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Raporti P/E (Cmim/Fitim)

* Kjo racio reflekton shumen qe duhet tu paguhet
investitoreve per secilin euro te fitmit.

e Qasja e raportit P/E eshte teknike e popullarizuar per
vleresimin e vleres se aksioneve te firmes kur ajo
shumezohet me fitimin per aksion te pritshem (EPS).

e EPS zakonisht shumezohet me mesataren e P/E-se se
industrise. Burimet lidhur me mesataren i mbajne
(Standard and Poor’s Industrial Ratios).



Raporti P/E (Cmim/Fitim)

Kjo qgasje eshte supriore ndaj qasjes se vleres
kontabel dhe vleres sé likuidimit.

Raporti i cmimit ndaj fitimit shprehet si perpjestim
krahasues ndermjet cmimit dhe fitimit per aksion.

| popullarizuar ne praktiken financiare me emertimin
e njohur P/E, ai nuk perdoret per matjen e
profitabilitetit, por per vleresimin e vleres se tregut te
aksioneve.

Si element kryesor, ge ndikon ne kete tregues eshte
prespektiva e fitimeve te ardhshme.



Raporti P/E (Cmim/Fitim)
e Ky raport llogaritet permes kesaj formule:

Cmimi i tregut te aksioneve

o P/JE =—— :
Fitimi per aksion (EPS)

e Sipas analisteve financiar raporti P/E eshte indikator per
vleresimin e kualitetit te fitmit.

e Nje raport i P/E, relativisht i larte, tregon se tregu i miraton
cmimet me te larta te aksioneve dhe anasjelltas.

e Po ashtu pranimi i cmimeve te aksioneve nga tregu
mbeshtetet edhe tek performancat e ndermarrjes qe
prezantohen ne PA.



Shembull

* Korporata XYZ posedon 240.000 aksione
me vlere nominale prej 2 € per aksion
dhe vlera e tregut te ketyre aksioneve
eshte 2.5 €.Te ardhurat neto te kesaj
kompanie jane 88.000 €.

* Sa eshte raporti P/E?



Shembull

* Kompania “XYZ” e parashikon ge ne vitin
2016 fitimi per aksion te jete 4,20€. Kjo
pritje e cila eshte parashikuar bazohet ne
analizen e fitmit te realizuar ne te
kaluaren dhe nga kushtet e tregut se ku
operon kompania. Raporti P/E pér firmat
ne kete treg eshte 9.

e Percaktoni vleren e aksioneve te firmes?



Shembull

e Supozojmé se me 31.12.2016 ¢mimi i
tregut pér aksion éshté 20 euro. Pra, né
fund té vitit 2016 kompania M ka né
zotrim 4650 aksione te rregullta, ndersa
fitimi neto i vitit 2015 éshté 64.000 euro.

¢ Llogaritni raportin P/E ?



Modeli per percaktimin e ¢mimit te
pasurisé kapitale (CAPM)

* Ky model peéerfageson teorine bazike qe
nderlidh se bashku rrezikun dhe kthimin per

te gjitha pasurite. Para se te perdoret ky
model duhet te kuptohen llojet e rrezikut.

e Rreziku (risku) perfageson shancen pér
humbje financiare.

I. Rreziku operativ (afarist)

2. Rreziku financiar



Modeli per percaktimin e ¢mimit te
pasurisée kapitale (CAPM)

e Modeli i ¢mimit te pasurive kapitale
(CAPM) eshte nje model qe pershkruan
marredheniet midis rrezikut sistematik

dhe kthimit te pritshem per asetet,
vecanerisht aksionet.



Rreziku sistematik dhe jo sistematik (i pa
diversifikueshem dhe i diversifikueshem

* Rreziku sistematik matet me koeficientin beta.
Beta eshte nje indeks ne shkalle te perqgindjes i
cili leviz(ndryshon) kthimin e pasurise si reagim
i ndryshimit te kthimit te tregut.

» Beta eshte ne vlere te perqgindjes zakonisht prej
0.5 deri ne 2. Nese beta eshte 0.5 praktikisht
nenkupton se kthimi prej aksioneve pritet te
ndryshoj me '2 % per secilin ndryshim me | %
ne kthimin e portfolios se tregut.

o Kete e masin psh: Standard & Poor.



Rreziku sistematik dhe jo sistematik (i pa
diversifikueshem dhe i diversifikueshem

e CAPM pohon se i vetmi rrezik i vleresuar nga
investitoret potencial eshte risku sistematik,
sepse eshte ky i vetmi risk i cili nuk mund te
shmanget nepermjet diversifikimit.

 CAPM nenkupton se te gjithe investitoret do te
mbajne nje portofolio te tregut duke kerkuar
premium te riskut i cili do te jete potencial me
boten e tregut.



