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Problemi 1

ABC sh. p. k. prodhon dhe shet pajisje té lira teknologjike [WI-FI]. Furnitori kryesor i saj, Cicérima sh. p.
k., nuk ka ofruar kurré zbritje pér pagesa té hershme, dhe né kété ményré, ABC sh. p. k. gjithmoné ka
pérfituar nga lejimi i pagesés pas 60 ditéve qé mundéson Cicérima sh. p. k..

Cicérima sh. p. k. kohéve té fundit ka pasur probleme me mbledhjen e borxheve né kohén e duhur. Pas
késaj, kompania ka marré vendimin qé t'i lejojé klientéve njé zbritje prej 2% pér té gjitha faturat e paguara

brenda dy javéve (14 ditéve) nga blerja.

ABC sh. p. k. mund ti investojé paraté e gatshme pér té pérftuar njé normé vjetore kthimi prej 12%.

Kérkohet:
(a) Pércaktoni faktin nése éshté e pérshtatshme nga ana financiare qé ABC sh. p. k. té pérfitojé nga zbritjet
pér pagesa té hershme. (10 piké)

(b) Nga piképamja e Cicérima sh. p. k. - s&, cilat mund té jené tre pérfitimet e pranisé sé zbritjeve té tilla
pér pagesé té ploté té borxhit ndaj klientéve té saj? (5 pike)

(c) Diskutoni katér karakteristikat e njé sistemi té kontrollit té kredive i cili do t& inkurajonte klientét té
paguanin né kohé. (10 pike)

(Totali: 25 piké)



Zgjidhja e problemit 1

(a) Nése duhet té paguajé brenda javés
Norma efektive e interesit pér 46 dité (60 dité - 14 dité) éshté:
2
——=204%
98
Norma e pérbéré e interesit vjetor éshté: [1-0204 36546 — 1] x 100 = 17 38%.

(Norma e thjeshté e interesit vjetor éshté (2-04% x 365)/46=16 18%.)
ABC sh. p. k. duhet té paguajé mé herét pér shkak se pérfitimi i pérftuar nga zbritja (17-38%) éshté mé i
madhe se sa kostoja oportune e kapitalit (12%).

(b) Pérfitimet e ofrimit té zbritje pér pagesé té té gjithé borxhit pérnjéherésh
- Klientét inkurajohen té paguajné me herét, gjé e cila redukton kostot qé shogérohen me ofrimin e
shitjeve me kredi, té tilla si kostot e financimit, dhe né té njéjtén kohé kostot administrative té ndjekjes
sé borxheve.
- Pozicioni i rrjedhjeve té parasé sé gatshme té Cicérima sh. p. k. do té pérmirésohet, gjé qé do t'i
mundésojé kompanisé té ruajé likuiditetin.
- Klientét aktualisht mund té blejné mé shumé nga Cicérima sh. p. k., meqenése zbritja mund té béjé qé
cmimet e tyre té duken mé té lira se sa ato té konkurrentéve.
- Mund té keté mé pak borxhe té kégija qé dalin né pah meqenése klientét kané déshiré té paguajné mé
herét dhe té pérfitojné nga zbritja.
Vini re: Jané kérkuar vetém tre pérfitime.

(c) Sistemet e kontrollit té kredive

Qenia né dijeni e kushteve té furnitorit

Klienti duhet té jeté né dijeni té ploté té kushteve té furnitorit. Bashké me shtypjen e kushteve qarté mbi ¢do
faturé, kushtet e pagesés duhet té shprehen qarté me shkrim gjaté kohés kur konfirmohet mandat - blerja
(porosia).

Madje edhe para késaj kohé, kur krijohet llogaria e klientit, kontrata duhet té parashtrojé se klienti i pranon
kushtet e furnitorit.

Faturimi i sakté dhe i menjéhershém

Faturat duhet té pérpilohen me saktési. Ato duhet té pérshijné emrin dhe adresén e klientit, hollésité pér
produktin dhe kostot pérkatése, referencén e autorizimit té klientit, numrin e mandat - blerjes dhe detajet e
tiera té furnitorit. Shifrat né faturé duhet té mblidhen si¢ duhet dhe duhet té jeté shprehur qarté vendi ku
dhe koha kur duhet té dérgohet pagesa. Fatura duhet té dérgohet menjéheré pér té maksimizuar kohén pér
pagesé.

