueshme
Paraja e gatshme né banké 1.0
10.1
23.6
Aksione té zakonshme me vleré € 1 o
Qé votojné 1.8
Aksione té tipit 'A' (qé nuk votojné) 0.9
Rezervat 9.7
Llogarité e pagueshme pas mé shumé se njé viti: Fleté - 2.2
obligacione té pagueshme né vitin 20X8 me 12%
Detyrimet afat - shkurtra
Llogarité e pagueshme tregtare 7.0
Mbitérhegja bankare 2.0
9.0
23.6

Mé poshté jepen koeficientét ky¢é té performancés pér industriné e sektorit né té cilin operon ABC SHPK.
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Koeficientét e sektorit industrial

Norma e kthimit para interesit dhe tatimeve pér kapitalin afat - gjaté t& 24%

pérdorur

Norma e kthimit né ekuitet pas tatimeve 16%

Fitimet operative si pérqindje e shitjeve 11%

Koeficientét qarkullues 1.6:1

Koeficienti i shpejté (testi acid) 1.0:1

Borxhi total mbi ekuitetin (leva) 24%

Mbulesa e dividendéve 4.0

Mbulesa e interesit 45

Koeficienti gmimi / fitim 10.0

Kérkohet

(@) Vlerésoni gjendjen financiare dhe performancén e ABC SHPK - s duke e krahasuar até
me sektorin né industri. (10 pike)

(b) Diskutoni arsyet e mundshme se pse éshté menaxhmenti i ABC SHPK - s duke
shqyrtuar mundésiné e regjistrimit té aksioneve té kompanisé né bursén e kémbimit
dhe shitjes té aksioneve dhe letrave me vleré. (5 piké)

(c) Shpjegoni ményrén se si mendoni se ABC SHPK duhet té ristrukturojé bilancin e saj té
gjendjes para se té regjistrohet né bursén e kémbimit dhe shitjes té aksioneve dhe
letrave me vleré. (5 pike)

(d) Diskutoni ndryshimet né politikat financiare té cilat do té késhillohet té adaptojé

kompania pasi té jeté regjistruar né bursén e kémbimit dhe shitjes té aksioneve dhe
letrave me vleré. (5 pike)

(Totali = 25 piké)
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Zgjidhje e problemit - 4

(@)

Performanca dhe pozita financiare e ABC SHPK né krahasim me sektorine industrisé né térési
mund té gjendet duke krahasuar koeficientét financiar me mesataren e industrisé si mé poshté.

ABC SHPK Mesatarja e industrisé
Kthimi né kapitalin (afatgjaté) té angazhuar
Fitimi operativ (EBIT)/Ekuiteti + borxhet afatgjata

$4.9m/ ($12.4m + $2.2m) = 33.6% 24%
Kthimi né ekuitet

Fitimi I shpérndashém ndaj aksionaréve té zakonshém/
Ekuitetin

$3.1m/ $12.4m = 25% 16%

Marzha e fitimti operativ

Fitimi operativ/ Shitjet

$4.9m/ $36.5m = 13.4% 11%
Koeficienti qarkullues

Pasurité qarkulluese/ Detyrimet afatshkurta

$10.1m/ $9.0m = 1.12:1 1.6:1
Acid testi (testi i shpejtésis)

Pasurité qarkulluese duke pérjashtuar stoqet/ Detyrimet
afatshkurta

$5.7m: $9.0m = 0.63:1 1.0:1
Koeficienti I hyrjes né borxh

Borxhet/ Ekuiteti

($2m + $2.2m): $12.4m = 33.9% 24%
Mbulimi I dividendés

Fitimi [ shpérndashém aksionaréve/Dividenda

$3.1m: $0.3m = 10.3 heré 4.0

Mbulimi i interesit
Fitimi para interest dhe tatimit (EBIT)/ Interesi
$4.9m: $1.3m = 3.77 heré 45

Kéta koeficienté mund té pérdoren pér té matur performancén né terma té profitabilitetit,
likuditetit dhe sigurisé financiare.

Profitabiliteti

Kthimi I kapitali té angazhuar té ABC SHPK, kthimi né ekuitet dhe marzha e fitimit operativ jané
dukshém mé té larté se mesatarja e industrisé. Edhe pse dy koeficientét e paré mund té jené té
rritura pér shkak té pasurive té cilat tregohen me vlera té ulta né libra, marzha e fitimit tregon qé
ABC SHPK éshté duke menaxhuar miré ményrén pér té realizuar fitime, e cila mund té jeté si
rezultat I marketingkut té sukseshém, bazés sé ulét té kostove ose si rezultat I angazhimit né pjesé
fitimprurése té tregut.

Likuiditeti
Té dyja koeficienti qarkullues dhe I shpejté(acid testi) jané mé poshté sesa mesatarja e

industrisé.Kjo sygjeron qé¢ ABC SHPK ose ka mungesé té mjeteve likuide ose ka menaxhim té dobét
té kapitalit té vet.Megjithaté, tri koeficientét kyq té kapitalit punues e ndryshojné kété pérshtypje.

Ditét né té arkétueshmet: 365 x4.7/36.5 = 47 dité
Qarkullimi i stogeve: 365 x4.4/31.6 = 51 dite
Periudha e pagesés: 365x7.0/31.6 = 81 dité
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Edhe pse nuk dihen mesataret e industrisé, kéta koeficienté duken té jené shumé té mira né
krahasim me standardet né pérgjithési. Andaj duket qé éshté béré nén kapitalizim, ndoshta duke
pérdorur kapitalin punues pér té financuar rritjen.

