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Modelet per vleresimin e aksioneve

* Modeli i rritjes zero te dividendes

* Modeli i rritjes konstante te dividendes
(Modeli i Gordonit)

* Modeli i rritjes variabile (diferenciale) te
dividendes



Vendimi mbi dividendin

e Nxjerr ne pah kundertheniet midis menaxhmentit
dhe pronareve te aksioneve.

* Menaxheret jane te interesuar ta mbajne dividendin
dhe ta riinvestojne, ne menyre qe ta shfrytzojne si
burim te brendshem ne investime

* Ne anen tjeter, aksionaret jane te interesuar ge ta
terheqin dividendin si rezultat te kapitalit te tyre te
investuar ne firme.

e Vendimi per dividendet varet nga ajo se cfare perben
perdorim me te mire te parase.



Marrja e vendimeve financiare

e Marrja e vendimeve, behet sipas ketyre
hapave:

I. Formulimi i objektivave dhe politikave te firmes,

2. ldentifikohen shtigjet e mundshme te aksionit,

3. Sigurohen te dhenat dhe informatat relevante per te
vendosur,

4.  Analizohen dhe vleresohen te dhenat,
5. Merret vendimi,

6. Zbatohet vendimi dhe monitorohen efektet e
vendimit.



Modeli i rritjes variabile (diferenciale)
te dividendes

e Ekuacioni themelor ne modelin e rritjes variabile
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Modeli i rritjes variabile (diferenciale)
te dividendes

Nese supozojme se firma ka paguar dividend per aksion ne
vitin 2010 atehere cmimi i aksioneve eshte i barabarte:

Cmimi i aksionit me 31.12.2010(Po) = V.T. e te gjitha
dividendeve + V.T. e cmimit te aksionit ne fund te fazes se
rritjes se dividendit
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Modeli i rritjes variabile (diferenciale)
te dividendes (hapat)

e Hapi I: Ne baze te vleres se dividendes dhe g gjejme vleren
e ardhshme dhe pastaj vleren e tashme me kthimin e kerkuar.

e Hapill: Dy =Dyx (1+ g,)
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e Hapilll: P,
e Hapi IV: E gjejme V.T. te Py ne baze te kthimit te kerkuar

e HapiV: Cmimi i aksionit me 31.12.2010(Po) =V.T.e te
gjitha dividendeve + V.T. e cmimit te aksionit ne fund te fazes
se rritjes se dividendit



Shembull |;

e Firma N ne fund te vitit 2007 ka paguar dividend
|.30 euro per aksion. Prej | janarit 2008 ne 5 vitet
e ardhshme pret ge norma e rritjes se dividentit
te jete konstante prej 12%, pas kesaj rritje
dividendi pritet te jete 6% ne vit.

e Sa duhet te jete vlera e aksionit me 31.12.2007
nese kthimi i kerkuar eshte 15%. Llogaritni vleren
e aksionit duke perdore modelin e rritjes variabile
te dividentit.



Shembull 2;

e Firma M ne fund te vitit 2009 ka paguar dividend |
euro per aksion. Prej | janarit 2010 ne 3 vitet e
ardhshme pret qe norma e rritjes sé dividentit te
jete konstante prej 10%, pas kesaj rritje dividendi
pritet te jete 4% ne vit.

e Sa duhet te jete vlera e aksionit me 31.12.2009
nese kthimi i kerkuar eshte 15%. Llogaritni vleren
e aksionit duke perdore modelin e rritjes variabile
te dividentit.



Shembull 3:

e Supozojme se aksionet e Kompanise Dominion
pritet ne vitet e ardhshme te kene rritje rapide
te cmimit. Dividendi per aksion nga sot deri ne
fund te vitit te pare eshte |.20 per aksion. Ne 4
vitet e ardhshme dividendi pritet te rritet 18%
(gl). Pas vitit te peste rritja e dividentit (g2)
pritet te jete e barabarte me 15% ne cdo vit.

 Llogaritni cmimin e aksioneve ne fillim te vitit,
nese kthimi | kerkuar eshte |6%.
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