Qenia né dijeni e sistemeve té klientit

Eshté shumé e réndésishme té kuptohet sistemi i pagesave té biznesit té klientit tuaj. Disa biznese i béjné
pagesa furnitoréve vetém njé heré né muaj. Né qofté se éshté késhtu, biznesi ka njé kohé té caktuar cdo muaj
deri né té cilén duhet té merret né dorézim dhe pérpunohet fatura. Disa biznese kané njé politiké jo - zyrtare
sipas té cilés furnitorét nuk paguhen derisa t'iu dérgohet njé pérkujtues ose madje edhe derisa té marrin njé
pérkujtesé pérfundimtare té formés sé preré. Disa biznese do té paguajné vetém njé shumeé té caktuar ¢do
muaj né ményré qé té kontrollojné rriedhjet e tyre té parasé sé gatshme. Pa i ditur sistemet né fjalé té klientit,
borxhet nuk mund té mblidhen menjéheré né kohén e duhur.



Sistemi i gjendjes sé llogarisé dhe pérkujtuesve

Klientéve tuaj duhet t'i dérgohet njé gjendje mujore e llogarisé e cila tregon, té paktén, faturat individuale
qé jané ende pa paguar, vjetérsiné e faturave dhe tepricat totale gé jané pér t'u paguar. Pagesat e vona duhet
té ndigen gjithmoné nga dérgimi i njé pérkujtuesi dhe mbase edhe njé bisede telefonike. Né qofté se borxhi
ka mbetur ende i papaguar, duhet té dérgohet njé pérkujtues pérfundimtar. Né qofté se té gjithé kéto hapa
déshtojné dhe duket se klienti nuk ka ndérmend té paguajé, borxhi duhet t'i dérgohet menjéheré tek njé
agjenci e mbledhjes sé borxheve.



Problemi 2

ABC sh. p. k. éshté duke rishikuar propozimet pér investime qé jané ofruar nga menaxherét e divizioneve.
Fondet e kompanisé pér investime jané té kufizuara me € 800,000 pér vitin aktual. Hollésité e tre
investimeve té mundshme, asnjé nga té cilat nuk mund té shtyhet, jané dhéné mé poshté.

Projekti A

Njé investim me vleré € 300,000 pér vlerésimet e tryezave té punés [kompjuteréve, shtypésve, etj.] t&
punonjésve. Vlerésimet do té duhet té béhen pér secilin punonjés individual dhe kjo do t&é béjé qé té keté
kursime né kostot e punés, pér shkak se do té rritet efikasiteti dhe sepse do t& zvogélohet shkalla e
mungesave né puné pér shkak té démtimeve té shéndetit gé vijné nga kushtet e padéshiruara né puné.

Kursimet né kostot e punés nga kéto vlerésime né terma monetare pritet té jené si vijon:

Viti Rrjedhjet e parasé sé gatshme (€)
1 85,000
2 90,000
3 95,000
4 100,000
5 95,000

Projekti B
Njé investim prej € 450,000 né tryezat individuale té punés pér personelin qé pritet té zvogélojé kostot e
administratés me € 140,800 né vit né terma monetare pér pesé vitet e ardhshme.

Projekti C

Njé investim me vleré € 400,000 né teknologjité puno - nga - shtépia, pérfshiré kompjuterét qé barten me
vete [laptopé] dhe modeme brodbend [broadband]. Késhtu pritet té realizohen kursime neto né para té
gatshme me vleré € 120,000 né vit sipas nivelit aktual t& gmimeve, ndérkohé qé kéto kursime pritet té rriten
me 3,6% né vit gjaté gjithé periudhés pesé - vjecare qé éshté jeta e pérdorshme e pajisjeve.

ABC sh. p. k. ka njé kosto monetare té kapitalit prej 12%. Mos mbani parasysh tatimet.

