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KAPITULLI 1

Abstrakti

Né kohén e sodit shpesh ndeshemi me fjalén falimentim, si njé firmé mundet té falimentojé apo si
mund qé ti shmangemi procedurés sé€ falimentimit. Dallohen mendime té ndryshme rreth procedurés sé
falimentimit dhe shmangies s€ falimentimit népérmjet Planit t€ riorganizimit.

Njé plan 1 miré€ i riorganizimit té debitorit té falimentuar mund té ndikojé pozitivisht né ményré qé
debitori i falimentuar t€ mund té vazhdojé sé ekzistuarit. Riorganizimi €éshté njé mundési shumé e miré
pér kreditorét sepse népérmjet saj kreditorét do t€ arrijné pagesa maksimale pérkundér falimentimit ku ato
do t€ shuheshin, dhe né kété ményré debitori i falimentuar do t&€ vazhdon té ekzistojé.

Né kété€ punim do té studioj dy raste studimore, até t€ procedurés sé falimentimit dhe planit té
riorganizimit si njé mundési e dyté, n€ bazé t€ Ligjit dhe standardeve pér procedurén e falimentimit né

Magedoni.



Hyrja

Né shoqériné toné falimentimi perceptohet si njé puné shumé e ndjeshme, si njé katastrof€ e cila
mund té godas€ ¢do firmé&/shoqaté, bashképunétorét e sajé, kreditorét dhe té punésuarit n€ até shogaté.
Nga njé€ proceduré e zgjatur pér falimentim pasojat mund té jené nga mé té€ ndryshmet, ku pas mbylljes se
debitorit, ngritjes s€ padisé ligjore t€ pronés/pasuris€ sé€ tij, sjell até€ qé shumé familje t&€ mbesin pa puné,
firmat t€ vendosen né dry, ndérsa kreditorét t&€ mos kené mundési q€ me vite ti shlyejn€ kérkesat e tyre,
madje edhe nése arrihet ndonjé marréveshje me kreditorét nga debitori i falimentuar kjo do té ishte né njé
pérqindje shumé e vogél dhe pothuajse gati asnjéheré nuk jané paguar apo shlyer kérkesat né térési.

Eshté krijuar njé tradité qé prona apo pasuria e debitorit té tjetérsohet, gjegjésisht té shitet me ¢mim
shumé té ulét, qé kjo direkt t&€ ndikon né€ pérqindjen e pagesés dhe e gjith€ kjo krijoi pasoja negative qé
pjesémarrésit né€ proceduré, kreditorét té sillen me mosbesim ndaj procedurés sé falimentimit qé shpesh
ndodhé né Republikén e Maqedonisé, e cila kohét e fundit éshté béré si tradité e biznesmenéve.

Duke u bazuar né kété, tek ky punim magjistrature do té parages nj€ pasqyré mé té garté se cka me té
vérteté paraget riorganizimi i debitorit/borxhliut dhe ¢faré rezultatesh do té arrihen me riorganizimin e
debitorit si dhe ¢faré paraget falimentimi, cilat jané arsyet dhe pasojat e tij dhe do t€ sqarojmé n€ ményré
te detajuar nocionin falimentim dhe masé falimentuese ,qé€llimin e procedurés falimentuese, organet né

procedurén falimentuese si dhe definimin e kreditoréve té falimentuar.

Qéllimi i studimit
Qéllimi kryesor i studimit né kété tez€ magjistrature paraqet pérdorimi efikas i metodave bashkékohore té
analizés s¢ pasqyrave financiare dhe te analizave te tjera te performances statike dhe dinamike te
kompanive si njé instrumentarium I rendesishem pér menaxhimin me sukses te procesit te falimentimit te
kompanive né funksion te riaktivizmit ose te bankrotit perfundimtar.

Né kohén e sodit shpesh ndeshemi me fjalen falimentim, si njé firmé mundet té falimentojé apo si
mund g€ ti shmangemi procedurés sé falimentimit. Dallohen mendime té€ ndryshme reth procedurés sé
falimentimit dhe shmangies s€ falimentimit népérmjet Planit t& riorganizimit.

Njé plan 1 miré€ i riorganizimit té debitorit t€ falimentuar mund té ndikojé pozitivisht né menyré qé
debitori né procese te falimentimit t€ mund té vazhdojé sé ekzistuarit. Riorganizimi €shté njé mundési
shumé e miré pér kreditorét sepse népérmjet saj kreditorét do té arrijné pagesa maksimale pérkundér
falimentimit ku ato do t€ shuheshin, dhe né kété menyré debitori i falimentuar do t€ vazhdon té ekzistojé.

Né kété punim do té elaboroj performancén financiare t€ dy raste studimore até té procedurés sé
falimentimit dhe planit t€ riorganizimit si njé mundési e dyté, né bazé té Ligjit dhe standardeve pér

procedurén e falimentimit né Magedoni.



Analiza financiare €shté instrumentarium shume I rendesishem per te detektuar performancen reale
te kompanise né kuader te analizes se mundesise per riaktivizim ose per mbyllje finale te kompanise. N¢
kété punim do té pérdorim disa nga mjetet e analizén financiare si¢ jané:

o Analizat dinamike dhe statike te PF,
o Analizat e treguesve kryesor financiar,
o Analizat e bankrotit potencial,
o Auditimi dhe analizat tjerat finaciare ,
Interpretimi i gjith€ mjeteve dhe indikatoréve financiare, do té na mundésoj€ njé€ pasqyré reale té

menaxhimit t€ ndérmarjeve né tregun e Magedonisé.

Hipotezat

Hipoteza kryesore: Procesi I falimentimit te kompanive mund te efektuon mbylljen (bankrontin) e
kompanise ose riaktivizimin e kompanise né varshmeri nga perfomanca e kompanise para fillimit te
procesit te falimentimit ,

Hipotezat Ndihmése: Menaxhimi I sukseseshem I procesit te falimentimit nga udhehqesi falimentues
né€pérmjet nj€ programi reformues mund te realizon ristrukturimin e borxheve dhe ndryshimin e struktures

pronésore t€ kompanisé.

Metodologjia e hulumtimit

NEé ditét e sotme analiza e raporteve financiare éshté njéra nga disiplinat me e njohshme dhe me
frytdhénése né sferén e financiare . N¢ kété sferé do té€ shfrytézohen metoda t€ ndryshme té analiz€s sé
raporteve financiare do té pérdoren edhe teknika té pérgjithshme dhe té€ vecanta shkencore me ndihmén e

té cilave do té arrihet deri n€ pérfundime dhe rekomandime.

1. Metoda té pérgjithshme shkencore

e Do t€ pérdoret metoda e analizés financiare dhe menaxheriale, si pjesé e hulumtimit g€ do té
bazohet né pasqyrat financiare dhe dokumentet tjera financiar dhe menaxheriale dhe dokumente
tjera te réndésishme qé do ti shfrytézoj pér t€ qené sa mé efikase né analizimin e gjendjes sé
kétyreve ndérmarrje

e Prej metodave t€ pérgjithshme shkencore do té pérdoret metoda statistikore, ku né ményré
kuantitative do t€ jepen tabela dhe grafike me t& dhéna pér gjendjen aktuale dhe gjendjen né 5
vitet e fundit t€ nd€rmarrjes.

e Poashtu, do t€ pérdoret metoda komparative (krahasuese), ku do té shqyrtohet gjendja dhe

menaxhimi i ndérmarrjeve né fjalé .



2. Metoda té vecanta shkencore

e  Metoda kualitative dhe kuantitative

e  Metoda e analizés dinamike dhe strukturore

e  Metoda e pikés kritike té rentabilitetit dhe metoda té tjera ,

e  Analizat e relevances financiare ,

e  Metodat e vlerésimit t€ gendrave té kostos,profitit dhe investimeve

e  Analizat tjera financiare dhe ekonomike ,

Menaxhimi I procesit te falimentimit te kompanise “ SHIK JELLAK”’

l.Inventarizimi i aktiveve dhe detyrimeve dhe analiza e cilesis dhe mundesis se arketimit dhe pageses né
kuader te raportit te inventarizimit ,

2.Pergatitja dhe analiza e bilancit fillestar falimentues.

3.Analiza e detajuar e perpuethshmeris se detyrimeve ndaj furnitoreve né baze te aplikimeve formale dhe
perpilimi i nje asqyre skematike me pranimin dhe hudhjen e kerkesave (detyrimeve) per te cilat nuk ka
mbulese finaciare dhe materiale n€ bilancin fillestar falimentues .

4.Vleresim analitik konform SNK dhe procesit te falimentimit te aktiveve afatgjate , inventareve dhe
kapitalit themelor te falimentuesit nga bashkepunétor profesional te lemise te falimentimit.

5.Analize detale finaciare duke perfshire dhe analizen e bankrotit potencial sipas modelit Altman, Konan-
Holder dhe Tafler ,

6.Pregaditja e raportit final per gjendjen ekonomike dhe financiare te debitorit SHIK JELAK AD - né

falimentim — Tetove me propozim per falimentim.



Menaxhimi I procesit te falimentimit népérmjet riaktivizmit té kompanisé¢ “ Teteks Yarn —Tetove
1.Inventarizimi i aktiveve dhe detyrimeve dhe analiza e cilesis dhe mundesis se arketimit dhe pageses n;
kuader te raportit te inventarizimit.

2.Pergatitja dhe analiza e bilancit fillestar falimentues.

3.Analiza e detajuar e perpuethshmeris se detyrimeve ndaj furnitoreve né baze te aplikimeve formale dhe
perpilimi i nje asqyre skematike me pranimin dhe hudhjen e kerkesave (detyrimeve) per te cilat nuk ka
mbulese finaciare dhe materiale n€ bilancin fillestar falimentues .

4.Vleresim analitik konform SNK dhe procesit te falimentimit te aktiveve afatgjate , inventareve dhe
kapitalit themelor te falimentuesit nga bashkepunétor profesional te lemise te falimentimit.

5.Analize detale finaciare duke perfshire dhe analizen e bankrotit potencial sipas modelit Altman, Konan-
Holder dhe Tafler ,

6.Pregaditja e raportit final per gjendjen ekonomike dhe financiare te debitorit “ Teteks Yarni —Tetove né
falimentim - Tetove.

7. Perpilimi i planit te riorganizimit te Teteks Yarni —Tetove né falimentim - Tetove.



KAPITULLI 2
KUPTIMI I FALIMENTIMIT

2.1. Nocioni i falimentimit

Né pérditshméri vazhdimisht ndeshemi me pérdorimin e termit falimentim, proceduré té
falimentimit, debitor i falimentuar, drejtor falimentues, kreditor i falimentuar dhe shumé terme tjera té
cilét né vete e bartin fjalén falimentim ose i falimentuar.'

