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VLERA E BRENDSHME

Vlera e Aseteve duke pasur
parasysh kuptimin e ploté té
karakteristikés sé Pasurisé

Vierén e “vérteté" ose “reale"

Jo gjithmoneé té barabarté me
cmimin e tregut
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VLERESIMI | CMIMEVE TE ASETEVE

* Vlera e brendshme = Cmimi I tregut

 Burimet e vlerésimit té cmimeve té
perceptuara

« Gabimi i tregut
« Gabimi i analistit
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SHQETESIMI NE RRITJE KUNDREJT VLERES SE
LIKUIDIMIT

 Vlera Going-Concern: Firma do té vazhdojé né aktivitetet e saj té biznesit
- Firma do té vazhdojé té shesé mallrat dhe shérbimet e saj
- Firma do té pérdoré asetet e saj pér maksimizimin e vlerés
- Firma do té hyjé né burimet e saj optimale té financimit

 Vlera e Likuidimit: Firma do té shpérbéhet
- Asetet e firmés do té shiten ndaras

* Vlera Going-Concern > Vlera e likuidimit

- Vlera e shtuar nga sinergjia e aseteve
- Vlera e shtuar nga aftésité menaxheriale
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PERKUFIZIME TE TIERA TE VLERES

Viera fer e tregut

e Té informuar miré, blerés té
gatshém dhe shités
/

Vlera Fer/drejte
« Raportimi financiar

Vlera e Investimeve
* Vlera pér blerésin specifik
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PERDORIMET E VLERESIMIT TE EKUITETIT

Zgjedhja e « A éshté nén- apo mbivlerésuar

SHENN I = » Cfaré thoté cmimi | sigurisé né
tregut lidhje me pritjet?

Vierésimi i
ngjarjeve té
kKorporatave

* Cili éshté ndikimi né vierén e
firmés nga bashkimi?

Opinionet e « A éshté vlera e paguar pér
Paanésisé ose fer firmén e drejté?
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PERDORIMET E VLERESIMIT TE EKUITETIT

Vierésimi |
Strategjive té
Biznesit

* Cili éshté ndikimi né vierén e
njé strategjie té re?

Komunikimi me

Analistét dhe * Si ndikohen vilerat e firmés?
Aksionarét

Vlerésimi i  Cila éshté vlera e njé firme

* Cila éshté vlera e kompensimit

Kompensimi té kapitalit neto?
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PROCESI | VLERESIMIT

1. Kuptimi i Biznesit

Analiza e industrisé dhe

konkurrencés Analiza e pasqgyrave financiare

2. Parashikimi i Performancés sé Kompanisé

Parashikimi i shitjeve, té ardhurat, dividentét dhe gjendja financiare

3. Pérzgjedhja e modelit té duhur té vlerésimit

Pérzgjedhja bazé né karakteristikat e kompanisé
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PROCESI | VLERESIMIT

4. Pérdorimi | parashikimeve né njé vlerésim

Pérdorni gjykimin né aplikimin e vierésimit

5. Aplikimi | Konkluzioneve té Vlerésimit

Rekomandimet Mendimet e Vendimet
PEr investime vierésimit strategjike
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KUPTIMI | BIZNESIT:
ANALIZA E INDUSTRISE
(AVANTAZHI KONKURRUES | PORTERIT)
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KUPTIMI | BIZNESIT:
ANALIZA KONKURRUESE

Cmim i ulét Diferencimi

Tregu i et

gjere | ke o Diferencimi
synuar kostos

Tregu i > : -
ngushté Fokusi i Diferencimi-
i synuar kostos Fokusimi
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CESHTJET NE ANALIZEN E PASQYRAVE
FINANCIARE

Analiza jo numerike

Regresioni drejt Mesatares

Mature Firms vs. Start-Ups

Burimet e Informacionit

Cilésia e té ardhurave




SHEMBUJ TE CILESISE SE FITIMEVE

Shembuj Interpretim i mundshém

Firma A njeh té ardhurat né fillim duke  Potencialisht performanca e dobét
pérdorur bill-and-hold sales themelore, té ardhurat e raportuara
dhe té ardhurat e ardhshme U

Firma B kapitalizon shpenzimet e Potencialisht performanca e dobét

zhvillimit té produktit themelore, té ardhurat e raportuara
dhe té ardhurat e ardhshme U

Firma C ka shuma té médha té Detyrimet jané té nénvlerésuara

financimit jashté bilancit

Firma D rrit rezervat e humbjes sé Té ardhurat e tanishmel né ményré gé

kredisé té rriten performancat e ardhshme
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FAKTORET E RREZIKUT TE CILESISE SE
FITIMIT