Kérkohet:
(a) Pércaktoni ményrén mé té miré té investimit té fondeve té ABC sh. p. k. dhe llogaritni Vlerén Neto té
Tanishme:

(i) Duke supozuar se secili nga tre projektet éshté i ndashém;

(if) Duke supozuar se asnjé nga projektet nuk éshté i ndashém. (15 pike)

(b) Shpjegoni ményrén se si zbatohet metoda e vlerésimit té investimeve me ané té Vlerés Neto té€ Tanishme
né situatat kur kapitali éshté i kufizuar (kur ka racionim té kapitalit). (5 pike)

(c) Diskutoni kuptimin e termit ‘rrjedhjet pérkatése té parasé sé gatshme’ nga piképamja e vlerésimit té
investimeve, duke dhéné shembuj pér té ilustruar diskutimin tuaj. (5 pike)

(Totali: 25 piké)



Zgjidhja e problemit 2

(a)(i) Analiza e projekteve duke supozuar se ato jané té ndashme.
Projekti A VT me12% Projekti C VT me 12%

€ € € €

Investimi fillestar (300,000)  (300,000) (400,000) (400,000)
Viti 1 85,000 1 75,905 124,320 111,018
Viti2 1 90,000 1 71,730 128,795 102,650
Viti3 1 95,000 1 67,640 133,432 1 95,004
Viti 4 100,000 1 63,600 138,236 1 87,918
Viti5 1 95,000 1 53,865 143,212 1 81,201
VNT1 32,740 1 77,791
Indeksi i fitim - prurjes 332,740/300,000 = 111 477,791/400,000 = 119

Projekti B VNT me 12% = (140,800 x 3 -605) - 450,000 = € 57,584
Projekti B indeksi i fitim - prurjes = 507,584/450,000 = 113

Investimi optimal do té duhet té pérbéhej nga investimet né projektet C dhe B:

Projekti Indeksi i fitim - prurjes Renditja Investimi VNT (€)

C 119 1 400 1 77,791

B 113 2 4001 51,186 (57,584 x 400/450)
800 128,977

(i) Né qofté se supozohet se projektet nuk jané té ndashém, duhet té mbahet parasysh VNT - ja totale e
kombinimit té projekteve.

Projektet Investimi VNT (€)
A+B 750,000 90,324 (32,740 +57,584)
A+C 700,000 110,531 (32,740 +77,791)

Kombinimi optimal tanimé jané projektet A dhe C.

(b)

Rregulli i marrjes sé vendimeve duke u bazuar né VNT kérkon qé kompania té investojé né té gjitha projektet
qé kané njé vleré neto e tanishme pozitive. Njé gjé e tillé do té thoté qé kompania ka né dispozicion té gjitha
fondet pér té gjitha projektet qé shtojné vleré, gjé gé do té ishte e vérteté vetém né njé treg té pérkryer kapital.
Ku kompania nuk ka né doré fonde té mjaftueshme, pra kur kapitali éshté i kufizuar, projektet nuk mund té
zgjidhen duke i renditur sipas VNT - sé absolute. Zgjedhja e njé projekti me njé VNT té madhe mund té
béjé qé té mos zgjidhen projektet gé, po té kombinohen me njéra tjetrén, japin njé VNT mé té larté. Né vend
té késaj, né qofté se projektet jané té ndashme, ato mund té renditen duke pérdorur indeksin e fitim - prurjes
né ményré qé té béhet zgjedhja optimale. Né qofté se projektet nuk jané té ndashme, duket té llogariten



kombinimet e ndryshme té projekteve té ndryshme né ményré qé té zgjidhet kombinimi me VNT - né mé
té larté.