Fjala falimentim ka prejardhje latine, rrjedh nga fjala concursus dhe até prefiksi con - tregon digka té
pérbashkét, ndérsa folja curere - do té thoté té& vrapohet, q€¢ né pérkthim do t€ thoté ; t& vrapohet
bashkérisht pér ndonjé qéllim, bé bazé té standardeve, rregullave dhe kushteve paraprakisht té
pércaktuara. >

Né kuptimin juridik, falimentimi si institut i s€ drejtés té shoqatés, definohet si ményré jo e
déshirueshme e ndérprerjes s€ subjektit juridik t€ njé shoqate tregtare. Megjithaté, falimentimi
njékohésisht paraget dhe instrument té tregut, pérmes sé cilit kryhet seleksionimi i shoqatave té
suksesshme nga shoqatat té cilat nuk kané arritur t€ mbijetojné né treg, duke i shikuar falimentimin nga
aspekti ekonomik. ’

Zakonisht, falimentimi gati se gjithmoné pasqyrohet me mundésiné qé debitori népérmes procedurés
pér falimentim té fshihet nga Regjistri Qendror- tregtar, t€ shpétojé nga pé&rmbushja e obligimeve té
papérmbushura krijon sinonim té digckaje negative, ndérsa ajo pasqyré éshté e krijuar nga pasojat negative,
té cilat 1 ka falimentimi ndaj t€ punésuarve, partneréve té tyre n€ firmat ndaj té cilave &shté e hapur
proceduré pér falimentim.

Gjithmoné kur béhet fjalé pér falimentimin si nocion, patjetér duhet t€ kemi parasysh se ligji pér
falimentim €shté njé pjesé e réndésishme e ¢do sistemi juridik, pérfshiré kétu edhe sistemin toné juridik
dhe zbatimin e tij, €sht€ e nevojshme pér tregun ekonomik dhe até pér kéto shkaqe: siguron proceduré pér
likuidim té€ dhunshém t€ shoqatave jolikuiduese, pagesé maksimale té kérkesave té kreditorit dhe
njékohésisht i nxité€ kreditorét té investojné mjete me sigurim té drejtave té tyre pér pagesé.

Si ané tjetér pozitive e ligjit pér falimentim éshté mekanizmi pér shpétim t€ debitoréve/borxhlinjve,
pérvec likuidimit t€ debitoréve té€ jolikuiduar, mund t€ sjellé deri tek sanimi i tyre dhe rehabilitimi

financiar dhe vazhdimi me puné vetém né bazé ekonomike.

! Kostovski, D. (2007) Ligji pér falimentim-Komentar. Shkup: Projekti pér veprimet/efektet qarkulluese fq. 19,
? Sipas references paraprake fq.19
? Kostovski, D.Dhe Haxhi Vasileva, B. “Riorganizimi i shoqatave tregtare né procedurén e falimentimit,fq. 21

4 Kostovski, D. (2007) Ligji pér falimentim-Komentar. Shkup: Projekti pér veprimet/efektet qarkulluese,fq. 19



Ligji pér falimentim duhet t€ sigurojé zbatimin e shpejté dhe efikas té késaj procedure nga gjykatat,
barazi t& t€ gjithé kreditoréve dhe falimentimi t€ shikohet si mjet praktik dhe i sigurt pér pagesé
maksimale t& kérkesave sé€ kreditoréve. Por, qé té realizohen kéto funksione dhe falimentimi t€ shikohet
me pozitivizém, pér t€ e nevojshme éshté gjykaté kualitative, gjegjésisht organizim adekuat i gjykatave, té
cilét do ta udhéheqin kété proceduré t€ falimentimit, gjykatés profesionalé, gjegjésisht kuadro me
kualifikime té larta dhe organizim adekuat i organeve tjera t€ procedurés s€ falimentimit, e vecanérisht

drejtoré té falimentimit me etiké dhe kualifikim té larté. °

2.2. Qéllimet e procedurés se falimentimit

Si qéllim kryesor i procedurés s€ falimentimit €shté t€ paguarit apo shlyerja e borxheve apo
kérkesave té kreditoréve n€ pérgjithési. Nj& karakteristik tjetér q€ két€ procedur€ e bén té jeté mé ndryshe
nga t€ gjitha procedurat tjera pérmbaruese €shté karakteri i saj kolektiv né pagesén e kérkesave, ku
kreditori paguhet individualisht nga debitorét e tij.

Gjithashtu procedura e falimentimit paraqet edhe shans t€ fundit t€ kreditoréve qé t'i
shpaguajné/shlyejné kérkesat e tyre nga debitori.’

Ményra e paré e shlyerjes kolektive té kérkesave té kreditorit éshté me zbatim té procedurés pér
ngritje t&€ padis€ ndaj pronés s€ debitorit/borxhliut dhe shpérndarjen e mjeteve té realizuara t€ kreditorit.

Ményra e dyté e shlyerjes kolektive té kérkesave té kreditorit shté pérmes lidhjes sé kontratés té
veganté pér barazim/rénie né€ ujdi me kreditorét. Marréveshja pér barazim duhet té jeté e pérfshiré me
planin e propozuar pér riorganizim. Q¢llimi i planit pér riorganizim &shté q€ shogata te vazhdojé me
punén e métutjeshme pér shlyerjen e té gjitha obligimeve ndaj kreditoréve.

Né Ligjin pér falimentim, mé saktésisht né nenin 3 &shté i definuar qéllimi i procedurés sé
falimentimit, prandaj n€ nen qéndron:

Procedura e falimentimit ka pér qéllim shlyerjen kolektiv té kreditoréve té debitorit té falimentuar
(né tekstin né vazhdim: debitorit/borxhliut), me transferimin e pronés sé debitorit dhe shpérndarja e
mjeteve (té ardhurave) té realizuara té kreditoréve ose me lidhje té marréveshjes sé posagme pér
rregullim té kérkesave té pércaktuara me planin pér riorganizim, qé éshté i drejtuar nga ruajtja e

métutjeshme e punés sé ndérmarrjes sé debitorit.

5
BID. Fq. 20,
% Brajanovski, B., Belicanec, T. Dhe Nikollovski, A. Komentar pér Ligjin pér falimentim fq. 17



Me riorganizimin mund té kryhet edhe zgjidhja e kérkesave para hapjes sé procedurés pér
falimentim me kushte té pércaktuara me kété ligj.’

Ligji pér falimentim jep edhe mundési tjetrés qé té€ zgjidhet gjendja e jo likuiditetit, organizim ose
zgjidhjes vullnetare té jolikuditetit jashté procedurés sé falimentimit. Edhe njé géllim né procedurén pér
falimentim &éshté q€ népérmes késaj procedure té eliminohen shoqatat té cilat nuk arritén t& géndrojné dhe
ekzistojné né tregun ekonomik, té€ gjitha shoqérité te cilat nuk arrin né kohé té caktuar ti shlyejné
detyrimet ndaj debitoréve.

Ky qéllim éshté i réndésishém edhe né té ashtuquajturén domino efekt, i cili pér shkak té
pamundésisé qé ndonjé kreditor ta arkétojé borxhin, shkakton qé edhe kreditorit t& i’a cénojé likuiditetin.®

Ligji pér falimentim &shté preciz né lidhje me personat ndaj té€ ciléve mund té hapet proceduré pér
falimentim dhe ndaj té cilit nuk mund té udhéhiqet proceduré e falimentimit, prandaj edhe né ligj
taksativisht €shté e theksuar ndaj cilés pron€ nuk mund t€ udh&higet proceduré e falimentimit, e ajo éshté
prona e Republikés sé¢ Maqgedonisé, ndaj fondeve té cilat financohen nga Buxheti i Republikés sé&
Magedonisé, fondeve pér sigurim pensional dhe invalidor, Fondit pér sigurim shéndetésor, njésive té
vetégeverisjes lokale, ndaj organeve t€ administratés shtetérore, si dhe t€ personave tjeré juridik me

autorizim publik, por me kusht qé me ligj t& jené té pérjashtuar nga procedura pér falimentim.’

2.3. Kushtet pér realizimin e procedurés sé falimentimit

Njé kusht kryesoré dhe i pérgjithshém pér realizimin e procedurés s€ falimentimit t& nj€ firme &shté
paaftésia e pagesés s€ detyrime ndaj bashképunétoréve té€ saj.

Insolvencioni definohet si gjendje kur debitori/borxhliu nuk éshté i afté t'i shlyejé kérkesat e arritura
té kreditoréve.'” Pérkatésisht, nése né periudhé prej 45 ditésh, nga e cila do qofté llogari, né té cilén ka
gené bartés 1 garkullimit pagesor, nuk &shté i shlyer detyrimi ose nuk &shté paguar shuma e cila duhej té

paguhet sipas bazés sé pagesés/transaksionit qé éshté né fuqi, pagesa béhet insolvente/e paafté. '

Né rregullativén ligjore, madje kushtet pér hapjen/ngritjen e procedurés pér falimentim jané té

rregulluara né nenin 5 t€ Ligjit pér falimentim, dhe até né alinen€ 1 t&€ kétij ligji qéndron se ‘“‘falimentim

7 Shiko: neni 3 nga Ligji pér falimentim, Gazeta zyrtare e Republikés s¢ Maqedonisé nr. 34/06
¥ Kostovski,D.(2007)Ligji pér falimentim-Komentar. Shkup:Projekti pér veprimet/efektet qarkulluese, fq. 60

? Brajanovski, B., Belicanec, T. Dhe Nikollovski, A. Komentar pér Ligjin pér falimentim fq. 19
1% Kostovski, D. Ligji pér falimentim-komentare, sqarime, praktiké gjyqésore dhe regjistér 1éndésh. Akademik 2014, fg. 6

! Kostovski, D. dhe Haxhi Vasileva, B. “Riorganizimi i shogatave tregtare né procedurén e falimentimit”, fq. 9



ose riorganizim i debitorit té falimentuar realizohet kur debitori i falimentuar éshté i paafté pér pagesé
dhe e pret paaftésia e ardhshme e shlyerjes sé detyrimeve”.

Pastaj, né alinen€ 2 &shté e theksuar se debitori/borxhliu &€shté i paaft€ pér pages€, nése né
periudhé prej 45 ditésh né bazé té transaksionit i cili éshté né fuqi, nuk éshté e paguar shuma qé duhet té
paguhet nga cilido person qé &shté bartés i qarkullimit pagesor, por, kéto dispozita nuk mund té zbatohen
n€ kéto raste, dhe at€, nése vjen gjer te marrja e borxhit ose nése debitori gjaté procedurés paraprake/ té
mé pérparshme nuk i shlyen té gjitha kérkesat té cilat i ka pasur né bazé té transaksionit i cili éshté né
fuqi.

Regjistri gendror i Republikés sé Magedonisé jep vértetim me té cilin déshmohet se debitori éshté i
paafté pér pagesé.

Me dispozitat nga alineja 5, rregullohet paaftésia e ardhshme pér pagesé€, e ajo ekziston nése
“debitori vértetohet se detyrimet e tij ekzistuese nuk do t& mund t'i pérmbushé pas arritjes té tyre."?

