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Problemi 1

Kompania “Inova Group” SHPK, njé lider né tregun e teknologjisé, po shqyrton mundésiné e investimit né
njé projekt té ri pér prodhimin e njé pajisjeje inteligjente té quajtur “VisionTech”. Projekti ka njé jetégjatési
prej 4 vitesh. Departamenti i marketingut dhe ai financiar kané pérgatitur parashikimet e méposhtme:

Té dhénat e Projektit:

1. Investimi Fillestar: Kostoja e makinerisé dhe pajisjeve té reja éshté €800,000. Kéto pajisje do té
zhvlerésohen pér géllime tatimore me 25% né vit sipas metodés sé balancés zbritése. Né fund té
vitit té katért, pritet g& makineria té shitet me njé vleré t€ mbetur prej €150,000. Projekti kérkon
gjithashtu njé investim fillestar né kapital garkullues prej €70,000, i cili do té rikthehet plotésisht né
fund té projektit.

2. Té Hyrat dhe Kostot (né terma aktual):

o Cmimi i shitjes pér njési: €120

o Kostoja variabile pér njési: €55

o Kostot fikse operative vjetore (pa pérfshiré zhvlerésimin): €150,000
3. Parashikimi i Kérkesés Vjetore:

o Viti 1: 8,000 njési

o Viti 2: 10,000 njési

o Viti 3: 12,000 njési

o Viti 4: 7,000 njési

4. Inflacioni:

o Inflacioni vjetor pér cmimin e shitjes pritet té jeté 3%.
o Inflacioni vjetor pér koston variabile pritet té jeté 4%.
o Inflacioni vjetor pér kostot fikse pritet té jeté 5%.

5. Informata té Tjera:

o Norma e tatimit né fitim e korporatés éshté 15%. Tatimi paguhet né té njéjtin vit kur lind
detyrimi.
o Kostoja e kapitalit e kompanisé éshté 12%.

KERKOHET:
(a) Llogaritni rrjedhjet neto té parasé pér secilin vit té projektit (Viti 0 deri Viti 4). (12 piké)
(b) Llogaritni Vlerén Neto Aktuale (VNA/VTN) té projektit “VisionTech”. (5 piké)

(c) Llogaritni Normén e Brendshme té Kthimit (NBK) pér projektin, duke pérdorur normat e
skontimit 10% dhe 20%. Faktori skontues pér 10% dhe 20% jepen mé poshté: (5 piké)

Viti = Faktori Skontues @10% @ Faktori Skontues @20%

1 0.909 0.833
2 0.826 0.694
3 0.751 0.579
4 0.683 0.482

(d) Bazuar né rezultatet tuaja, a duhet kompania “Inova Group” SHPK ta pranojé projektin?
Argumentoni shkurtimisht pérgjigjen tuaj duke pérmendur dy faktoré jo-financiaré qé
menaxhmenti duhet ti marré né konsideraté. (3 piké)

(Totali: 25 piké)



Problemi 1 - Zgjidhja

a)

(a) Llogaritja e Flukseve Neto té Parasé (Viti 0 - 4)

Hapi

1: Investimi Fillestar (Viti 0)

Kostoja e makinerisé: (€800,000)
Kapitali garkullues: (€70,000)

Fluksi neto i parasé (Viti 0): (€870,000)

Hapi 2: Llogaritja e té Ardhurave dhe Kostove té Inflacionuara (Viti 1-4)

Viti | Njésité | Cmimi/njési (€) | Té Hyrat | Kosto Kosto Totale | Kosto Fikse (€)
Totale (£€) Var./njési (€) | Var. (€)

1 8,000 | 120.00 * 1.03 = | 988,800 55.00 * 1.04 = | 457,600 150,000 * 1.05
123.60 57.20 = 157,500

2 10,000 | 123.60 * 1.03 = 1,273,100 57.20 * 1.04 = | 594,900 157,500 * 1.05
127.31 59.49 = 165,375

3 12,000 | 127.31 * 1.03 = 1,573,559 59.49 * 1.04 = | 742,440 165,375 * 1.05
131.13 61.87 = 173,644

4 7,000 |131.13 * 1.03 =| 945,441 61.87 * 1.04 = | 450,413 173,644 * 1.05
135.06 64.34 = 182,326

Export to Sheets

Hapi 3: Llogaritja e Zhvlerésimit (Metoda e balancés zbritése @ 25%o)

Viti | Vlera Kontabél (Fillimi) (€) | Shpenzimi i Zhvlerésimit (€) | Vlera Kontabél (Fund) (€)