Rregulli pér té marré vendime duke u bazuar mbi VNT - né, pér té pranuar té gjitha projektet me njé vleré
neto té tanishme pozitive, kérkon ekzistencén e njé trequ té pérkryer kapital ku qgasja ndaj fondeve pér
investime kapitali nuk éshté e kufizuar. Né praktiké, kompanité ka shumé gjasa té shohin se fondet né
dispozicion té tyre pér investime kapitale jané té kufizuara. Racionimi i forté i kapitalit ndodh né rastet kur
vendosen kufizime té jashtme, mbase pér shkak té mungesave né financim, pér shkak té kostove té larta té
financimit ose kufizimeve mbi shumat e financimit té jashtém qé mund té gézojé njé organizaté. Pér
shembull, ofruesit e mundshém té financimit me ané té borxhit mund té mos pranojné té ofrojné fonde shtesé
pér shkak se ata mendojné se kompania éshté shumé e rrezikshme. Njé gjé e tillé mund té jeté rrjedhojé e
rrezikut financiar, pér shembull né qofté se leva financiare e kompanisé éshté shumé e larté ose né qofté se
mbulesa e interesit éshté shumé e ulét, ose nga perspektiva e rrezikut té biznesit né qofté se dhénésit e
financimit i shohin parashikimet afariste té kompanisé si té dobéta ose rrjedhjet operative té parasé sé
gatshme si shumé té luhatshme. Né praktiké, kompanité e médha e té themeluara qé kérkojné financim afat
- gjaté pér investime kapitale jané zakonisht té afta ta gjejné até, por ndérmarrjet e vogla dhe té mesme e
gjejné pérftimin e fondeve té tilla mé té véshtiré.

Racionalizimi i buté i kapitalit ka té béjé me vendosjen e kufizimeve té brendshme, té cilat shpesh imponohen
né rastet kur burimet né funksion té menaxhmentit jané té kufizuara. Ka disa arsye se pse menaxherét
mund té kufizojné fondet né dispozicion pér investime kapitale. Menaxherét mund té preferojné rritjen mé
té ulét organike né vend té njé rritjeje té menjéhershme organike qé mund té dalé né pah prej ndérmarrijes
sé projekteve té médha pér investime. Kjo arsye mund té vlejé pér njé biznes qé zotérohet nga familja e qé
nuk déshiron té marré né puné menaxheré té rinj. Menaxherét mund té mos déshirojné té pérftojné financim
shtesé me ané té ekuitetit né qofté se njé gjé e tillé do té treté ose zbehé kontrollin e ushtruar nga aksionarét
ekzistues. Menaxherét mund té déshirojné té shmangin emetimin e instrumenteve té reja té borxhit, né
qofté se ajo qé presin ato si rrjedhojé e kushteve té ardhshme ekonomike jané té tilla gé té sugjerojné se njé
angazhim i madh ndaj pagesave fikse té interesit do té jeté dicka e gabuar.

Sugjerohet se njé nga arsyet kryesore pér racionalizimin e buté té kapitalit éshté qé menaxherét déshirojné
té krijojné njé treg té brendshém pér fondet e investimeve. Sugjerohet se né qofté se projektet pér investime
vendosen té konkurrojné me njéra tjetrén pér fonde, do té thoté gé do té shmangen projektet qé jané mé té
dobéta dhe marxhinale, me shanse shumeé té pakta té suksesit. Njé gjé e tillé i lejon njé kompanie té fokusohet
mé shumé mbi projektet mé té fugishme né té cilat shanset pér sukses jané mé té larta. Ky arsyetim i
racionalizimit té buté té kapitalit mund té shihet si njé ményré e reduktimit té rrezikut dhe pasigurive qé
shogérojné projektet e investimeve, megqenése njé gjé e tillé bén gé té pranohen projektet me marxhina mé té
médha té sigurisé.

(c)

Gjaté kohés qé béhet vlerésimi i njé projekti pér investime, éshté shumé e réndésishme qé né analiza té
pérfshihen vetém rrjedhjet pérkatése té parasé sé gatshme. Né qofté se pérfshihen edhe rrjedhjet e parasé sé
gatshme qé nuk jané pérkatése, rezultati i vlerésimit do té jeté corientues dhe do té merren vendimet e
gabuara. Rrjedhjet pérkatése té parasé sé gatshme jané rrjedhjet diferenciale ose té shtuara té parasé sé
gatshme, té cilat ndryshojné si njé rezultat direkt i vendimeve pér investime. Né qofté se shpenzimet aktuale
fikse té pérgjithshme té prodhimit pritet té rriten, pér shembull, shpenzimet shtesé fikse té pérgjithshme té
prodhimit do té jené njé kosto pérkatése dhe do té duhet té pérfshihen né vlerésimin e investimit né fjalé.