Q¢ t€ mundemi mé lehté t€ kuptojmé paaftésiné e pagesé/insolvencioni, duhet t€ béhet dallimi i
kétyre nocioneve:

1. Detyrime té pashlyera, té cilat akoma nuk kang arritur pér pagesé,

2. Detyrime té pashlyera, té cilat kan€ arritur pér pagesé, e té€ cilat do t€ shlyhen me vonesé,

3. Detyrime té papaguara, t€ cilat kané arritur pér pagesé, por asnjéheré nuk do mund té paguhen.

Nga dy nocionet e para e nénkuptojmé vetém jolikuditetin e debitorit, ndérsa né€ nocionin e treté
béhet fjal€ pér insolvencion /paaftési pér pagesé.

Shogatat té cilat mund t& konsiderohen likuide kur ata aktivitetin e tyre e realizojn€ me sukses, g€ do
té thoté, se té gjitha detyrimet &shté e afté t'i paguajé né kohé té caktuar, gjegjésisht n€ afat t€ caktuar dhe
né térési, dhe i plotéson té gjitha mundésité qé ajo gjendje e suksesshme né realizimin e detyrimeve té
vazhdojé edhe né té ardhmen.

Kurse né€ anén tjetér shenjat e para té€ cilat tregojné se njé shoqaté fillon té béhet jolikude jané kur
shoqata s€ pari fillon me vonesén e pagesés s€ detyrimeve ndaj shogatave me té cilat ajo bashképunon,
pastaj vonohet me pagesén e detyrimeve ndaj bankave, vonohet me shlyerjen e detyrimeve ndaj shtetit

dhe faza e fundit, kur fillon me mosplot€simin e detyrimeve ndaj t€ punésuarve.

Kur kéta tregues do té€ paraqgiten né njé shoqaté, arrihet njé pasqyré e cila tregon se shoqata fillon té
béhet jolikude. Por, kjo pasqyré éshté vetém tregues paralajmérues, e cila nése kuptohet seriozisht mund

edhe té tejkalohet, por nése kjo nuk ndodh dhe nuk fillohet me marrjen e hapave serioze pér tejkalimin e

12 www. Akademika.com.mk Ligji pér falimentim (tekst i konsoliduar), neni 5,



késaj faze, éshté shumé e qarté dhe e sigurt se insolvenconi/paaftésia pér pagesé shumé shpejté do behet

realitet.

2.4. Organet pérkatése té procedurés sé falimentimit
Organet t€ cilat jané€ kompetente n€ procedurén e falimentimit jané : gjykatési pér falimentim dhe
drejtori pér falimentim, té cilét llogariten si organe gjyqésore dhe késhillat e kreditoréve dhe kuvendi i

kreditoréve n€ anén tjetér, té€ cilat konsiderohen si organe jashtégjyqésore.

2.5. Gjykatési i falimentimit

Gjykatési i1 falimentimit ka mé shumé autorizime, duke filluar nga sjellja e vendimit pér ngritje té
procedurés paraprake né té cilén konfirmohet a ekzistojné kushte pér hapje/ngritje t€ procedurés pér
falimentim. Dhe nése konfirmohet se kushtet jan€ t€ pérmbushura pér hapje té€ procedurés pér falimentim,
atéheré gjykatési ka té drejtén té realizojé duke u bazuar né propozimin pér ngritje t€ procedurés sé
falimentimit.

Gjykatési i falimentimit ka edhe autorizime tjera: e emérton dhe shkarkon drejtorin e pérkohshém té
falimentimit dhe drejtorin e falimentimit, vendos kontestet e drejtorit t€ falimentimit, vendos pér kontestet
e kreditorit, késhillit t€ kreditoréve dhe kuvendit t&€ kreditoréve. Njé autorizim tjetér i réndésishém qé e ka
gjykatési i falimentimit éshté se ai kryen kontroll mbi ligjshmérin€ e punés té drejtorit t&€ falimentimit, ku
i lejon llogarité e harxhimeve né procedurén e falimentimit, cakton dhurata dhe shpagim té harxhimeve té
drejtorit t&€ falimentimit dhe anétaréve t€ késhillit t& kreditoréve, pércakton avanset pér mbulesén e
harxhimeve, lejon transaksione té kredive, sjell vendim pér mbyllje t& procedurés sé falimentimit.

Gjykatési i falimentimit mund t'i ndérrojé edhe vendimet e drejtorit t€ falimentimit nése e vérteton
se jané né€ kundérshtim me ligjin, i jep udhézime me shkrin drejtorit t&€ falimentimit pér realizimin e
detyrimeve té€ tij t€ pércaktuara me ligj, té cilat pér drejtorin e falimentimit jané té obligueshme dhe e

pércjell punén e késhillit t& kreditoréve dhe té kuvendit té kreditoréve.'*

13 Kostovski, D. Dhe Haxhi Vasileva, B. “Riorganizimi i shogatave tregtare né procedurén e falimentimit”, fg. 9

14 Brajanovski, B., Belicanec, T. Dhe Nikollovski, A. Komentar pér Ligjin pér falimentim fq. 46



2.6. Drejtori i falimentimit

Drejtori 1 falimentimit e ka njérén prej detyrave mé kryesore né procedurén e falimentimit, e kjo
éshté qé té arrihet pagesé/shlyerje maksimale e shumés sé kérkesave té€ kreditorit. Prandaj, drejtori e
falimentimit si person i autorizuar q€ ta udhéheq riorganizimin ose likuidimin e debitorit, e ka detyré
shumé té réndé e té ndérlikuar.

Pra, drejtori i falimentimit duhet té jeté person i cili do té€ vegohet me dituri dhe pérvojé,
gjegjésisht profesionalizém, qé do té veprojé sipas ligjit, do t& jeté objektiv, person me moral dhe etiké té
lart€, dhe kéto vecori asnjéheré€ nuk duhet té vihen né dyshim, dhe ato jané garant qé asnjéheré nuk do té
punojé né dém té pronés/pasurisé sé debitorit t& falimentuar, por as edhe né dém té kreditorit. '°

Gjithashtu pérgjegjési dhe obligim shumé i madh i drejtorit pér falimentim &shté ajo q€¢ menjéheré
pas hapjes/ngritjes se procedurés pér falimentim e merr né geverisje dhe administrim té gjithé pronén e
debitorit té falimentuar.

Drejtori pér falimentim &shté i emértuat nga ana e Gjyqit dhe ai duhet ti plotéson kéto kushte : t& jeté
1 pajisur me licencé pér kryerje té€ punés drejtor falimentimi, té jeté i regjistruar né regjistrin tregtar si
tregtar individual, shogaté tregtare publike, gjegjésisht shoqaté mé pérgjegjési t€ kufizuar, e specializuar
vetém pér kryerje t€ punéve t€ lidhura me udhéheqjen e procedurés sé falimentimit dhe pér punim té
planit pér riorganizim, i cili éshté pajisur me licencé pér drejtor falimentimi dhe té€ jeté anétar i Odés pér
drejtor falimentimi. '/

2.7. Késhilli i kreditoréve

Roli i késhillit t& kreditoréve para s¢ gjithash &shté mbrojtja e interesave té€ kreditoréve dhe
mbikéqyrje mbi punén e organeve tjera né procedurén e falimentimit. Anétar i késhillit t€ kreditoréve
mund t€ jeté secili kreditor i cili né€ pajtim me Ligjin pér falimentim e ka paraqgitur kérkesén e tij, ndérsa
drejtori 1 falimentimit e llogarit si themelues.

Né késhill nuk mund t€ anétarésohet kreditor i cili njékohésisht éshté edhe debitor/borxhli i
debitorit/borxhliut té falimentuar, kreditor i cili n€ dy vitet e fundit ka qen€ i eméruar pér anétar té
organeve drejtuese ose organeve pér mbikéqyrje ose prokurori i debitorit t€ falimentuar, kreditor i cili
¢shté i eméruar pér anétar t€ organit pér administrim ose organit pér mbikéqyrje, nése ka pozité té
personit t& afért me kreditorét e lartpérmendur, kreditor jo i siguruar, drejtor pér falimentim, pérmbarues,

noter, vlerésues/pérllogarités ose kontabilist, né cilési té kreditorit. '*

13 Kostovski, D. Ligji pér falimentim-komentare, sqarime, praktiké gjyqésore dhe regjistér 1éndésh. Akademik 2014, fq. 108,
16 Brajanovski, B., Beliganec, T. Dhe Nikollovski, A. Komentar pér Ligjin pér falimentim fq. 74 ,

' Neni 20 nga ndryshimi dhe plotésimi i Ligjit pér falimentim, Gazeta zyrtare e RM. nr. 79/13

18 Kostovski, D. Ligji pér falimentim-komentare, sqarime, praktiké gjyqésore dhe regjistér Iéndésh. Akademik 2014, fq. 204,



2.8. Kuvendi i kreditoréve

Né kuvendin e paré t& kreditor€ve ose né€ kuvendin raportues, kreditorét jan€ té autorizuar té
vendosin pér zgjedhje té anétar€ve té késhillit t€ kreditoréve, verifikimin e drejtorit (t€ pérkohshém) té
falimentimit, gjegjésisht zgjedhjen e tij, t€ vendosin pér vazhdimin me punén ndérmarrése/efektin e punés
sé debitorit dhe pér ményrén pér paditje t& pronés dhe té vendos se a do té fillojé me pérgatitjen e planit
pér riorganizim.

Né kuvendet tjera té€ kreditoréve, kreditorét kang té€ drejté:

1. Té kérkojné té€ dorézojné raporte pér masén falimentuese,

2. Té& kérkojné raporte pér gjendjen e masés falimentuese,

3. Qarkullimi dhe parat e gatshme me té cilat posedon drejtori pér falimentim.



KAPITULLI 3

KUPTIMI I PLANIT PER RIORGANIZIM

3.1. Nocioni i riorganizimit

Ligji i falimentimit i definon té dy nocionet, nocionin e riorganizimit dhe até t€ procedurés sé
riorganizimit. Riorganizimi &shté i definuar si proces me t€ cilén gjendja financiare e debitorit mund té
ripértérihet, ndérsa debitori t€ vazhdojé me pun€, dhe kjo té€ arrihet me mjete si¢ €shté shlyerja e
borxheve, shtyrja e borxhit, transformimi i borxhit n€ pjesé n€ shoqaté dhe shitja e ndérmarrjes si térési
ose pjesé té saj. Ligji pér falimentim e definon edhe procedurén pér riorganizim si proceduré e cila
pérfshin propozimin e debitorit pér ngritje t€ procedurés pér riorganizim, deklarim té€ debitorit pas
propozimit, pérgatitjen e planit pér riorganizim, deklarimin e kreditoréve pas planit pér riorganizim dhe té
gjitha aktiviteteve té cilat i ndérmerr gjykatési i falimentimit, debitori dhe kreditori n€ lidhje me

. C . .19
riorganizimin.