Siguria financiare

Huazimet jané té larta né krahasim me pjesén tjetéer té industrisé, dhe 48% e borxheve éshté né
formén e mbitérhegjeve. Kjo éshté formé e rrezikshme e borxheve pér t'u pérdorur né shuma té
médha. Obligacionet jané té ripagueshme né dy vite dhe do té duhet té rifinancohet pasi qé¢ ABC
SHPK nuk mund té shlyejé até me burimet ekzistuese. Mbulimi I intersit éshté poashtu I dobét dhe
kjo sé bashku me likuiditetin e dobét pér koeficientin e dobét té pagesés(e kundérta e mbulimit té
dividéntés).

Né pérmbledhje, pérformanca e fitimeve &éshté e miré por ka dobési t&é dukshme né strukturén e
likuiditetit dhe strukturés financiare. Kéto problem duhet &ét adresohen nése ABC SHPK é&shté I
gatshém té mbajé llogarité e veta té forta dhe té rritura né ményré konsistente.

Njé kompani si ABC SHPK mund té kérkojé listimin né tregun e aksioneve pér arsye té
méposhtme.

(i)  Té sigurojé mjete shtesé:kompanité té cilat rriten shpejté mund té kené nevopjé té gjejné
shuam té cilat ndoshat nuk do t¢ mund té gjenden privatisht. Duke siguruar numér té
aksionaréve té ekuitetit do t¢ mund té ndikojé né lehtésime né aspektin e marrjes sé kredive
dhe té zvogélohet kosto e financimit shtesé me borxhe.

(i) Teé pérmirésojé tregtimin e aksioneve: aksionet té cilat tregtohen né tregjet e aksioneve
mund &t shiten dhe té blehen mé lehté né sasi té€ vogla né ¢do kohé. Kjo nénkupton qé éshté
mé e lehté pér investitorét ekzistues té realizojné njé pjesé té aksioneve té tyre.

(iii) Teé béhet transferimi i kapitalit: pronarét themelues mund té déshirojné té hsesin pjesén mé
té madhe té aksioneve té tyre pér arsye personale ose pér arsye té investimit né mundési
tjera té biznesit.

(iv) Té pérmirésojé imazhin e kompanisé: kompanité e listuara besohet se jané financiarisht mé
stabile dhe kjo mund té ndikojé né pérmirésimin e imazhit t& kompanisé ndaj klientéve dhe
furnitoréve té vet si dhe té sigurojé biznese shtesé dhe té pérmirésojé fuqiné blerése té
kompanisé.

oferta pér kompani t&€ ndryshme sesa kompanité qé nuk jané té listuara.

Duke ristrukturuar bilancin e vet té gjendjes para se té regjistrohet né burs do té ndihmojé ABC
SHPK té duket mé pérspektive pér investitorét potencial té cilét diné pak pér pérformancén e
méparshme. Metodat né dispozicion pérfshijné t& méposhtmet.

Shitjet e tepricave té pasurive .Kjo do té pérmirésojé té dyja si huazimet edhe likuiditetin.

Rivlerésimi i pasurive jo-qarkulluese. Toka dhe ndértesat mund té tregohen né pasqyra me vlera
mé té ulta sesa ato té tregut. Korrigjimet pér vlera té tregut do té pérmirésojné koeficientin e
borxheve dhe vlerén e fondeve té aksionaréve, edhepse efekti né kété mund té jeté qé té zvogélohet
kthimi né kapitalin e angazhuar dhe kthimi né ekuitet. Megjithaté pasi qé tani pér tani jané shumé
mé larté sesa mesatarja e industrisé kjo nuk mund té jeté problem shumé I madh.

Pérmirésimi i likuiditetit. Edhe pse nuk duket té keté vend pér forcimin e kontrollit t& kapitali
punues, ABC SHPK mund té jeté né gjendje té pérmirésoje rrjedhén e vet té parasé sé gatshme me
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metoda tjera, psh duke zvogéluar shpenzimet e pérgjithshme dhe duke I shtyer blerjet e pasurive
fikse shtesé.

Shitjet dhe kthimet e lizingjeve. Nése ABC SHPK posedon premi pér vlerén e patundéshmrive
mudn té jeté e gatshme té sigruojé parané e gatshme duke i shitur ato dhe zévendésuar pronat me
lizing operativ. Kjo do t& pérmirésojé t¢ dyja si likuiditetin edhe kthimin e raportuar té kapitalit t&
angazhuar edhe pse huazimet do té jené pak té efektuara.

Eliminimi i aksioneve 'A' pa té drejta vote. Kéto nuk jané té lejuara nga Bursa e Shkémbimeve pér
kompanité té cilat jané té reja né hyrjen né tregje.

Ndarja e aksioneve. Né baza té mesatares sé industrisé C/F( Cmim/Fitim) P/E prej 10, aksionet do
t& kené ¢mim prej $11.48 (= 10 x 3.1m/(1.8m + 0.9m)). Emetimi I ri me ¢mim t& larté &shté e
mundshme t'i largojé investitorét potencial té vegjél Ky problem mund té tejkalohet duke e
zvogéluar vlerén nominale té aksioneve me ndarjen e tyre.

(d) ABC SHPK é&shté e mundshme té jeté nén presionin té pérmirésojé koeficinetin e pagesave dhe
performancén e dividendés sé aksioneve. Nése déshiron té mbajé ¢mim té miré té aksioneve dhe aftésiné
pér té gjeneruar financim né té ardhmen atéheré do té ishte e sygjeruar qé kété ta konsiderojé seriozisht.
Kjo mund té funksionojé drejt zvogélimit té koeficientit t&é borxheve, ndoshta duke pérdorur pjesé té
procesit té emetimit pér té shlyer njé pjesé ose té gjitha obligacionet.Megjithaté kjo nuk mund té paraqitet
si arsyeja e paré pér emetim ose do té bie atraktiviteti i emetimit.
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