1 800,000 200,000 600,000

2 600,000 150,000 450,000

3 450,000 112,500 337,500

4 337,500 84,375 253,125

Hapi 4: Llogaritja e Flukseve té Parasé pér secilin vit

Pérshkrimi (€) Viti 1 Viti 2 Viti 3 Viti 4
Té hyrat 988,800 | 1,273,100 | 1,573,559 | 945,441
Kostot variabile (457,600) | (594,900) | (742,440) | (450,413)
Kostot fikse (157,500) | (165,375) | (173,644) | (182,326)
Zhvlerésimi (200,000) | (150,000) | (112,500) | (84,375)
Fitimi Para Tatimit (FPT) 173,700 | 362,825 | 544,975 | 228,327
Tatimi (15%) (26,055) | (54,424) | (81,746) | (34,249)
Fitimi Pas Tatimit (FPaT) 147,645 | 308,401 | 463,229 | 194,078
(+) Zhvlerésimi 200,000 | 150,000 | 112,500 | 84,375
Fluksi Operativ i Parasé 347,645 | 458,401 | 575,729 | 278,453
Vlera e mbetur e shitjes 150,000
Kursimi tatimor nga humbja* 15,469
Rikuperimi i kapitalit garkullues 70,000
Rrjedhja Neto i Parasé (RRNP) | 347,645 | 458,401 | 575,729 | 513,922




*Llogaritja e efektit tatimor nga shitja:

Vlera e mbetur e shitjes: €150,000

Vlera kontabél né fund té Vitit 4: €253,125

Humbja nga shitja: €150,000 - €253,125 = (€103,125)
Kursimi tatimor (cash inflow): €103,125 * 15% = €15,469

(b) Llogaritja e Vlerés Neto Aktuale (VNA)/VTN

VNA/VTN llogaritet duke skontuar rrjedjet neto té parasé me koston e kapitalit prej 12%.
VNA=Yt=1n(1+k)tFNPt—Investimi Fillestar

VNA/VTN = (1.12)1347,645+(1.12)2458,401+(1.12)3575,729+(1.12)4513,922-870,000
VNA = 310,397 + 365,423 + 409,791 + 326,590 - 870,000

VNA =1,412,201 - 870,000
VTN/NVT =€542,201

(c) Llogaritja e Normés sé Brendshme té Kthimit (NBK)
Pér té llogaritur NBK, fillimisht gjejmé VTN me dy norma té ndryshme skontimi (10% dhe 20%).
1. VNA me 10%:

o VNA @ 10% = (347,645 * 0.909) + (458,401 * 0.826) + (575,729 * 0.751) + (513,922 * 0.683) -
870,000
o VNA @ 10% = 315,990 + 378,640 + 432,373 + 351,015 - 870,000 = £608,018

2. VNA me 20%:

e VNA @ 20% = (347,645 * 0.833) + (458,401 * 0.694) + (575,729 * 0.579) + (513,922 * 0.482) -
870,000
« VNA @ 20% = 289,588 + 318,130 + 333,349 + 247,710 - 870,000 = €318,777

3. Interpolimi i NBK:

-_ VN
NEK =a+ m * [:b—ﬂ.:]

NBK = 10%+608,018—318,777608,018%(20%—10%)
NBK = 10%+289,241608,018%x10%

NBK = 10%+2.10x10%

NBK = 10%+21.0%

NBK = 31.0%

(Shénim: Meqgenése té dyja VTN-té jané pozitive, NBK-ja aktuale é&shté mé e larté se 20%. Interpolimi
né kété rast shérben pér té demonstruar metodén me normat e dhéna, por njé llogaritje mé e sakté
tregon se NBK éshté rreth 37%).

(d) Rekomandimi Final dhe Faktorét Jo-Financiaré

Rekomandimi:



Projekti "VisionTech™" duhet té pranohet. Argumentet kryesore financiare jané:

1. Vlera Neto Aktuale/NVT (VNA) éshté pozitive €542,201, gé tregon se projekti pritet té gjenerojé
vleré pér aksionarét mbi kthimin e kérkuar prej 12%.

2. Norma e Brendshme e Kthimit (NBK = 31%) éshté dukshém mé e larté se kostoja e kapitalit
(12%), gé do té thoté se projekti ofron njé kthim superior ndaj kostos sé financimit té tij.