Riorganizimi ka pér géllim barazimin e kérkesave té kreditoréve dhe até n€ njé sasi mé t€ madhe.
Gjithashtu definohet edhe si arritje t€ marréveshjes s€ posagme pér barazimin e kérkesave, me qéllim qé
debitori t& vazhdojé té punojé me sukses.

Ndérsa procedura pér riorganizim té debitorit i pérfshiné t& gjitha aktivitetet t&€ cilat i ndérmarrin
gjykatési 1 falimentimit, debitori dhe kreditori né lidhje me riorganizimin e debitorit, duke u udhéhequr

nga plani pér riorganizim.

3.2. Pérpilimi i planit té riorganizimit

Dallohen disa ményra t€ realizimit té riorganizimit, varésisht nga ajo se me riorganizimin i kthehet
subjektiviteti juridik debitorit ose jo, ku béhet dallimi né mes riorganizimit q€ t€ vazhdohet subjektiviteti
juridik 1 ndérmarrjes s€ debitorit dhe riorganizim me ndarje t€ pjesés sé té ardhurave té ndérmarrjes nga
struktura pronésore e debitorit.

Meényra e paré e riorganizimit realizohet né€ até ményré ku debitorit i lejohet q€ t&€ vazhdojé té
udh&heqé dhe disponojé te gjithé pronén e tij apo vetém njé pjes€ t€ saj dhe me t€ ti kthejé kérkesat e
kreditoréve, pra organeve udh€heqése u jepet shans i dyté qé ta ndryshojné gjendjen financiare té

debitorit. Me ané té planit t€ riorganizimit mund t& arrihet deri tek ndryshimi i térésishém i strukturés

19 Brajanovski, B., Beliganec, T. Dhe Nikollovski, A. Komentar pér Ligjin pér falimentim, fq. 14



pronésore t& debitorit duke ardhur kreditorét ose personat e treté né vendin e tyre, e gjithé kjo realizohet
q¢ té paguhen apo barazohen njé pjes€ ose té gjitha detyrimet ndaj kreditoréve.

Meényra e dyté e planit té riorganizimit arrihet me ndryshime statusore té debitorit, gjegjésisht
bashkimin e tij me nj€ ose mé€ shumé persona dhe eliminim e debitorit nga qarkullimi pagesor. Me ané té
kétij lloj té riorganizimit bartet e gjithé prona e debitorit ose njé pjes€ e saj n€ njé ose me€ shumé persona
juridik té cilét ekzistojné apo do té themelohen. Detyrimet ndaj kreditoréve té€ debitorit do ti merr shogata
e re e cila formohet né bashkangjitjen me debitorin. Kéto masa duhet t€ nd€rmerren si plotésim i masave
tjera pér riorganizim; me funksionim té€ pavarur t€ kétyre masave fitohet pérshtypje se nuk kryhet

riorganizim, por shkohet kah paditja e pronésisé se debitorit.”’

3.3. Pérmbajtja e planit té riorganizimit

Pérmbajtja e planit t€ riorganizimit rregullohet nga ana a ligjvénésit, né baze t&€ nenit 215-b, sipas t&
cilit plani duhet t&€ pérmbajé : pjesén pérgatitore, pjesén pérmbajtjesore né té cilén né ményré t€ detajuar
do t€ theksohet se cilat masa dhe me cilat mjete do t& zbatohet realizimi i planit.

Elementet té cilat e pérbé&jné planin e riorganizimit jané: lista e kreditoréve me ndarje n€ klasa dhe
pérmenden kriteret pér formimin e klasave, lartésia e shumés né€ para ose pronés e cila shérben pér
pagesén/shlyerjen e kreditoréve, procedura e pagesés/shlyerjes s€ kreditoréve dhe dinamika e pagesés,
pérshkrimi i procedurés pér shitje t€ pronés si dhe vendosen afatet pér zbatimin e planit té riorganizim.

Plani i riorganizimit pércakton listén e anétaréve té€ organeve pér udhéheqgje, mjetet shtesé/méditjet té
tyre, listén e ekspertéve té cilét kané gené t€ angazhuar dhe shumat e méditjeve t€ tyre, emri i personit
profesional i cili ka kryer mbikéqyrje, ményrén né t€ cilén do t'i lajmérojé kreditorét pér zbatim t€ planit
si dhe shumén dhe dinamikén e pagesés s¢ shpérblimit pér angazhimin e tij.

Né kété plan pérpilohen raportet vjetore financiare, projektet financiare, data e fillimit t€ planit té
riorganizimit, afati pér zbatimin e planit, ndryshime té afateve pér arritje t&€ géllimeve né€ raste kur nuk
arrihen afatet e caktuara, shkallat e kredive dhe kamatave ose kushtet tjera t€ huamarrjes.

Plani pér riorganizim pérvec kétyre elementeve, pérmban edhe dispozita me té cilat pércaktohet
se kérkesat e kreditoréve té cilat nuk jané pérfshir€ me dispozitat e planit pér pagesé/shlyere t€ borxheve
té kreditoréve, do t&€ paguhen/shlyhen né ményré t€ njéjté dhe me kushte té njéjta si kérkesat e kreditoréve
nga klasa e tyre, deklarata t€ noterizuar tek noteri nga shumica e kreditoréve sipas vlerés sé kérkesave té

secilés klasé té parashikuara me plan, se jané pajtuar me pérmbajtjen e planit, deklaratén e debitorit té

0 Kostovski, D. Ligji pér falimentim-komentare, sqarime, praktiké gjyqésore dhe regjistér 1éndésh.
Akademik 2014, fq. 650,



falimentuar pér besueshmériné e t€ dhénave dhe informacioneve té shénuara né planin, t& dhénat pér
procedurén pér pérgatitje t€ planit pér riorganizim, t€ dhénave pér lajmérime t€ dérguara, ofrim té
informatave té€ kreditoréve dhe pér rrjedhén e marréveshjeve, raport té jashtézakonshém té revizoréve pér
gjendjen e librave tregtaré, deklaraté e revizorit se plani i pérgatitur pér riorganizim &shté i realizueshém
dhe raport té shkurtér pér ngjarjet/ndodhité gjaté punés.”'

Nga kjo ményré e trajtimit t€ pérmbajtjes s€ planit pér riorganizim, mund té konstatojmé se ai
&shté 1 hartuar/pérpiluar prej tri pjeséve, pjesa e paré €shté pjesa pérgatitore, e cila i pérmban té njéjtat té
dhéna si dhe plani pér riorganizim i dorézuar né€ proceduré pér falimentim. Pjesa e dyté &shté pjesa
pérmbajtjesore me té gjitha t&€ dhénat e nevojshme té cilat jané té lidhura me masat dhe mjetet pér realizim
té planit dhe té gjitha t€ dhénat tjera t&€ mé lartpérmendura. Pjesa e treté, &shté grupi i t€ dhénave té cilat i
pérkasin asaj se plani i propozuar pér riorganizim prej debitorit/borxhliut a &shté i

zbatueshém/realizueshém. Kéto elemente jané obliguese pér planin pér riorganizim.”

3.4. Dorézimi i planit té riorganizimit

Nése debitori/borxhliu i falimentuar me propozimin pér ngritje t&€ procedurés sé€ falimentimit dorézon
edhe plan pér riorganizim, né€ propozim patjetér duhet té jeté e pérmendur se propozon edhe zbatim té
procedurés pér riorganizim, dhe me kété qarté e shpreh vullnetin e tij se déshiron ta zbatojé/realizojé
riorganizimin. >

Né shtojcé té propozimit duhet té bashkangjiten déshmi se jané té plotésuara kushtet pér ngritje té
procedurés sé€ falimentimit. Gjykatési i falimentimit vérteton se a €shté plani n€ pajtim me ligjin dhe se
me planin jané pérfshiré t&€ gjithé kreditorét t€ cilét me votimin e tyre mund té ndikojné né vendimin pér
sjelljen e planit dhe ai emérton drejtorin e pérkohshém t€ falimentimit.

Gjykatési 1 falimentimit ka obligim qé né afat prej tri dité€sh nga dita e propozimit t€ vendosé pér
ngritjen e procedurés paraprake, pér hulumtim té kushteve pér hapje té€ procedurés sé falimentimit dhe
procedurés sé& riorganizimit pas planit t€ pérgatitu pér riorganizim. Mbahet seanc€ ku thirren té gjithé
kreditorét e njohur té€ debitorit, né té cilén vendoset pér propozimin né t€ cilén votohet pér planin. Afati né
té cilén do té mbahet seanca njékohé&sisht paraqet edhe afat n€ té cilén duhet t& mbarojé procedura e mé
pérparshme, éshté 60 dité.

Pérmbajtja e planit pér riorganizim éshté qarté dhe precize dhe rreptésisht e normuar, dhe nga kjo,

patjetér t'i bashkéngjitet secili ai q€ éshté i autorizuar té€ sjellé, gjegjésisht té propozojé plan pér

*! Neni 215-b nga Ndryshimet dhe plotésimi i Ligjit pér falimentim nr.79/2013, 31.05.2013 vit.

2 Kostovski, D. Ligji pér falimentim-komentare, sqarime, praktiké gjyqésore dhe regjistér 1éndésh. Akademik 2014, fq. 656,
BKostovski, D. Ligji pér falimentim-komentare, sqarime, praktiké gjyqésore dhe regjistér 1éndésh. Akademik 2014, fq. 660



riorganizim.”* Nga pjesa pérgatitore e planit patjetér kreditorét té mund té informohen pér gjendjen e
debitorit, prandaj kjo pjesé e planit patjetér t'i pérmbajé informacionet pérmbajtjesore nga té cilat
kreditori mund té njihet me gjendjen e debitorit, si dhe informacionet pér masat té cilat do t& ndérmerren
me kété plan.”

Né pjesén pérmbajtjesore té€ planit pér riorganizim patjetér duhet té pérfshihen masat qé do té
ndérmerren pas hapjes té procedurés s¢€ falimentimit. N& kété pjes€ t€ planit posagérisht duhet té kihet
kujdes pér masat organizative, menaxhuese, ligjore, financiare, teknike dhe masave tjera né ményrén e
zbatimit t€ planit pér riorganizim. Né kété pjesé té planit gjithashtu do té€ vlerésohet se né cilén madhési
éshté e mundur & shlyhen kérkesat e kreditoréve.*®

NEé rastin kur plani pér riorganizim parasheh se kreditorét do t€ jené té€ paguar nga t€ ardhurat, té
cilat do t€ jené rezultat i udhéheqjes s€ suksesshme té ndérmarrjes punuese té debitorit, at€heré né aneks
té planit té riorganizimit do jeté regjistrimi i pronés/pasurisé€ se debitorit. N&é planin do t& pércaktohet edhe
cilat t€ ardhura dhe cilat harxhime priten dhe planifikohen né periudhén e parashikuar pér

baraziny/shlyerje té detyrimeve ndaj kreditorit.”’