Shpenzimet ekzistuese fikse té pérgjithshme té prodhimit nuk duhet té pérfshihen. Rrjedhjet e reja té parasé
sé gatshme qé dalin né pah si rezultat i njé vendimi pér investime jané rrjedhje pérkatése té parasé sé
gatshme. Pér shembull, blerja e léndéve té para pér njé proces té ri té prodhimit dhe rrjedhjet neto té parasé
sé gatshme qé dalin né pah nga procesi i prodhimit jané gé té dyja rriedhje pérkatése té parasé sé gatshme.

Efektet qé ka mbi tatimet njé vendim pér investime éshté gjithashtu njé rrjedhje pérkatése e parasé sé
gatshme, kuptohet vetém né rastet kur kompania éshté tatim pagues. Kostot direkte té punés, pér shembull,
jané njé zbritje e lejueshme gjaté llogaritjes sé fitimit té tatueshém dhe né kété ményré shkaktojné pérfitime
tatimore: detyrimet tatimore qé dalin né pah nga fitimet e shtuara qé tatohen jané gjithashtu njé rrjedhje
pérkatése e parasé sé gatshme.

Njé nga ¢éshtjet pér té cilat kérkohet kujdes i vecanté jané pagesat e interesit pér borxhin e ri qé pérdoret
pér té financuar projektet e investimeve. Ato jané rrjedhje diferenciale e parasé sé gatshme dhe né kété
ményré jané pérkatése, por efekti i kostos sé borxhit éshté inkorporuara né normén e zbritjes qé pérdoret pér
té pércaktuar vlera neto té tanishme. Pagesat e interesit nuk duhet pra té pérfshihen si njé rriedhje té parasé
sé gatshme gjaté vlerésimit té njé investimi.

Studimet e trequt té cilat pércaktojné nése do té shitet apo jo njé produkt i ri zakonisht kryhen para se té
merret vendimi mbi investimin pér sa i takon faktit nése duhet apo nuk duhet té vazhdohet me prodhimin
e produktit té ri. Ky éshté njé shembull i njé kostoje ‘té mbytur’, pra té kryer tashmé. Kéto jané kosto qé
kané ndodhur tashmé si rezultat i vendimeve té kaluara, dhe né kété ményré nuk jané rrjedhje pérkatése té
parasé sé gatshme.



Problemi 3

Ndérmarrja ABC prodhon pajisje elektrike pér pérdorim shtépiak. Pajisjet prodhohen né grumbuj, sipas
modelit dhe madhésisé. Edhe pse t&é gjithé pérdorin motor elektrik t& njéjté, koha e organizimit dhe
prodhimit luhatet pér secilén pajisje, periudha mé e shkurtér nga fillimi deri né pérfundim té produktit
éshte 6 dite.

Modeli mé popullor éshté tharésja e flokéve, té cilés i nevojiten 2 dité pér organizim té prodhimit dhe norma
e prodhimit éshté 750 njési né dite.

Kérkesa e pritur vjetore pér kété produkt éshté 36,000 njési, edhe pse kérkesa mund té arrijé deri né 45,000
njési. Kosto e bartjes sé njé tharése té flokéve éshté EUR 3.00 dhe kosto e organizimit éshté EUR 6,000. ABC

zgjedhé madhésiné e grumbullit bazuar né Sasiné Ekonomike té Porosise (SPE). Kérkesa vjetore e pritur
pérdoret pér té llogaritur SPE.