Faktorét Jo-Financiaré pér t'u Konsideruar:

1. Pérputhshméria Strategjike: A pérshtatet produkti i ri "VisionTech" me strategjiné afatgjaté dhe
imazhin e markés sé "Inova Group"” si njé lider teknologjik? Suksesi i kétij produkti mund té
forcojé pozicionin e kompanisé né treg dhe té hapé dyer pér produkte té tjera inovative.

2. Rreziget e Tregut dhe Konkurrenca: Sa té besueshme jané parashikimet e kérkesés? A ka rrezik
gé njé konkurrent té lancojé njé produkt té ngjashém ose mé té miré? Menaxhmenti duhet té
vlerésojé mjedisin konkurrues dhe mundésiné e ndryshimeve té shpejta teknologjike gé mund ta
béjné produktin té vjetéruar para kohe.



Problemi 2

Kompania “Prodhimi” SHPK pérdor njé komponent specifik, “Komponenti Alfa”, né procesin e saj té
prodhimit. Kérkesa vjetore pér kété komponent éshté e géndrueshme dhe arrin né 240,000 njési/vit.
Kompania po kérkon té optimizojé politikat e saj t¢ menaxhimit té inventarit (stogeve) dhe té pagueshmeve
tregtare pér té minimizuar kostot.

Té dhénat aktuale financiare dhe operacionale jané si mé poshté:

Cmimi standard i blerjes pér njési té “Komponentit Alfa” éshté €12.50.

Kostoja pér té vendosur njé porosi (pérfshiré transportin dhe administratén) éshté €300 pér porosi.
Kostoja vjetore e mbajtjes sé njé njésie né inventar éshté €2.00.

Kompania ka njé linjé kredie/mbitérhegje (overdraft) me njé normé interesi vjetore prej 10% pér
financimin e nevojave afatshkurtra.

Furnitori kryesor i ka ofruar kompanisé dy mundési té reja:

1. Oferta e Zbritjes pér Sasi: Njé zbritje prej 2% né ¢mimin e blerjes nése kompania bén porosi né
sasi prej 30,000 njésish ose mé shumé.

2. Oferta e Zbritjes pér Pagesé té Hershme: Njé zbritje prej 1% nése pagesa e faturés béhet brenda
10 ditéve, ndérkohé qgé afati normal i pagesés éshté 40 dité. (Supozoni se viti ka 365 dité)

KERKOHET:

(a) Llogaritni Sasiné Ekonomike té Porosisé (EOQ) pér “Komponentin Alfa” dhe koston totale
vjetore té inventarit (stogeve) duke pérdorur kété sasi. (8 piké)

(b) Vlerésoni financiarisht ofertén e zbritjes pér sasi. Llogaritni koston totale vjetore nése kompania
pranon kété oferté (duke porositur 30,000 njési pér porosi) dhe krahasoni até me koston totale té
llogaritur né pikén (a). A duhet pranuar oferta? (7 piké)

(c) Duke supozuar se kompania vazhdon té porosisé sipas sasis€ EOQ (llogaritur né pikén a),
vlerésoni ofertén e zbritjes pér pagesé té hershme. Llogaritni koston efektive vjetore té mos-
pérfitimit nga kjo zbritje dhe késhilloni menaxhmentin nése duhet ta pranojné até. (6 piké)

(d) Pérvec analizés sasiore, diskutoni shkurtimisht dy faktoré té tjeré jo-financiaré gé menaxhmenti
duhet ti marré né konsideraté para se té vendosé pér té rritur sasiné e porosive. (4 piké)

(Totali: 25 piké)



Problemi 2 — Zgjidhja
(a) Sasia Ekonomike e Porosisé (EOQ) dhe Kosto Totale Vjetore

Sasia Ekonomike e Porosisé (EOQ) llogaritet pér té gjetur sasiné optimale té porosisé gé minimizon kostot
totale t€ mbajtjes dhe porosive té inventarit (stogeve).