3.5. Pranimi dhe lejimi i planit

Pasi g€ do té dorézohet plani pér riorganizim né gjyq dhe do té kalojé afati pér mbikéqyrje t€ planit (
e cila zgjat 8 dité ), gjykatési i falimentimit né€ afat prej tri ditésh nga dita e fundit pér mbikéqyrje e thérret
kuvendin e kreditoréve pér diskutim dhe votim sipas planit t&é propozuar pér riorganizim.*®

Mbledhja e kuvendit té€ kreditoréve pér deklarim dhe votim pas planit t€ propozuar ka tri pjesé dhe
até: pjesa e paré pérmban caktimin e t€ drejtés votuese té kreditoréve, pjesa e dyté €shté shqyrtimi i planit
pér riorganizim nga ana e kreditoréve, dhe pjesa e treté, e pérfshiné deklarimin e kreditoréve pas planit té
propozuar pér votim.”

T¢€ gjithé kreditorét té ciléve iu &shté e pranuar kérkesa nga ana e drejtorit s€ falimentimit, né

lartési t€ kérkesés sé€ caktuar, kan€ t€ drejt€ votimi n€ kuvend té kreditoréve pér deklarim dhe votim sipas
planit pér riorganizim. Né& nenin 232 nga Ligji pér falimentim rregullohet shumica e nevojshme pér sjellje

té planit pér riorganizim. Dhe, n€ nen qéndron se: “llogaritet se plani pér riorganizim éshté i pranuar, nése

*Kostovski, D. Dhe Haxhi Vasileva, B.“Rorganizimi i shoqatave tregtare né procedurén e falimentimit”, Shkup, fq. 88,

» Brajanovski, B., Belicanec, T. dhe Nikollovski, A. Komentar pér Ligjin pér falimentim, fq. 319
*Sipas references paraprake, fq. 321

77 IBID, fq. 322
% Brajanovski, B., Belicanec, T. dhe Nikollovski, A. Komentar pér Ligjin pér falimentim, fq. 331

% Kostovski, D. Ligji pér falimentim-komentare, sqarime, praktiké gjyqésore dhe regjistér 1éndésh. Akademik 2014, fq. 682



pranohet me shumicé té thjeshté nga shuma e pérgjithshme e kérkesave nga kreditorét e pranishém né
kuvend, pérveg nése né plan nuk &shté e caktuar shumicé mé e madhe ose deklarim né grupe. *

Vendimi i plotfugishém i gjykatésit pér falimentim me té cilin lejohet plani pér riorganizim fiton
cilési t&€ dokumentit zbatues/ekzekutiv, pas saj riorganizimi mund té fillojé, gjegjésisht riorganizimi
vazhdon jasht€ procedurés sé¢ falimentimit. T€ obligueshme pér t&€ gjithé kreditorét dhe pjes€émarrésit né
proceduré béhen té gjitha dispozitat nga pjesa pérmbajtjesore e planit, pa dallim si kan€ votuar kreditorét
pér planin e propozuar, efekti juridik i planit té lejuar pér riorganizim u pérket t€ gjithé kreditoréve.
Gjithashtu t& gjitha deklaratat té cilat jané pjesé pérbérése e planit pér riorganizim béhen ekzekutive.’'

TE drejtén qé t'i paguajné/shlyejné kérkesat/borxhet dhe ta fitojné statusin e palés n€ procedurén e
falimentimit e kan€ vetém kreditorét, té cilét i kané paraqitur kérkesat e tyre né afatin e caktuar me ligj
pér parashtrim té kérkesave. Pastaj, gjithashtu kusht shumé i rénd€sishém qé€ plani t€ prodhojé efekt
juridik €shté q€ drejtori i falimentimit q€ t'i njohé ose t'i kontestojé kéto kérkesa.

Obligimi qé t'i paguajé kérkesat e kreditoréve bie mbi personin e ri, respektivisht debitorin ose
personin e treté, i cili i ka marré obligimet nga plani pér riorganizim. Té& njéjtén té drejté e kané edhe
kreditorét kérkesat e té ciléve jan€ kontestuar, pastaj né proceduré pas padisé jané vértetuar dhe jané
njohur nga gjyqi kompetent. Plani i lejuar pér riorganizim prodhon edhe efekte juridike né lidhje me té
drejtat g€ kreditori n€ procedurén e falimentimit i ka kundrejt bashkédebitoréve té solidarizuar té debitorit
dhe garanciné€ pér té€ drejtat e kreditoréve, té€ cilat ata i kan€ ndaj mjeteve/sendeve ose té drejtat qé nuk

paragesin pjesé té masés sé falimentuar.”

3% Neni 232 nga Ligji pér falimentim, Gazeta zyrtare e Republikés s¢ Magedonisé nr. 79/13
3! Kostovski, D., Haxhi Vasileva, B. (2007) “Riorganizimi i shoqatave tregtare né procedurén e falimentimit”, Shkup, fq.122

32 Kostovski, D., Haxhi Vasileva, B. (2007) “Riorganizimi i shoqatave tregtare né procedurén e falimentimit”, Shkup,fq.123



3.6. Pagesat sipas planit

Sipas planit pér riorganizim, pagesat apo shlyerja e kérkesave/borxheve t€ kreditorit té falimentimit,
té regjistruara nga drejtori i falimentimit né bazé té kérkesave té parashtruara mé paré nga kreditorét dhe
té cilat nuk jané t& kontestuara nga debitori, mund té realizohen njéjté sikur t'i pérkasé zbatimit sipas
dokumentit zbatues né pajtim me Ligjin pér zbatim. **

Kurse sa i pérket kérkesave té kontestuara té cilat m€ voné vértetohen me vendimin e gjyqit i cili do
té jeté 1 plotfuqishém, kéto kérkesa do té€ kené t€ njejtén forcé juridike sikurse edhe kérkesat qé nuk kané
gené t& kontestuara.

Ekzistojné raste kur subjektet né proces té€ riorganizimit né masé t€ madhe nuk i pérmbushin
detyrimet q€ jané kontaktuar sipas planit. Njé obligim mund té konsiderohet se nuk éshté i realizuar né
térési kur subjekti nuk ka kryer pages€ t& kérkesés s€ arritur edhe pse ai ka gen€ i thirrur nga ana
kreditorit né afat prej 15 ditésh qé ta pérmbushé obligimin. Né& njé€ situaté té kétillé llogaritet se subjekti
né riorganizim nuk i ka pérmbushur detyrimet e saja dhe né tét€ rast pér kreditorin, zvogé€limi i kérkesés
dhe afati i caktuar pér pagesé jané pa ndikim.

NEé situaté té kétillé llogaritet se subjekti n€ riorganizim n€ masé té€ réndésishme nuk i ka pérmbushur
detyrimet e marra dhe né kété rast pér kreditorin, zvog€limi i kérkesés dhe afati i caktuar pér pagesé€ jané
pa ndikim. Me hapjen/ngritjen e procedurés sé re té€ falimentimit dhe krijimit t€ pasojave juridike nga
procedura e re e falimentimit, plani i lejuar pér riorganizim nuk prodhon efekt juridik mbi
pronén/pasuriné e debitorit, gjegjésisht subjektit né riorganizim, pér té cilén tani mé udhéhiget proceduré

pér falimentim.

3.7. Mbyllja dhe kontrolli i planit

Me vendim té posacém té gjykatésit té falimentimit do té€ mbyllet/pérfundojé procedura e
falimentimit. Por, procedura do té jeté e mbyllur kur mé sé pari do té paguhen/shlyhen kérkesat/borxhet e
kreditoréve nga masa e falimentuar. Vendimi me té cilén mbyllet procedura e falimentimit bashké mé
shkaqget pér mbyllje t€ saj do publikohen, ndérsa debitori, drejtori i falimentimit dhe anétarét e késhillit té
kreditoréve do lajmérohen pér até se nga cila dit€ mbyllja e procedurés sé falimentimit do té fillojé té
prodhojé efekte juridike. Vendimi nga ana e gjykatésit t€ falimentimit do t& dorézohet deri te regjistrat

adekuat qé té béhet regjistrimi pér mbyllje té procedurés sé falimentimit.**

3 Brajanovski, B., Belicanec, T. dhe Nikollovski, A. Komentar pér Ligjin pér falimentim, fq. 345
¥ Neni 243 nga Ligji pér falimentim, Gazeta zyrtare ¢ Republikés sé Maqedonisé nr. 79/13



Nése kreditorét vendosin q€ drejtori i falimentimit ta kryejé mbikéqyrjen dhe kontrollin e realizimit
té planit, at€heré autorizimet e tij vazhdojné edhe pas mbylljes s€ procedurés s¢ falimentimit. Gjithashtu
edhe obligimet e késhillit té kreditoréve zvogélohen, pra autorizimet e késhillit t€ kreditoréve kalojné né
kontroll t& organit q¢€ &shté i paraparé té€ kryejé mbikéqyrjen dhe kontrollit e realizimit t€ planit pér
riorganizim.

Ka pasur kritika t€ Ligjit pér falimentim né lidhje me vendosjen e mbikéqyrjes dhe kontrollit té
kétillé. Respektivisht, réndésia e kétyre terminéve nuk &shté e ndaré deri né fund. Prandaj, mbikéqyrja
kundrejt kontrollit duhet té kuptohet si nocion i pérgjithshém kundrejt i posagém, gjegjésisht se
mbikéqyrja pérfshin mbikéqyrje té njé sfere/rrethi mé€ t€ gjer€ nga kontrollimi. Ké&shtu arrihet tek
konkludimi se funksioni mbik&qyrés realizohet pa pérzierje t€ drejtpérdrejt/ té drejtpérdrejté té€ organit qé
kryen mbikéqyrje né€ korrigjimin e punéve té€ ngatérruara né pozit€ q€ sipas tij duhet t€ jené, por vetém
tregon pér t&, pa ndérhyrje té drejtpérdrejté. Ndérsa kontrolli, kontrollon sferé/rreth mé té vogél t€ punéve,

me mundési pér ndérhyrje té drejtpérdre;jté té kontrollorit dhe sjelljen e tyre né gjendje normale.™

3.8. Té drejtat e drejtorit té falimentimit

Né nenin 146, alineja 1 géndron se “mbikégyrja mbi realizimin e planit pér riorganizim pas mbylljes
sé procedurés sé falimentimit, mund t'i jeté besuar drejtorit t¢ falimentimit ose personave tjeré
(kontrolloréve).’® Autorizimet té cilat i ka pasur drejtori i falimentimit me hapjen e procedurés sé
falimentimit, tani orientohen né kontrollimin e realizimit t& planit té riorganizmit, gjegjésisht autorizimet
béhen mé speciale, t€ cilat jané té drejtuara vetém kah mbikéqyrja e subjektit n€ riorganizim dhe veprimi i
tijnérealizimin e planit. Duke u bazuar né kéto autorizime ai ka t€ drejt€ t€ kérkojé nga subjekti né
riorganizim qé€ t’ia 1€shojé hapésirén e tij punuese dhe ti mundésoje qasje deri tek dokumentacionet e
térésishme né lidhje me realizimin e planit t€ riorganizimit. Me raporte t€ vecanta edhe até mé se paku njé
heré né vit, dhe kur ajo kérkohet ose sipas nevojés, me informacione té€ posagme pér realizimin e planit té
riorganizimit, gjendjen financiare té€ subjektit,etj, duhet té lajmérojé edhe gjykatésin e falimentimit,
késhillin e kreditoréve pér ményrén e realizon planin.