Modeli CAPM

e Qellimi themelor i nje firme eshte rritja e vleres se
tregut te kapitalit aksionar. Ajo detyron firman qe
gjate punes se saj, te zbatoje ate praktike e cila do te
rrise vleren e aksioneve.

e Modeli i vleresimit te aktiviteteve te kapitalit CAPM
inkuadron konceptin Beta me te cilin matet risku si
relacion ndermjet levizjeve te nje letre specifike me
vlere dhe levizjeve te tregut te pergjithshem te
letrave me vlere.

 Sipas ketij modeli CAPM norma e pritur e kthimit nga
nje projekt eshte e barabarte me:



Modeli CAPM

Capital Asset Pricing Model (CAPM)

Ke = RF +(Bm-Rp)x B

e o L I J -
Cost of Risk Free Market Risk

Equity = Rate T+ ( p,em,'u,ln ) X Beta

E= s+ Bal M-I

Where:

't = Risk free rate
Pa = Beta of the security

m = Expected market return

Kthimi i pritur nga nje leter me vlere = norma pa risk +
(kthimi i pritur nga tregu — norma pa risk) x beta



Modeli CAPM
o k; = Rp + [b;x (R, — Rp)

k; = kthimi i kerkuar ndaj pasurisé |

Re = kthimi pa rrezik i cili zakonisht matet me
kthimin e bonove te thesarit

b; koeficienti beta ose indeksi i rrezikut
sistematik per pasurine |

Rm= kthimi i tregut, pérkatésisht kthimi né
portfolion e tregut té pasurise



Modeli per percaktimin e ¢mimit te
pasurisé kapitale (CAPM)

* ldeja e pergjithshme pas CAPM eshte se
investitoret duhet te kompensohen ne dy
menyra: vlera ne kohe e parase dhe rreziku.

* Vlera kohore e parase perfagesohet nga norma
e rrezikut (rf) ne formule dhe kompenson
investitoret per vendosjen e parave neé ndonje
investim per nje periudhe kohore.

e Norma pa rrezik, zakonisht eshte rendimenti
mbi obligacionet qeveritare si psh bonat e
thesarit te SHBA-ve.



Modeli per percaktimin e ¢mimit te
pasurisé kapitale (CAPM)

e Gjysma tjeter e formules CAPM paraqet rrezik dhe llogarit
shumeén e kompensimit ge investitori ka nevoje per marrjen
e rrezikut shtese.

e Kjo llogaritet duke marre nje mase rreziku (beta) qe
krahason kthimet e aktivit ne treg gjaté nje periudhe kohore
dhe primit te tregut (Rm-rf): kthimi i tregut qe tejkalon
normen pa rrezik .

e Beta reflekton se sa i rrezikshem eshte nje aset krahasuar me
rrezikun e pergjithshem te tregut dhe eshte nje funksion i
luhatshmerise se aktivit dhe tregut, si dhe korrelacion midis
tyre. Per aksionet, tregu zakonisht perfagesohet nga S & P
500, por mund te perfagesohet edhe nga indekse me te

fugishme.



Modeli CAPM

* Modeli i CAPM thote se kthimi i pritshem i
nje letre me vlere ose i njé portofoli eshte i
barabarte me normen e nje letre me vlere
pa rrezik, plus nje pritje rreziku.

* Nese ky kthim i pritur nuk ploteson ose nuk
e tejkalon kthimin e kerkuar, atehere
investimi nuk duhet te ndermerret. Linja e
tregut té letrave me vlere permban
rezultatet e CAPM per te gjitha rreziget e
ndryshme (beta)



Modeli CAPM

e Modeli CAPM i vleresimit te letrave me vlere
supozon se keto letra shiten ne nje treg perfekt te
kapitalit.

* Modeli varet nga keto kushte:
I. Risku i padeshiruar

Risku sistematik (koeficienti beta)
Premia e riskut ne treg

Nuk ka kosto te transaksioneve dhe tatime

A

Te gjithe investitoret mund te marrin dhe te japin hua me
cfardo shume



The Capital Asset Pricing Model

Expected and Required Rates of Return

ER

~ Required
Retumon C

rétumonA

Required
retumon A

RF

CML

Cisan overvalued
portfolio. Expected
return is less than the
required return.

Selling pressure will
cause the price to fall
and the yield to rise
until expected equals
the required return.

T T
{market equilibrium
conditionis
achieved.)




Shembull

e Korporata XYZ zhvillon nje produkt
teknologjik dhe deshiron te percaktoj
kthimin e kerkuar te pasurise X e cila ka
betéen me |.35. Norma e kthimit pa rrezik
eshte 5 %, kthimi i portfolios se tregut te
pasurise eshte 8 %.

o Atehere sa eshte rendimenti i kthimit te
kerkuar sipas ekuacionit CAPM?



Shembull

* Kompania N déshiron té kalkuloj koston e
kapitalit permes modelit CAPM. Analistét
e firmés N tregojné se norma pa rrezik e
kthimit éshté 9%, Beta=1.55 dhe kthimi i
tregut eéshte 10%.

* Llogaritni koston e kapitalit aksionar
neépérmjet modelit CAPM!?



Pyetje

Suksese!
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