Formula: SPE=Ch2-D-Co Ku:

EOQ = /225

e D = Kérkesa vjetore = 240,000 njési
e Co = Kosto pér porosi = €300
e Ch = Kaosto vjetore e mbajtjes pér njési = €2.00

Llogaritja: EOQ/SPE=8,485 njési

Tani, llogarisim kostot totale vjetore té inventarit (kostot e porosive + kostot e mbajtjes) duke pérdorur
sasiné EOQ:

1. Kosto Vjetore e Porosive:
o Numri i porosive = Kérkesa Vjetore / EOQ = 240,000 / 8,485 ~ 28.28 porosi
o Kosto totale e porosive = 28.28 porosi * €300 = €8,485
2. Kosto Vjetore e Mbajtjes:
o Inventari mesatar = EOQ /2 =8,485/2 = 4,242.5 njési
o Kosto totale e mbajtjes = 4,242.5 njési * €2.00 = €8,485

Kosto Totale Vjetore e Inventarit/Stogeve (né EOQ/SPE): Kosto Totale = Kosto e Porosive + Kosto e
Mbajtjes = €8,485 + €8,485 = £€16,970

(b) Vlerésimi i Ofertés sé Zbritjes pér Sasi

Kjo oferté kérkon porosi né sasi prej 30,000 njésish pér té pérfituar njé zbritje 2%. Duhet té llogarisim
koston totale vjetore (pérfshiré koston e blerjes) pér té dyja skenarét.

Skenari 1: Kosto Totale Vjetore me EOQ (pa zbritje)

o Kosto e Blerjes = 240,000 njési * €12.50 = €3,000,000
o Kosto e Inventarit (nga pika a) = €16,970
o Kosto Totale Vjetore (EOQ) = €3,000,000 + €16,970 = €3,016,970

Skenari 2: Kosto Totale Vjetore me Ofertén e Zbritjes (Sasia e porosisé = 30,000 njési)

Cmimiiriiblerjes=€1250* (1-0.02) =€12.25

Kosto e re e Blerjes = 240,000 njési * €12.25 = €2,940,000

Kosto e re e Porosive = (240,000 / 30,000) porosi * €300 = 8 porosi * €300 = €2,400
Kosto e re e Mbajtjes = (30,000 / 2) njési * €2.00 = 15,000 njési * €2.00 = €30,000
Kosto Totale Vjetore (me zbritje) = €2,940,000 + €2,400 + €30,000 = €2,972,400



Krahasimi dhe Rekomandimi:

o Kosto totale me EOQ = €3,016,970
o Kosto totale me zbritje = €2,972,400

Kursimi vjetor nga pranimi i ofertés = €3,016,970 - €2,972,400 = €44,570. Rekomandim: Oferta duhet té
pranohet, pasi ajo rezulton né njé kursim total vjetor prej €44,570.

(c) Vlerésimi i Zbritjes pér Pagesé té Hershme

Kushtet e ofruara jané 1/10, neto 40. Kjo do té thoté se kompania mund té marré 1% zbritje duke paguar
brenda 10 ditéve, né vend gé té paguajé pas 40 ditésh. Mos-pérfitimi nga zbritja éshté ekuivalent me
marrjen e njé kredie shtesé pér 30 dité (40 - 10 dité).

Kostoja% = ( Zhritjal% .u) . ( 365 )

10— Zhritja% Afatii pagesés —Periudha e zhritjes

Llogaritja:
Kostoja% = {llH} 1} X '[.11:11'&':11;] = [1;_19) . {%}
Kostoja™ = 0.0101 = 12.167 = 0.1229 ose 12.29%

Krahasimi dhe Rekomandimi:

o Kostoja efektive e mos-pérfitimit nga zbritja = 12.29%
o Kostoja e financimit afatshkurtér (overdrafti) = 10%

Megenése kostoja e mos-marrjes sé zbritjes (12.29%) éshté mé e larté se kostoja e huamarrjes nga banka
(10%), kompanisé i leverdis mé shumé té marré hua nga overdrafti pér té paguar faturén herét dhe pér té
pérfituar nga zbritja.

Rekomandim: Kompania duhet ta pranojé ofertén e zbritjes pér pagesé té hershme.
(d) Faktorét Jo-Financiaré pér Sasiné e Porosive

Dy faktoré jo-financiaré gé menaxhmenti duhet t'i konsiderojé para se té rrisé sasiné e porosive (si né rastin
e ofertés sé zbritjes) jané:

1. Kapaciteti i Magazinimit: Rritja e sasisé sé porosisé nga rreth 8,500 njési né 30,000 njési do té
thoté gé inventari maksimal do té jeté gati katér heré mé i madh. Menaxhmenti duhet té sigurohet
gé ka hapésiré té mjaftueshme dhe té pérshtatshme né depo. Nése jo, kostot shtesé pér marrjen me
gira té hapésirave té reja mund ta béjné ofertén e zbritjes jo-fitimprurése.