Nése gjaté kontrollit drejtori i falimentimit konstaton se kérkesat nuk jané shlyer dhe éshté dashur qé
té shlyhen ose nuk mund menjéheré dhe pa vonesé té€ shlyhen, do ta njoftojé késhillin e kreditoréve dhe

gjykatésin e falimentimit, dhe né rast se nuk éshté i formuar késhilli i kreditoréve, atéheré do t'i njoftojné

= Brajanovski, B., Beliganec, T. dhe Nikollovski, A. Komentar pér Ligjin pér falimentim, fq. 349
36 Shiko: nenin 246 alineja 1 nga Ligji pér falimentim, Gazeta zyrtare e Republikés sé Maqedonisé. Nr. 79/13



té gjithé kreditorét té cilat kané té drejta té caktuara kundrejt debitorit ose shogatés s€ porsaformuar/sé re

né pajtim me nenin 247 nga Ligji pér falimentim.’’

3.9. Hapja e sérishme e procedurés sé falimentimit

Personat té cilét mund t€ dorézojné propozim pér hapje/ngritje t& procedurés sé€ re té falimentim ndaj
subjektit pér riorganizim jané: persona t€ autorizuar té kryejné mbikéqyrje dhe secili kreditor me kérkesa
té caktuara. Propozimi duhet t€ jeté i arsyeshém dhe né t€ jené té pérmendura shkaqget se pse kérkohet
hapje e sé€rishme e procedurés sé falimentimit.

Karakteristika pér hapjen/ngritjen e késaj procedure géndron né até se nuk &hté domosdoshme qé
subjekti 1 riorganizimit t€ jeté insolvent/i paafté pér pages€. Shkaqet pérse nuk éshté realizuar plani pér
riorganizim do t'i hulumtojé gjykatési i falimentimit. Por, nuk do t&€ hapet/ngrihet proceduré e mé
pérparshme pér hulumtim té kushteve pér hapje/ngritje té procedurés s€ falimentimit; do t€ mbahet
seancé, pasi mé paré do t&€ merren deklarata nga propozuesi dhe nga subjekti i riorganizimit. Pra, duhet t&
pérfundojmé se legjitimitet pasiv né két€ proceduré ka subjekti né riorganizim, e jo debitori ndaj té cilit

éshté hapur/ngritur proceduré pér falimentim.®

7 Neni 243 nga Ligji pér falimentim, Gazeta zyrtare e Republikés sé Maqedonisé nr. 79/13
3 Kostovski, D. Ligji pér falimentim-komentare, sqarime, praktiké gjyqésore dhe regjistér 1éndésh. Akademik 2014, fq. 716



KAPITULLI 4

REZULTATET NGA ANALIZA E PASQYRAVE FINANCIARE

4.1 Historité dhe statuset e ndérmarrjeve té falimentuara

4.1.1 Historia e ¢’Shik Jelak’’ Tetové

“’Shik Jelak’” Tetové, fillon me puné me 01.01.1963 duke u bashkuar me ©* Bor °* dhe ** Jelak ©* —
Tetové. N¢é vitin 1987 Shik Jelakut i bashkangjitet fabrika e mobiljeve shkollore nga Krusheva dhe
Korporata nga f.Radiovc..

Né vitin 1989 me sjelljen e Ligjit pér shoqérité, Shik Jelak Tetové, shéndrohet n€ Shoqéri pér
prodhimin e mobiljeve, njési punuese pér tregtin€ e mallrave dhe pér menaxhimin e pyjeve.

Né vitin 1990 me sjelljen e Ligjit pér shéndrimit e kapitalit t€ shogérive, Shik Jelak regjistrohet si
Shogqéri aksionare. Ky ndryshim zgjat deri né vitin 1998, ku shoqéria privatizohet 100% dhe té gjithé té
punésuarit béhen aksioner.

Shik Jelak i themelon shoqérité né vazhdim :

- Shogéria tregtare ** Jelak Kushevo’’ - Tetové , né vitin 01.01.2002.

- Shoggéria tregtare ** Jelak Stolarija 2002’ - Tetov€, n€ vitin 01.03.2002

- Shoggéria tregtare ** Jelak Mebel 2002°” - Tetové, né€ vitin 01.03.2002

- Shoqgéria tregtare °’ Jelak Dekor 2002°” - Tetové

Me vendim nga Regjistri Qendror, Shogérité tregtare ** Jelak Kushevo’” - Tetové, ¢’ Jelak Stolarija
2002’ - Tetové,  Jelak Mebel 2002’ - Tetové, ° Jelak Dekor 2002 - Tetové, fshihen dhe pérvetésohen
né Shik Jelak SHA Tetové.

Me vendim té Gjykaté€s Themelore Tetové me Faliment.numér,119/09 nga 23.11.2009, hapet

procedura e falimentimit e ‘’Shik Jelak ** Tetové.

Struktura e pronésisé-

Sipas librit t€ aksioneve nga 27.07.2009 v. e paraqitur nga Regjistri gendror i letrave me vleré né
R.Magedonisé, sturktura si n€ vazhdim :

1. Aksione t€ réndomta t€ punésuarve - 77.920

2. Aksione me prioritet nga Fondi penzional invalidor - 0

Gjithésej = 77.920 aksione



Struktura e aksioneve : 656 aksioner.
Vlera nominale e njé aksione arrijné 3200 den. Kurse vlera nominale e pérgjithshme e kapitalit
arrijné 249.944.000 den.

Struktura e kapitalit aksionar e déshmon 100% strukturén private.

Né bazé regjistrimeve kontabél,evidentohet 2263 aksione me prioritet n¢ SILEKS BANK - SHKUP
me vleré nominale prej 43.46 Euro. Vlera e pérgjithshme nominale e kétyre aksioneve arrijné 98.350 Euro

apo 6.190.119 denaré me kurs t€ kémbimit t€ euros 61.2 den.

4.1.2 Historia e Tetks Yarn - Tetové

Kompani pér prodhimin e fijeve-pambukut si dhe te shitjeve te prodhimeve te tekstilit TETEKS
Yarn DOEL-Tetove, €shté themeluar né baze te marréveshjes pér themelim me 12.07.2007 nga TETEKS
SHA - Tetové me numér tatimor : 4037537, SANDNES ULAVAREFABRIK nga Norvegjia me numér
tatimor : 982771048, VIGO ERIKSEN HOLDING nga Norvegjia me numér tatimor : 982303583,
nénshkruan marréveshjen dhe filluan me puné me 01.08.2007, udhéheqési &éshté zgjedhur DUSHKO
MISHEVSKI, udhéheqés me autorizim te pakufizuar, pér shitjet brenda dhe jashté vendi, me profesion
inxhinier I diplomuar si dhe teknolog tekstili.

Me vendim té Gjykatés Themelore Tetové me Faliment.numér,104/11 od 11.07.2011, hapet

procedura e falimentimit e ’Teteks Yarn ” Tetové.

Struktura e pronésisé-

Né bazé t€ dhénave nga Regjistri Qendror i R. M ( gjendja momentale) dhe dokumenteve nga arhivi i
strukturés pérbérése té debitorit - kapitali pérbéhet nga 3 (tre) pjesé€, edhe até :

- Depozita themelore e partnerit TETEKS SHA - Tetové, pérfshiné 33.333% nga kapitali i
pérgjithshém, si depozité t€ mjeteve themelore ( jo monetar ) me vleré prej 21.410.900,00 den.

- Depozita themelore e partnerit SANDNES ULAVAREFABRIK - Norvegji, pérfshin€ 33.333% nga
kapitali i pérgjithshém, si depozité t€ mjeteve financiare (monetar) me vleré prej 21.410.900 den.

- Depozita themelore e partnerit VIGO ERIKSEN HONDING - Norvegji, pérfshin€ 33.333% nga
kapitali 1 pérgjithshém, si depozité t€ mjeteve qarkulluese (monetar) me vleré prej 21.410.900,00 den.

Né bazé t€ dokumenteve té fituara nga Regjistri qendror i letrave me vleré, kjo shoqéri nuk &éshté

evidentuar si bartése 1 letrave me vleré.



Struktura e pérbérése e kapitali e déshmon 100% strukturén private.

Né bazé regjistrimeve kontabél, nuk jané té evidentuara aksione tjera me t€ cilat do t& pérgjigjet.

4.2 Arsyet e falimentimit dhe masat qé u ndérmorén nga udhéheqésia pér tejkalimin e sé
njejtés.

4.2.1 Arsyet e falimentimit té “ SHA Shik Jelak «

Arsyet kryesore nga té cilat SHA Shik Jelak - Tetové, hapi procedurén e falimentimit éshté paraqitja
e humbjes s€ madhe t€ pambuluar gjaté aktivitetit t€ saj, kjo humbje Eshté rezultat i shumé faktoréve ( t&
jashtém dhe t€ brendshém ),

Arsye kryesore té cilat e dérguan drejt hapit t€ falimentimit éshté humbja e larté e pambuluar gjaté
zhvillimit t€ aktivitetit t€ saj, kjo humbje e cila erdhi si rezultat i faktoréve t€ ndryshém, té jashtém dhe té
brendshém, té cilat e penguan né shfrytézimin e té gjithé kapaciteteve té saja.

Si rezultat i késaj, Shoqéria né ményré t€ vazhdueshme nga zhvillimi i aktivitetit t€ sajé ka
akumuluar humbje té larta.

Humbjet e larta t€ bartura q€ jané treguar né€ llogarité mbyllése duke pérfshiré edhe 23.11.2009 v.,
kur éshté hapur procesi i falimentimit, arrijné vlerén 126.150,00 den., gjegjésisht 2.060,00 Euro.

Humbja e akumuluar paraget humbjen e mjeteve financiare, q¢ éshté arsye e rritjes sé obligimeve
afat shkurte ndaj furnitoréve dhe njésive tjera punuese, nga e cila maksimalisht éshté démtuar likuiditeti i

sajé, q€ kjo ¢on né hapjen e procedurés sé falimentimit.

4.2.2 Arsyet e falimentimit té “Teteks Yarn «

Arsye bazike e cila e solli kété shoqéri n€ hapjen e procesit t& falimentimit éshté Investimi, edhe até
sepse €shté investuar né kohé dhe vend té€ gabuar (makina), ku né fillim té vitit 2010 &shté investuar né
blerjen e njé makine, e cilat nuk i plotésonte nevojat pér vazhdimin e prodhimit dhe gjithashtu nuk e
arrijné kapacitetin e nevojshém pér prodhim.