* Cilésia e dobét e shpalosjeve té kontabllitetit

* Transaksionet me palé té lidhura

* Menaxhimi | shpeshté

* Presion pér té béré objektiva té ardhurash

« Konfliktet e interesit té auditorit ose garkullimi i shpeshté
« Kompensimi stimulues 1 lidhur me ¢mimin e aksioneve

* Presionet e jashtme ose té brendshme mbi rentabilitetin
* Presionet e besélidhjes sé borxhit

« Céshtjet e méparshme rregullatore / raportuese
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MODELET E VLERESIMIT

Modelet absolute té Modelet relative té
vlerésimit vlerésimit
* Modelet e vlerés aktuale * Raportet e cmimeve
* Modelet e zbritjes sé * Raporti i gmimeve né fitime
dividendéve « Raporti | cimimit te vlerés né
* Fluksi i liré i parasé né kapital libra
(FCFE) « Cmimi né raportin e rrjedhés
* Rrjedhja e liré e parave né Sé parasé
firmé (FCFF) « Shumézime té vlerave té
» Té ardhurat e mbetura ndérmarrjes
* Modele té bazuara né asetet
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ZGJEDHJA E NJE MODELI VLERESIMI

Cila éshté
disponueshméria
dhe cilésia e té
dhénave?

Cilat jané
karakteristikat e
kompanisé?

Cili éshté géllimi |
vierésimit?
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CESHTJE TE TJERA TE VLERESIMIT TE
MODELIT

Shuma e vlerésimit té pjeséve

Analiza e ndjeshmeérisé

Rregullimet e situatés
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ROLET E ANALISTEVE

Analistét Analistét
Sell-Side Buy-Side

Analistét e Analisté té
Korporatave Pavarur
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PERGJEGJESITE E ANALISTEVE

Kodi | Etikés I Institutit té AQF-sé:

Anétarét e Institutit té AQF-sé ... duhet té pérdorin kujdes
té arsyeshém dhe té ushtrojné gjykime té pavarura
profesionale gjaté kryerjes sé analizave té investimeve,
duke béré rekomandime pér investime, duke ndérmarré
veprime investimi dhe duke u angazhuar né aktivitete té
tjera profesionale.
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RAPORTET E KERKIMIT

Raportet efektive té hulumtimit pérfshijné si né vijim:
m Informacion né kohé
m Gjuhé e garté dhe e pérpikté
» Informacion objektiv dhe | hulumtuar miré
m Faktet dhe opinionet e garta

m Analizé konsistente, parashikime, vlerésim dhe
rekomandime

s Shpalosje e mjaftueshme e informacionit
m Faktorét kryesoré té rrezikut
m Shpalosjet e konflikteve té interesit
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PERMBLEDHJE

Vierésimi e

» Vlera e brendshme: Vlera e dhéné njé kuptim té ploté té pasurisé
» Zakonisht supozon se firma ka aktivitet te vazhdueshém
 Vlera e brendshme # Cmimi i tregut

Vilerésimi i Cmimeve té Aseteve

* Investitorét aktivé pérpigen té shfrytézojné kegpérdorimin e tregut

* Investitorét aktivé duhet té besojné se tregu do té korrigjojé veten
brenda horizontit té investimeve

Pérdorimet e tjera té vlerésimit té ekuitetit

» Ekstrakti i pritjes sé tregut, strategjia e forté dhe vlerésimi i ngjarjeve,
opinionet e drejta apo fer, vlerésimi i firmés private, komunikimet e
aksionaréve, kompensimi
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PERMBLEDHJE

Y Procesi i Vlerésimit —

« Hapat: Analiza e industrisé dhe konkurrencés, parashikimi,
pérzgjedhja e modeleve, vlerésimi, rekomandimet

« Analiza e industrisé: Rivaliteti, hyrjet e reja, zEévendésuesit,
fugia e furnizuesit, fuqgia blerése

* Cilésia e té ardhurave éshté vendimtare

e Valuation Models

« Modele absolute: Vlera aktuale dhe modelet e aseteve

« Modelet relative té vlerésimit: Raportet e cmimeve dhe
shumat e vilerave té ndérmarrjes

« Modeli duhet té pérmbajé analizén e ndjeshmérisé dhe
rregullimet e situatés
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PERMBLEDHJE

= ROlet e analistéve —

» Analisté blerésish, shitésish, korporativé dhe té pavarur

Pérgjegjésité e analistéve

* Ndigni Kodin e Etikés se Institutit CFA

* Ndigni standardet e Institutit CFA pér Sjelljen
Profesionale

 Krijo raporte hulumtimi gé jané me kohég, té garta,
mahnitese, objektive dhe té hulumtuara miré; dallimi
midis faktit dhe mendimit; té jené té géndrueshme dhe
iInformative; pérmbajné faktorét e rrezikut; dhe té
zbulojé konfliktet e interesit
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