2. Rreziku i Vjetérimit (Obsoleshencés): Mbajtja e sasive mé t€ médha té inventarit pér periudha
mé té gjata kohore rrit rrezikun gé komponentét té vjetérohen teknologjikisht ose té démtohen.
Nése “Komponenti Alfa” i nénshtrohet ndryshimeve té shpeshta teknologjike, njé strategji e
porosive té médha mund té rezultojé né humbje té konsiderueshme.



Problemi 3

Kompania “Alfa Group” SH.A. po shqyrton njé projekt t&¢ madh zgjerimi dhe ka nevojé té pércaktojé
Koston e saj Mesatare t€ Ponderuar té Kapitalit (KMPK/WACC) pér ta pérdorur si normé skontimi.
Struktura e kapitalit té kompanisé pérbéhet nga kapitali i zakonshém (ekuiteti), aksionet preferenciale dhe
borxhi afatgjaté né formén e obligacioneve.

Té dhénat financiare té kompanisé jané si mé poshté:
1. Kapitali i Zakonshém (Ekuiteti):

Numri i aksioneve té zakonshme né garkullim: 10 milioné aksione.

Cmimi aktual i tregut pér aksion: €4.50.

Beta e ekuitetit (B) e kompanisé éshté 1.2.

Norma e kthimit pa rrezik (p.sh., obligacionet geveritare) éshté 3.5%.

Primi i rrezikut té tregut (kthimi i pritur i tregut minus norma pa rrezik) éshté 6%.

2. Borxhi Afatgjaté:
e Kompania ka emetuar obligacione me njé vleré nominale totale prej €20,000,000 (200,000
obligacione me vleré nominale €100 secila).
o Kuponi vjetor i interesit éshté 5%, i pagueshém njé heré né fund té vitit.

e Obligacioneve u kané mbetur edhe 4 vite deri né maturim.
e Cmimi aktual i tregut pér njé obligacion éshté €96.

3. Aksionet Preferenciale:
e Kompania ka emetuar 1 milion aksione preferenciale.
o Dividendi vjetor fiks éshté 7% i vlerés nominale prej €1 pér aksion.
e Cmimi aktual i tregut pér njé aksion preferencial éshté €0.80.
4. Té Dhéna té Tjera:
e Norma e tatimit mbi fitimin e korporatés éshté 15%.

KERKOHET:

(a) Llogaritni koston e kapitalit té& zakonshém (koston e ekuitetit - Ke) duke pérdorur Modelin e
Vlergsimit té Aseteve Kapitale (CAPM). (5 piké)

(b) Llogaritni koston e borxhit pas tatimit (Kd). Pér kété, fillimisht pércaktoni normén e kthimit deri
né maturim (YTM) duke pérdorur interpolimin me normat e skontimit 5% dhe 7%. (7 piké)

o Faktorét e vlerés aktuale (PVIFA) pér 4 vite: @5% = 3.546; @7% = 3.387
o Faktorét e vlerés aktuale (PVIF) pér vitin 4: @5% = 0.823; @7% = 0.763

(c) Llogaritni koston e aksioneve preferenciale (Kp). (5 piké)

(d) Llogaritni Koston Mesatare té Ponderuar té Kapitalit (KMPK ose WACC) té kompanisé, duke
pérdorur vierat e tregut té secilit burim financimi si pesha. (8 piké)

(Totali: 25 piké)



Problemi 3 - Zgjidhja

(a) Kostoja e Kapitalit té Zakonshém (Ekuitetit - Ke)
Pérdorim Modelin e Vlerésimit té Aseteve Kapitale (CAPM): Ke=Rf+3x(Rm—Rf)
Ku:

e Rf (Norma pa rrezik) = 3.5%
e [3 (Beta e ekuitetit) = 1.2
e (Rm—Rf) (Primi i rrezikut té tregut) = 6%

Ke=3.5%+1.2x6%=3.5%+7.2%=10.7%
Kostoja e kapitalit té zakonshém (Ke) éshté 10.7%.
(b) Kostoja e Borxhit Pas Tatimit (Kd)

Hapi 1: Llogaritja e Normés sé Kthimit deri né Maturim (YTM) para tatimit YTM é&shté norma e
skontimit gé barazon flukset e ardhshme té parasé sé obligacionit me ¢cmimin aktual té tregut (€96).
Pérdorim interpolimin.

o Flukset e parasé: Interesi vjetor (kuponi) = 5% * €100 (vlera nominale) = €5. Vlera e shlyerjes né
fund té vitit 4 = €100.