Gijaté vitit té kaluar ndérmarrja éshté ballafaquar me konkurrencé té forté nga ndérmarrja Vata, e cila ka
gené né gjendje té prodhoj produktin identik dhe t'i dérgoj ato tek shitésit me pakicé pér gjysmé kohe se sa
i duhej ABC. NE& javét e fundit shitési me pakicé Albi, kérkoj nga ABC té dérgojé 12,000 tharése té flokéve
me kusht qé até t& prodhohen dhe dérgohen brenda 7 ditéve té punés. ABC i ofroj Albit 3,000 njési qé kishte
né stoge dhe 9,000 té tjera brenda 14 ditésh, por Albi e refuzoi ofertén dhe porositi tek Vata.

Kérkohet

(a) Llogaritni madhésiné optimale té grumbullit pér tharéset duke pérdorur modelin SPE dhe
llogaritni sa dité do t'i duheshin ABC pér té pérmbushur kérkesén e Albit. (6 pike)

(b) Sa stoge shtesé do t'i duheshin ndérmarrjes ABC pér té pérmbushur kérkesén e Albi? Identifikoni
kostot dhe benefitet e mbaijtjes sé stogeve shtesé, identifikoni njé qasje alternative pér menaxhimin
e stogeve qé mund té pérdoret né vend té kriterit t& SPE. (6 pikeé)

(c) Inxhinieri i ABC e késhilloj se sistemi i ri mund té zvogélonte kohén e organizimit pér produktin
nga 2 dité né 1.5 dité dhe paoshtu do t&é zvogélonte koston e organizimit né EUR 94. Ai mé tutje
deklaroi se duke krijuar qasjen e prodhimit sipas “qelulés sé dedikuar”, norma e prodhimit mund
té rritej nga 750 né 2,000 njési né dité. E gjithé kjo mund té arrihej duke eliminuar aktivitetet qé nuk
shtojné vleré. Llogaritni madhésiné optimale té grumbullit duke pérdorur EOQ), identifikoni kohén
e re gé nevojitet nga fillimi deri né fund té prodhimit dhe duke supozuar se jané 8 oré né njé dité
pune, komentoni nése ky sistem do té lejonte ABC té pérmbushte kérkesat e Albi. (7 pike)

(d) Njéranga arsyet pér mbajtjen e stogeve té léndés sé paré éshté té parandalohen ndaljet e prodhimit,
gé do té ndodhte nése furnizimi me stoge té prodhuesit do té ndalej. Shpjegoni se si menaxhimi i
stogeve “pikérisht né kohé” (JIT) e adreson kété problem t&é mundshém. (6 piké)

(Total: 25 piké)



Zgjidhja e problemit 3

(b)

(d)

a) +/2 x 36,000 x €6,000/€3 SPE/EOQ =

4/144,000,000

=12,000 (madhésia e grumbullit)

Pérgjigja e ABC ishte e sakté duke marré parasysh mjedisin e tanishém prodhues. Koha e organizimit
té prodhimit éshté dy dité. Norma e mundshme e prodhimit éshté 750 njési né dité pas organizimit.
Prandaj, koha e kérkuar pér prodhimin e 9,000 njésive shtesé do té ishte 14 dité [2 + (9,000/750)].

Né ményré qé té pérbushen kérsesat e porosisé, ABC mund té prodhonte 3,750 njési brenda 7 ditéve
té punés [(7 - 2)750] dhe do t'i duheshin 8,250 njési né stoge— 5,250 mé shumé se sa kishte né
dispozicion. Pér té zgjidhur problemet me dérgesén sic éshté ajo e pérshkruar do té nevojiteshin mé
shumé stoge té mallrave se sa qé mbaheshin aktualisht. Nése kérkesa maksimale do té ishte e
parshikueshme, atéheré do té mund té pérdoreshin stoget e pjesés rezervé (té sigurisé). Kérkesa mund
té jeté deri né 9,000 njési mbi kérkesén e pritur. Nése éshté es zakonshme pér té gjitha kérkesat shtesé
té ndodhin nga njé ose mé shumé porosi mé t&é médha, atéheré mbrojtja kundér humbjes sé shitjeve
do té kérkonte njé rritje t€ konsiderueshme té stogeve - njé qasje qé mund té jeté mjaft e kushtueshme.
Ndoshta rritja e stogeve rezervé dhe pérshpejtimi i prodhimit duke angazhuar punétoré me puné
jashté orarit do té ishte mé praktike. Ose ndoshta ABC duhet té¢ hulumtojé qasje alternative té
meanxhimit té stogeve sic éshté Pikérisht né Kohé (JIT).