Gjithashtu arsye tjetér kryesore q€ shoqata arriti n€ jolikuiditet t€ madh &shté sepse themeluesit e
huaj VIGO ERIKSEN HONDING - Norvegji dhe SANDNES ULAVAREFABRIK - Norvegji, nuk e
pranuan vendimin ¢ TETEKS - Tetové pér rritjen e ¢mimit té avullit, i cili pérdorét gjaté procesit té
prodhimit, nga 31 n€ 39 euro/ton, me t€ cilén shpenzimet mujore arrijn€ rreth 25 deri mé€ 31 mije € pér
sezonin diméro, mirépo themeluesit e jashtém té cilét kishin shumicé né votim vendosén qé avulli té
prodhohej n€ ményré tjetér, me blerjen e njé mjeti qé prodhon avull, e i cili shpenzon derivatet té lehta té

naftés, me q€llim qé€ te investohet edhe né njé mjet tjetér qé do té shfrytézohet né€ sezonin diméror pér



nxehje dhe té transferohet né shpenzime me qymyr.

Me 27.04.2010 SHA Teteks - Tetové e ndérpreu prodhimin e avullit dhe késhtu fabrika nuk punoi
rreth 2 muaj edhe até prej 28.04.2010 vj. deri mé 19.06.2010 vj. Pér két€ periudhé u bén€ shpenzime fikse
realisht t€ larta, rreth 180.000,00 euro, ku pér 2 muaj pagat e punétoréve akumuluan rreth 50.000,00 euro
pér muaj, giraja pér 2 muaj nga 35.000,00 euro plus TVHSH-ja, pa shpenzimet tjera dhe pa investimet qé
u realizuan pér mirémbajtjen e makinés , me vleré prej mé shumé se 92 000,00 euro, pikérisht nga fakti se
kompania nuk ka pasur prodhim, ashtu edhe nuk ka realizuar profit. Pra pér kéto arsye debitori &shté
vonuar né dorézimin apo shpérndarjen e mallrave nga marréveshjet e arritura mé paré me konsumatorét e
sajé dhe dénimet t€ cilat i erdhén né bazé t& késaj, shoqéria pésoi shpenzime shtesé.

Me fillimin e punés dhe me prodhimin e avullit népérmjet mjetit t&€ bleré, ku furnizimi behej me
derivatet té lehta té naftés né sasi 8,000 litra né ¢’do té dytén dité€. Cmimi i derivateve t€ lehta t€ naftés né
muajin Qershor arriti 38 denar pa TVSH. Me njé llogaritje t€ lehté mund té€ konstatojmé se shpenzimet
mujore u rriten mé tepér pér 55.000,00 € pér prodhimin avullit. Cmimi 1 cili ¢do muaj po rritej dhe késhtu
g¢ né muajin Dhjetor arriti 45 den pa TVSH me tendencé té rritjes s€¢ vazhdueshme t€ ¢mimeve,
gjegjésisht cmimi i derivatet té lehta t€ naftés u rrit pér mé shumé se 20 % .

Kompania nuk do mund té ndiqte kété tendencé té rritjes s€ ¢mimit t€ naftés,me ndryshimin paralel
t€ gmimeve té produkteve ndaj konsumatoréve té saj.

Né anén tjetér, né két€ ményré éshté zvogéluar kapaciteti pér krijimin e energjis€ s€ nevojshme pér
prodhim, késhtu q€ shumica e proceseve teknologjike nuk ka mundur té shfrytézohen né t€ njéjtén kohé,
q¢ do té thoté mé pak efektivitet né puné.

Prandaj duke krijuar edhe kosto shtesé, pasi qe ka gené e nevojshme g€ té€ punohet me tre ndérrime
dhe njékohésisht pér shkak té€ mungesés sé€ fondeve, dhe veté procesi i punés ka hasur ndérprerje té
vazhdueshme dhe &shté€ pritur shumé deri tek pagesat e blerésve, né ményré qé t€ vazhdojé furnizimin me
energjin€ e nevojshme dhe rrjedhimisht me kété t€ zgjerojé procesin e prodhimit.

Arsye tjetér qé duhet t€ pérmendet se pse kjo kompani arriti né€ falimentim, éshté fakti se procesi i
shérbimit ndaj kompanis€¢ SANDNES ULAVAREFABRIK nga Norvegji, edhe até ¢mimi né shérbim pér
artikujt t€ cilét punoheshin pér SANDNES , 1€viznin nga 1 € pér kg pér 1éndén e par té€ bardhé, nga 2,55
€ pér kg pér 1éndén e paré me ngjyre ( 90 % e léndés sé par€ ishte e bardhé.)

VEREIJTIJE: Lénda e paré e SANDNES ULAVAREFABRIK nga Norvegji furnizohej me lagéshti,
pastaj dérgohe;j si fije e thaté dhe faturohej me peshé neto. Puna e rregullt nuk i mbulonte veté shpenzimet
e energjisé elektrike e ku edhe té fuqis€ punétore, kéto ¢cmimet e shérbimit shumé té uléta drejtojné
dukshém ndikojné né rritjen e shpenzimeve pér rreth 30 %.

Luhatjet e ¢mimeve t€ naftés, e dérguan kompanin€ né njé pozicion ku vazhdimisht ndryshonin

kostot fikse té prodhimit, késhtu qé edhe ¢mimi pérfundimtar i produkteve ndryshonte, nuk ishte i



géndrueshém q¢ e cila ndikonte negativisht tek klientét, pra edhe plasimin e sigurt t€ produkteve né treg
ge e kishin u vendos pérball njé rreziku t€ madh.

Si rezultat i késaj, shoqgéria né ményré té€ vazhdueshme tregonte humbje té larta gjat vitit 2011, nga té
cilat nuk arrinte qé né kohé ti shlyej detyrimet e saja ndaj furnizuesve.

Humbjet e larta t€ paraqgitura nga listat mbyllése me 11.07.2011, kur edhe éshté hapur procesi i
falimentimit, arrijné vlerén prej 52.295.249,00 denaré, té€ cilat t€ paraqitura né Euro arrijné rreth
848.573,00 euro .

Humbja e akumuluar paraget humbje té mjeteve financiare, qé &shté rezultat i rritjes s€ detyrimeve
ndaj klientéve té saj, e sidomos atyre afat shkurt, gjé e cila ka ndikuar né rritjen e jolikuiditetit, nga e cila

firma ka pésuar proces té falimentimit.

4.3 Analiza financiare

4.3.1 Analiza e gjendjes financiare té “Shik Jelak “ - Tetové
Analiza e gjendjes financiare té késaj kompanie €shté e béré duke u bazuar né Bilancin e gjendjes
dhe Bilancit t& suksesit. Eshté béré analiza né strukturé dhe dinamike me treguesit financiar nga 7 vitet e

fundit t€ punés sé kompanisé€ ( 2003 - 2009 )

Analiza e bilancit té gjendjes

Analiza e bilancit té gjendjes &shté realizuar duke pérdorur treguesit kryesoré ,té cilat mundésojné
njé pasqyré mé té pastér rreth gjendjes financiare té shoqéris€. N&é vazhdim do té paraqes analizén

dinamike(horizontale) té bilancit t& gjendjes nga viti 2003 deri 2009.



Analiza horizontale e bilancit t€ gjendjes

Tabela Nr.1 Né mil. denar€.
24.09.
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Mjetet
themelore 122.952 97.355 93.301 75.556 71.633 65.870 63.030
Mjetet
garkulluese 164.611 184.268  167.654  201.821  193.145  196.876  196.629
AVR 2.102 773 710 710 / / /
Gjithsej
Aktiva 289.665 282.396  261.665  278.087  264.778  262.746  259.659
Kapitali dhe
rezervat 229.088 216.104  193.001  186.155 162914  136.465  120.248
Detyrimet
afatgjate dhe
afatshkurte 60.520 66.235 68.664 91.932 101.864  125.669  138.799
PVR 57 57 / / / 612 612
Gjithsej
burimi i
mjeteve 289.665 282.396  261.665  278.087  264.778  262.746  259.659
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Né bazé t€ dhénave tabelare dhe grafike nga Bilanci i gjendjes té viteve 2003-2009 mund té vérejmé
se mjetet themelore kané njé rénie t&€ vazhdueshme ku nga 122.952.000,00 denaré né€ vitin 2003 arrijn€ né
63.030.000,00 denaré n€ 24.09.2009. Gjithashtu edhe kapitali dhe rezervat té cilat né vitin 2003 arrijné
vlerén prej 229.088.000,00 denaré, kurse né vitin 2009 ata jané zvogé€luar né 120.248.000,00 denaré.

Kurse né anén tjetér mund té vérejmé rritje t€ vazhdueshme nga viti né vit t&€ Detyrimeve afatgjate
dhe afat shkurte, té cilat né vitin 2003 ishin rreth 60.520.000,00 denaré, kurse né vitin 2009 u rritén né
138.799.000,00 denaré€, qé na jep njé€ sinjal negativ t€ gjendjes financiare t& kompanis€. Mund té themi se
me kalimin e kohés n€ kompani paraqiten probleme me likuiditetin dhe solventitetin. Problem tjetér i

rénd€sishém shfaget edhe burimi joadekuat i mjeteve, e cila €shté sqaruar n€ tabelén né vazhdim.



Tabela Nr.2

2003 2004 2005 20006 2007 2008 24.09 23.11.
2009 2009*

Kapitali dhe
rezervat 79 % 77% 74% 67% 62% 52% 46,6% 23,9%

Detyrimet
afatgjate dhe 21% 23% 26% 33% 38% 48% 53,4% 76,1%
afat shkurte

Gjithsej burimi i
mjeteve 100%  100%  100%  100%  100% 100% 100% 100%

NEé bazeé té strukturés s€ burimeve t€ mjeteve mund té evidentohen problemet me té cilat ballafaqohet
kompania, ku para se gjithash qéndron fakti se pjesén mé t€ madhe té aktivitetit t& saj e financon nga
detyrimet afatgjate dhe afatshkurta.

Struktura e burimeve t€ mjeteve me 23.11.2009.

23.11.200%

Bl Burimet e wveta [l Kredité

urimi : Pérllogaritje nga vet autori

Pér t& pasur nj€ pasqyré té vérteté pér gjendjen para hapjes s€ procedurés sé falimentimit né té cilén
ndodhej kompania, kam analizuar bilancin e gjendjes me 23.11.2009 dhe me ndihmén e treguesve

financiar.