e Llogarisim Vlerén e Tashme (PV) me 5%: PV5%=(€5xPVIFA5%,4v)+(€100xPVIF5%,4v)
PV5%=(€5%3.546)+(€100%0.823)=€17.73+€82.30=€100.03

e Llogarisim Vlerén e Tashme (PV) me 7%: PV7%=(€5xPVIFA7%,4v)+(€100xPVIF7%,4v)
PV7%=(€5%3.387)+(€100%0.763)=€16.94+€76.30=€93.24

Hapi 2: Interpolimi pér té gjetur YTM

YTM = L + i > (H — L)

Ku WPV =PV - Cmimi i Tregut (£96)
» NPV =€100.03 — €96 = +€4.03
» NPV, =€93.24 — €96 = —€2.76

YTM = 5% + 5o x 2% = 5% + (0.5935 x 2%) = 5% + 1.187% = 6.19%

Hapi 3: Llogaritja e kostos sé borxhit pas tatimit (Kd)
Kd=YTMx(1-Norma e Tatimit) Kd=6.19%x(1-0.15)=6.19%x0.85=5.26%

Kostoja e borxhit pas tatimit (Kd) éshté 5.26%.



(c) Kostoja e Aksioneve Preferenciale (Kp)

K = Diividendi Preferencial Vietor
P Cmimii Tregut pér Aksion

o Dividendi Preferencial = 7% * €1 (vlera nominale) = €0.07
e Cmimi i Tregut = €0.80

Llogaritja: Kp=€0.80€0.07=0.0875

Kostoja e aksioneve preferenciale (Kp) éshté 8.75%.

(d) Kostoja Mesatare e Ponderuar e Kapitalit (WACC)

Hapi 1: Llogaritja e vlerave té tregut pér secilin burim financimi

Vlera e Tregut e Ekuitetit (Ve): 10,000,000 aksione x €4.50/aksion = €45,000,000
Vlera e Tregut e Borxhit (Vd): 200,000 obligacione x €96/obligacion = €19,200,000
Vlera e Tregut e Aks. Preferenciale (Vp): 1,000,000 aksione x €0.80/aksion = €800,000
Vlera Totale e Firmés (V): €45,000,000 + €19,200,000 + €800,000 = €65,000,000

Hapi 2: Llogaritja e peshave (weights)
e Pesha/ponderi e Ekuitetit (We) = 45,000,000 / 65,000,000 = 69.23%
e Pesha/ponderi e Borxhit (Wd) = 19,200,000 / 65,000,000 = 29.54%
e Pesha/ponderi e Aks. Pref. (Wp) = 800,000 / 65,000,000 = 1.23%
Hapi 3: Llogaritjae WACC

WACC=(WexKe)+(WdxKd)+(WpxKp) WACC=(0.6923x10.7%)+(0.2954x5.26%)+(0.0123x8.75%)
WACC=7.408%+1.554%+0.108%=9.07%

Kostoja Mesatare e Ponderuar e Kapitalit (WACC) éshté 9.07%.



Problemi 4

Pasurité garkulluese dhe detyrimet afatshkurtra t¢ CSZ Co né fund té marsit 2024, jané si né vijim:

€000 €000
Stoget 5,700
Té arkétueshmet tregtare 6,575 12,275
Té pagueshmet tregtare 2,137
Overdrafti (mbitérhegja) 4,682 6,819
Pasurité neto afatshkurtra 5,456

Pér vitin gé pérfundon né mars 2024, CSZ Co kishte shitje vendore dhe jashté vendit prej €40 milioné,
gé té gjitha me afat pagese, pérderisa kostoja e shitjes ishte €26 milioné. Llogari té pagueshme tregtare
gé kané té béjné me furnizimet vendore dhe jashté vendit.

Pér vitin gé pérfundon né mars 2025, CSZ Co ka parashikuar gé shitjet me afat pagese do té mbesin
€40 milion, ndérsa kostoja e shitjes do té zvogélohet né 60% té shitjeve. Kompania pret gé pasurité
garkulluese do té pérbéhen nga stoget dhe llogarité e arkétueshme tregtare dhe detyrimet afatshkurtra
do té pérbéhen nga llogarité e pagueshme tregtare dhe overdrafti (mbitérhegja bankare) i kompanisé.