J2DP/C
\2x 36,000 x $94/$3

12,256,000

1,502 (madhésia e grumbullit, e rrumbullakésuar)

SPE

Koha e pérgjithsme =1.5 oré + [(1,502/2,000) x 8 or&)
=75 orég,

Mé normé té prodhimit prej 2,000 njési pér dité, ABC do t& mund té pérmbushte kérkesén e
konsumatoréve né mé pak se shtaté dité - edhe pa stoge té mallrave té gatshme. Kjo ilustron se stoget
mund té mos jeté zgjidhje né pérmbushjen e nevojave té konsumatoréve. Koncentrimi né organizim,
lévizje dhe cikél mé té shkurtér té kohés mund té ofrojné benefite mé té médha. JIT tenton té prodhij
grumbuj mé té vegjél she cikle kohore mé té shkurtéra se sa mjediset konvencionale té prodhimit.
Ashtu si¢ éshté zbuluar nga llogaritja e madhésisé sé grumbullit pérmes EOQ, duke u fokusuar né
pérmirésimin e ményrés sé prodhimit, madhésia e grumbullit mund té zvogélohet né rreth 13%
(1,502/12,000) té asaj qé ishte para pérmirésimit.

Ndalja e prodhimit né njé mjedis me JIT mund té shmangen pérmes (i) praktikimit t& mirémbajtjes
preventive dhe (ii) kontrollit té kualitetit total dhe pérmes (iii) zhvillimité t& hapésirés mé té voggl,
(iv) mé pak puné jashté orarit, (v) mé pak pajisje - né pérmbledhje (vi) kosto mé té voggl té prodhimit
dhe prandaj (vii) jané t& mundshme ¢mime mé té uléta. (viii) Stoge mé té uléta poashtu do té thoté
kohé mé e shkurtér e prodhimit (zakonisht) dhe (ix) aftési mé e miré né pérmbushjen e kérkesave té
konsumatoréve



Problemi 4

a) Shpjegoni teoriné e renditjes sé burimeve té financimit sipas preferencés, listoni ato si dhe shpjegoni
arsyet pse ndiqet kjo renditje. (10 piké)

b) Shpjego marrédhénien midis vlerés sé kompanisé dhe kostos sé kapitalit. (5 piké)

¢) Kur mund té pérdoret kostoja e ponderuar mesatare e kapitalit (KMPK/WACC) pér vlerésimin e
investimeve (listo 3 kushtet)? (5 piké)

d) Tregoni gka paraqet kostoja e borxhit (Kd) si dhe béni dallimin e kostos sé borxhit pér borxhet qé nuk
ri-blihen dhe ato qé ri-blihen? (5 piké)

(Total: 25 pike)



Zgjidhja e problemit 4
a)

Teoria e renditjes sé burimeve té financimit sipas preferencés u zhvillua si njé alternativé ndaj
teorisé tradicionale. Né té thuhet se firma do té preferojné fitimet e pashpérndara mé shumé se
sa té gjitha burimet e tjera té financimit, pas fitimeve té pashpérndara do té zgjedhé borxhin,
dhe zgjedhja e fundit prej té gjithave do t'i takojé ekuitetit.

Renditja sipas preferencés do té jeté:

Fitimet e pashpérndara
Borxhi i drejt pér drejté
Borxhet e konvertueshme
Aksionet preferenciale
Aksionet e ekuitetit

Arsyet qé ndiqet kjo renditje
a) Eshté mé e lehté té pérdoren fitimet e pashpérndara se sa té fillohen andrallat e pérftimit té financimit
té jashtém dhe té fillohet té jetohet sipas kérkesave té ofruesve té financimit té jashtém.

b) Nuk ka kosto emetimi né qofté se pérdoren fitimet e pashpérndara, dhe kostot e emetimit t& borxhit
jané mé té uléta se sa ato té ekuitetit.