CSZ Co gjithashtu planifikon té arrijé objektivin e méposhtém pér vlerat e koeficientéve té kapitalit
punues pér vitin gé pérfundon né mars 2025:

Ditét e stogeve: 60 dité
Ditét e té arkétueshmeve tregtare: 75 dité
Ditét e té pagueshmeve tregtare: 55 dité
Koeficienti garkullues: 1.4 heré

Kérkohet:

a) Kalkuloni ciklin e kapitalit punues (ciklin e parasé sé gatshme) té CSZ Co né fund té
marsit 2014 dhe diskutoni nése cikli i kapitalit punues duhet té jeté pozitiv apo negativ.
(6 pikeé)

b) Kalkuloni koeficientin e shpejté (koeficientin e testit acid) dhe koeficientin e synuar té
shitjeve té kapitalit punues neto té CSZ Co né fund té marsit 2025. (5 pike)

c) Analizoni dhe krahasoni gjendjet e pasurive garkulluese dhe detyrimeve afatshkurtra
pér mars 2024 dhe mars 2025 dhe diskutoni se si do t¢ mund té ndryshonte politika
financiare e kapitalit punues té CSZ Co. (8 piké)

d) Diskutoni shkurtimisht TRE metoda té brendshme té cilat do t¢ mund té pérdoren nga
CSZ Co ndaj rrezikut té transaksionit gé rrjedh nga aktivitetet e saja té vazhdueshme té
biznesit. (6 piké)

(Totali = 25 piké)



Problemi 4 — Zgjidhja

a)

Ditét e inventarit = 365 x (5,700/26,000) = 80 dité

Ditét e té arkétueshmeve tregtare = 365 x (6,575/40,000) = 60 dité
Ditét e té pagueshmeve tregtare = 365 x (2,137/26,000) = 30 dité
Cikli i kapitalit punues i CSZ Co =80 + 60 — 30 = 110 dité

Cikli i kapitalit punues i CSZ Co éshté pozitiv dhe ndérmarrja paguan furnizuesit e saj tregtar 110 dité (né
mesatare) para sé té pranojé té hollat prej konsumatoréve té saj. Kjo pérfagéson nevojén pér financimin ag
sa CSZ Co éshté e shgetésuar, i cili mund té financohet nga burimet afatshkurtra dhe afatgjata.

Nése cikli i kapitalit punues do té ishte negativ, CSZ Co do té ishte duke pranuar para nga konsumatorét e
saj pérpara se té ishte e nevojshme té paguante furnitorét e saj tregtar. Ndérmarrja e cila nuk iu ofron afat
pagese konsumatoréve té saj, té tilla si zinxhiri i supermarketeve, mund té keté njé cikél negativ té kapitalit
punues.

Edhe né qofté se kompanité né pérgjithési preferojné té paguhen nga konsumatorét para se té paguajné
furnitorét e tyre, céshtja nése cikli i kapitalit punues duhet té jeté pozitiv apo negativ nénkupton se
kompanité jané né gjendje té béjné njé zgjidhje té till&, por ky nuk é&shté zakonisht rasti. Kjo éshté si
rezultat i asaj se gjatésia e ciklit té kapitalit punues varet nga elementet e tij, e gé jané: ditét e inventarit,
ditét e té arkétueshmeve tregtare dhe té pagueshmeve tregtare dhe kéto elemente zakonisht varen nga natyra
e biznesit me té cilén afaron kompania dhe ményra se si biznesi zhvillohet nga konkurrentét e saj. Pér kété
arsye, gjatésia e ciklit té kapitalit &shté zakonisht i ngjashém né mes té kompanive né sektorin e njéjté té
biznesit, por mund té ndryshojé ndérmjet sektoréve té biznesit.

b)

Né fund té marsit 2025:

Kosto e shitjeve = 40,000,000 x 0.6 = €24,000,000

Inventari duke pérdorur ditét e synuara té inventarit = 24,000,000 x 60/365 = €3,945,206

Té arkétueshmet tregtare duke pérdorur ditét e synuara té té arkétueshmeve tregtare = 40,000,000 x 75/365
=£€8,219,178

Pasurité garkulluese = 3,945,206 + 8,219,178 = £€12,164,384

Nése koeficienti aktual i synuar éshté 1.4 heré, Detyrimet afatshkurtra = 12,164,384/1.4 = €8,688,846
Koeficienti i shpejté i synuar (Koeficienti i testit acid) = 8,219,178/8,688,846 = 0.95 heré

Pasurité garkulluese neto né fund té marsit 2015 = 12,164,384 — 8,688,846 = €3,475,538

Koeficienti shitjet e synuara/neto kapitali punues = 40,000,000/3,475,538 = 11.5 heré

c)
Detyrimet afatshkurtra né fund té marsit 2025, té kalkuluara né pjesén (b) mund té ndahet né té pagueshmet
tregtare dhe gjandja e overdraftit té parashikuar.