(c) Investuesit preferojé letra me vleré qé jané mé té sigurta, dhe té tilla jané instrumentet e borxhit, té
hyrat prej té cilave jané té garantuara dhe shlyerja e té cilave ka prioritet né rast likuidimi.

(d) Shumica e menaxheréve besojné se emetimet e borxhit kané njé efekt mé té mire sinjalizues se sa
emetimet e ekuitetit, pér arsye se tregu beson se menaxherét jané mé té mirinformuar pér sa i takon vlerés
sé vérteté té aksioneve se sa éshté veté tregu.

Piképamija e tyre éshté qé tregu do t'i interpretojé emetimet e borxhit si njé shenjé besimi (konfidence),
pra qé bizneset jané té sigurta se do té realizojné aq fitime t& mjaftueshme sa té arrijné té pérmbushin
detyrimet e tyre prej borxhit dhe se ata besojné se aksionet jané té nénvlerésuara.

Pérkundrazi, tregu do t'i interpretojé emetimet e ekuitetit si guri i fundit qé lévizin menaxherét té cilét
besojné se ekuiteti éshté i mbivlerésuar pér momentin dhe né kété ményré jané duke u pérpjekur té
arrijné té ardhura té médha pér sa kohé qé kané mundési.

Megjithaté edhe njé emetim i borxhit mund té nénkuptojé njé mungesé té ngjashme té konfidencés, njésoj
si njé emetim i ekuitetit; menaxherét mund té emetojné borxh edhe né rastet kur ata mendojné se kostoja
e borxhit éshté e ulét si rrjedhojé e faktit qé tregu éshté duke nénvlerésuar rrezikun e mos - shlyerjes sé
borxhit [nga ana e kompanisé] dhe né kété ményré éshté duke nénvlerésuar preminé e rrezikut qé
pérmban kostoja e borxhit . Né qofté se tregu e kupton kété mungesé té besimit, ka shumé gjasa qé t'i
pérgjigjet késaj duke rritur koston e borxhit .

Pasojat kryesore né kété situaté do té to jené pérforcimi i métejshém i preferencés pér té pérdorur
fillimisht fitimet e pashpérndara. Megjithaté borxhi (sidomos borxhi i siguruar i cili pérmban edhe mé
pak rrezik) do té jeté burimi qé vjen menjéheré pas fitimeve té mbajtura pér nga shkalla e preferencés
meqenése tregu ndihet mé i sigurt pér sa i takon vlerés sé tij se sa ndihej me borxhet qé jané mé

té rrezikshme ose me ekuitetin.

b)



Vlera e tregut té njé kompanie varet prej kostos sé vet té kapitalit. Sa mé e ulét té jete KMPK / WACC- ja
e njé kompanie, aq mé e larté do té jeté vlera neto e tanishme e rrjedhjeve té saj té ardhshme té parasé sé
gatshme dhe né kété ményré aq mé e larté do té jeté vlera e saj e tregut.

()
Kostoja e ponderuar mesatare e kapitalit mund té pérdoret edhe pér vlerésimin e investimeve né
qofté se:

a) Projekti i cili po vlerésohet éshté i vogél né krahasim me kompaniné.
b) Do té mund té ruhet struktura ekzistuese e kapitalit (t& njéjtat rrezige financiare).
c) Projekti ka té njéjtin rrezik té biznesit si kompania.

d)
Kostoja e borxhit éshté norma e kthimit qé duhet té paguajé njé ndérmarrje ndaj ofruesve té
saj té borxhit.

Pér borxhet qé nuk ri - blihen [prej kompanisé], kostoja e borxhit éshté interesi
pas tatimeve si njé pérqindje e vlerés sé trequt té instrumenteve té borxhit (ose té
aksioneve té preferuara).

Pér borxhet qé ri - blihen [prej kompanisé], kostoja jepet prej normés sé
brendshme té kthimit té rrjedhjeve té parasé sé gatshme qé jané rrjedhojé e kétyre
borxheve.