Té pagueshmet tregtare duke pérdorur ditét e synuara té té pagueshmeve tregtare = 24,000,000 x 55/365 =
€3,616,438.

Overdrafti (figuré balancuese) = 8,688,846 — 3,616,438 = €5,072,408

Krahasimi i pasurive garkulluese dhe detyrimeve afatshkurtra:

Mars 2024 Mars 2025
€000 €000 €000 €000
Stoget 5,700 3,945
Té arkétueshmet
tregtare 6,575 12,275 8,219 12,164

Té pagueshmet
tregtare 2,137 3,616



Overdrafti 4,682 6,819 5,072 8,688

Pasurité neto
garkulluese 5,456 3,476

Overdrafti si pérgindje e detyrimeve afatshkurtra do té bie nga 69% (4,682/6,819) né 58% (5,072/8,688).
Edhe pse overdrafti pritet té rritet me 8.3%, detyrimet afatshkurta pritet té rriten me 27.4% (8,688/6,819).
Shumica e késaj rritjeje pritet té realizohet nga té pagueshmet tregtare, té cilat do té rriten me 69.2%
(3,616/2,137) dhe rritje té ditéve té té pagueshmeve tregtare nga 30 dité né 55 dité.

Né fund té marsit 2024, detyrimet afatshkurtra ishin 56% e pasurive garkulluese (100 x 6,819/12,275), duke
béré té ditur se 44% té pasurive garkulluese ishin financuar nga burimet afatgjata. Né fund té marsit 2015,
detyrimet afatshkurtra pritet t€ jené 71% té pasurive garkulluese (100 x 8,688/12,164), duke sugjeruar se
29% e pasurive garkulluese jané financuar nga burimet afatgjata. Kjo varési né rritje t€ financimeve
afatshkurtra nénkupton njé ndryshim agresiv né politikat e financimit té kapitalit punues té CSZ Co.

d)

Rreziku i transaksioneve lidhet me transaksionet né valuté té huaj té cilat jané té natyrés afatshkurtér, té
tilla si pagesat e pritura nga kompania nga té arkétueshmet tregtare té jashtme, pagesat e béra nga kompania
ndaj té pagueshmeve tregtare té jashme dhe pagesat e interesit t& béra nga kompania pér borxhin né valuté
té huaj. Rreziku i transaksioneve mund té menaxhohet nga disa metoda té brendshme.

Valuta e faturés

Njé e brendshme mbrojtése éshté gé kompania té faturojé konsumatorét jashté vendit né valutén e saj
vendase, duke e transferuar rrezikun e valutés sé huaj tek konsumatorét jashté vendit. Kjo metodé zakonisht
nuk éshté e zbatueshme nga ana tregtare, megjithaté, megenése konsumatorét do té transferojné biznesin e
tyre tek konkurrentét té cilét béjné faturime né valuté té huaj, si rezultat i késaj do té shmangin rrezikun e
valutés sé huaj.

Bashkérendimi

Rreziku nga pranimet dhe pagesat né valuté té huaj mund té menaxhohet me bashkérendim. Pranimet dhe
pagesat né té njéjtén valuté té huaj mund té bashkéréndohen, pér shembull, duke pérdorur llogariné bankare
né valuté té huaj, késhtu gé nuk éshté nevoja té blihet valuta e huaj. Né njé pamje afatgjaté, pasurité dhe
detyrimet mund té bashkérendohen me géllim té mbrojtjes nga rreziku né valuté té huaj. Pér shembull,
kompania e cila pret té hyra té rregullta né valuté té huaj mund té pérdoré borxhin té cilin e ka né té njéjtén
valuté pér té plotésuar njé nevojé pér financim, né ményré qé interesi né valuté té huaj i borxhit mund té
bashkérendohet me té ardhurat nga valuta e huaj.

Udhéheqgje dhe ngecje

Rreziku i transaksioneve mund té menaxhohet nga udhéhegja dhe ngecja, ku pagesat né valuté té huaj
mund té béhen né avancé (prijés) ose me vonesé (ngecje), varésisht nga piképamja e kompanisé pér sa i
pérket asaj nése valuta e pagesave pritet t€ mbivlerésohet apo té nénvlerésohet kundrejt valutés vendase.
Megjithaté, pagesat me vonesé tek llogarité e pagueshme nuk duhet té tejkalojné periudhén e kredisé té
dakorduar me furnizuesin.
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