Tabela Nr.3 Bilanci i gjendjes

23.11.2009
Mjetet themelore 263.559
Mjetet qarkulluese 81.187
AVR /
Gjithsej aktiva 317.746
Kapitali dhe rezervat 76.176
Detyrimet afatshkurtra

dhe afatgjate 240.758
PVR 812

Gjithsej pasiva 317.746

Né bazg té bilancit t€ gjendjes me daté 23.11.2009, mund té konstatojmé gjendjen e alarmante
financiare né té€ cilén ndodhej shoqéria, ku neto kapitali i punés arrijné vlerén - 159.971 (81.187 -
240.758), q€ paraget nj€ sinjal t& pamundésis€ s€ shoqérisé, q€ ti'u pérgjigjet detyrimeve me mjetet e saja.
Treguesi 1 likuiditetit me 23.11.2009 arrijné 0.34 (81.187/240.758) dhe nése merret parasysh fakti se ky
tregues tek kompanit€ likuide duhet t€ jeté 1 ose mé i madh se 1, mund té konstatohet se kjo kompani

&shté jolikuide, gjegjésisht nuk éshté e afté q€ ti mbulojé obligimet e saja me mjetet e saja.

4.3.2 Analiza e gjendjes financiare té “Tetks Yarn “ — Tetové

Analiza e gjendjes financiare té késaj kompanie €shté e béré duke u bazuar né Bilancin e gjendjes
dhe Bilancit té suksesit. Gjithashtu duke u bazuar né€ raportet financiare, duke llogaritur treguesit kryesoré
financiaré, n€ periudhé prej vitit 2007 deri né vitin 2010.

Eshté béré analiza né strukturé dhe dinamike me treguesit financiar nga 4 vitet e fundit t& punés sé
kompanis&(2007-2010). Pasqyrat financiare paraqesin pasqyrat e gjakut té funksionimit té njé shoqgérie,
prandaj té gjitha anomalité t€ njé shoqérie té€ dallohen pérmes analiz€s sé& raporteve financiare. Pérmes
analizés financiare pérfitohen informacione rreth pozités financiare, performancés, ndryshimet e kapitalit,
likuiditetit, etj. Analiza né vazhdim do té pérfshijé Analizén e bilancit t€ gjendjes dhe até té suksesit,
gjegjésisht pérfshiné analizén horizontale té bilancit té gjendjes pér tu paré€ 1évizja ( ndryshimi i zérave
bilancor ), analizén vertikale t€ bilancit t€ gjendjes ( pér tu paré pérfshirja e z€rave té€ caktuar, n¢ aktivé
dhe pasivé, e cila do t€ mundésojé vlerésimin e vendosjes sé mjeteve dhe burimeve té mjeteve, gjegjésisht
pér té verifikuar nése ekziston ndonjé anomali n€ strukturén e bilancit. Bilanci i suksesit analizohet

pérmes l€vizjes s€ t€ hyrave dhe trendit t€ akumulimit t€ rezultatit financiaré ( fitimit / humbjes ) pér té



pércaktuar forcén e té€ hyrave t€ kompanisé.

Analiza e bilancit té gjendjes

Né kuadér té analizés sé€ bilancit té€ gjendjes, do té béj analizén horizontale dhe até vertikale ( analiza

ng strukturg€ ), t€ 4 viteve té fundit t€ funksionimit t& shoqéris€ ( 2007 - 2010 v. ).

Analiza horizontale e bilancit t€ gjendje

Tabela Nr.4
2007 2008 Ndrysh 2009 Ndryshi 2010 Ndryshi
imi mi mi
Mjetet themelore 40.396 40.971 1,43% 37.939 -7,4% 50.508 33%
Mjetet qarkulluese 84.079 118.090 40,5% 161.238 36,5% 301.681 87%
Mallérat 31.916 52.183 63,5% 50.490 -3,3% 118.757 135%
Kérkesat ndaj blerésve 35.182 48.331 37,3% 109.437 126% 182.889 67,1%
Paraté e gatshme dhe letrat

me vleré 16.981 17.576 3,5% 1.309 -92% 24 -98%
Gjithsej Aktiva 124.476 159.061 27,8% 199.177 25,2% 352.189 77%
Kapitali dhe rezervat 76.785 78.409 2,12% 75.051 -4,3% 54.390 -28%
Detyrimet afatshkurtra 47.535 80.571 69,5% 123.803 54% 254.741 105%
Gjithsej Pasiva 124.476 159.061 27,8% 199.177 25,2% 352.189 77%

Né bazé té dhénave tabelare, duke analizuar aktivén e bilancit t€ gjendjes, mund t€ konstatojmé se né

4 vitet e fundit nuk vérehen ndryshime domethénése t€ mjeteve themelore, rritje t€ konsiderueshme né
két€ pozicion regjistrohen né vitin 2010, ku pas rénies né vitin 2009, sérish shénoj rritje prej 33%. Rritje
kjo e cila éshté e kuptueshme, duke pasur parasysh faktin se kompania arrinte fitim né vitet e méparshme.

Mjetet garkulluese né krahasim me Mjetet Themelore, kané trend té rritjes si rezultat i rritjes sé
kérkesave ndaj blerésve dhe gjithashtu edhe t€ mallrave. Gjegjésisht, si¢ u cek edhe mé lart€, pas viteve té
suksesshme, kjo e cila rezulton edhe me rritjen e inventaréve (mallrave) rreth 118.757.000 den., té cilat

njihen si aktive mé pak likuide, duke e rrezikuar likuiditetin aktual t€ kompanisé.

Pérvec asaj g€ thamé mé larté, akumulimin e niveleve té larta t€ rrezikut né strukturén financiare,
pérmes rritjes graduale t€ rritjes s€ leverixhit, gjegjésisht krijimin e njé strukture financiare, ku
pjesémarrje dominante kané¢ detyrimet, pra krijon njé imazh negativ pér kompanin€ dhe déshmon pér
uljen e likuiditetit dhe paqéndrueshmérisé financiare. Ku nga tabela mund té vérejmé rritje té
vazhdueshme té detyrimeve, t€ cilat nga viti 2007 me 47.535.000 den. arrijné qé né vitin 2010 té kapin

vlerén rreth 254.741.000 den., gé nénkupton nga 38% arrijné né€ 72% pjes€marrja e obligimeve né pasivé.



Analiza vertikale e bilancit t€ gjendjes

Tabela Nr.5

2007 2008 2009 2010

Mjetet themelore 32,5% 25,8% 19% 14%

Mjetet garkulluese 67,5% 74,3% 80% 85%

Mallérat 25,6% 33% 25,3% 33%

Kérkesat ndaj blerésve 28% 30% 55% 52%
Parat€ e gatshme dhe letrat me vleré 13% 11% 0,66% 0,01%
Gjithsej Aktiva 100% 100% 100% 100%

Kapitali dhe rezervat 61,7% 49% 38% 15%

Detyrimet afatshkurtra 38,3% 51% 62% 85%
Gjithsej Pasiva 100% 100% 100% 100%

Né bazé té analizés vertikale ( né€ strukturé ), mund té konstatojmé se kompania ka anomali né

pérbérjen e pasivés, gjegjésisht né burimet e mjeteve nga 2008 deri 2010.

Né vitin 2010 kompania akumulon nivel té larté t& detyrimeve, duke krijuar burime t€ mjeteve
kryesisht té bazuara né€ detyrime, gjegjésisht kompania financohet 85% me borxh dhe vetém 15% me

burime té veta. Strukturé e till€ financiare, klasifikohet si strukturé me rrezik t€ lart€, ku pér té qené njé

strukturé t&€ géndrueshme do té duhej q€ burimet e mjeteve té llogariten rreth 50%.

Nése do té analizonim aktivén e bilancit t& gjendjes, do té vérejmé se b&het fjal€¢ pér kompani
prodhuese, megjithaté pjesémarrje dominante kan€ mjetet qarkulluese, nga té cilat njé pjesé e vogél jané
para t& gatshme dhe aktive likuide nga té cilat do t€ mund té shlyheshim detyrimet afat shkurte té
akumuluara. Lidhja mes aktiveve jolikuide dhe akumulimit t€ detyrimeve afat shkurta, pagesa e té cilave

éshté vendosur né piképyetje pér shkak té uljes sé€ likuiditetit, t€ cilat né masé t€ madhe ndikojn€ né

paaftésiné e kompanisé né vazhdimin e aktivitetit normal t€ kompanisé.



Analiza e bilancit té suksesit té “ Shik Jelak “ - Tetové

Né vazhdim éshté paraqitur tabela e bilancit té suksesit nga viti 2003 deri né 24.09.2009 v.

Tabela Nr.6 Né mil. denaré
24.09.
2003 2004 2005 2006 2007 2008
2009
Té hyrat 47.288 39.209 4.118 29.405 12.712 4.721 2.286
Shpenzimet 55.996 50.733 27.222 35.901 35.613 29.196 18.504
Humbja 8.708 11.524 23.104 6.496 22.901 24.475 16.218

Nga tabela mund té konstatojmé se té hyrat qé nga viti 2003 né ményré ta vazhdueshme kané gené
rénése, edhe até nga 47.288.000,00 den. Kané réné né€ 39.209.000,00 den. N¢ vitin 2004. Ulje mé e madhe
vérehet n€ vitin 2005 né vleré 4.118.000,00 den., pastaj ka hasur rritje té t€ hyrave si rezultat i shitjes té
disa pjeséve ndértimore dhe tokave té cilat 1 posedonte, kjo vérehet né Bilancin e gjendjes té vitit 2006 t&
dorézuar né Regjistrin Qendror, ku nga viti 2005 Aktivet afatgjate jané né€ vleré 93.300.811,00den, ndérsa
pas shitjes, né vitin 2006 Aktivet afatgjate evidentohen me vleré€ prej 75.555.991,00 den. Dhe pas késaj né
vitet n€ vazhdim, gjegjésisht, né€ vitet 2007, 2008 dhe 2009 gjithmoné kané pasur ulje, t€ cilat né vitin
2009 arrijné vlerén 2.286.000,00 den.
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Ndérsa nése do té shohim shpenzimet do t€ vérejmé ulje, si rezultat i uljes sé aktivitetit té

ndérmarrjes, kurse ulja mé e shpejté e t&€ hyrave nuk ofron mundési t€ akumulimit t€ rezultateve pozitive.

Nénkuptojmé se ndérmarrja gé nga viti 2003 né ményré té vazhdueshme ka akumuluar humbje, ¢
cila n€ vitin 2003 arrijné vlerén prej 8.708.000,00 den. dhe né€ vitin 2009 humbja béhet mé e madhe deri
16.128.000,00 den. Humbje mé té ulét ka pasur né vitin 2006, me vleré prej 6.496.000,00 den. Si rezultat
i rritjes t€ s€ hyrave té akumuluara nga shitja e aseteve fikse, kurse né€ anén tjetér humbje mé e madhe

vérehet n€ vitin 2008 me vler€ prej 24.475.000,00 denaré.
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Analiza e bilancit té suksesit té “ Teteks Yarn « - Tetové
Analiza e bilanit té suksesit béhet me géllim té pérfitimit t€ rezultateve té ndérmarrje, edhe até né
katér vitet e fundit (2007 - 2010v. ), gjegjésisht q€ t&€ shikohet relacioni i t€ hyrave dhe shpenzimeve dhe

1€vizja e rezultateve financiare.

Tabela Nr.7
2007 2008 2009 2010
T& hyrat 96.841 274.751 232.648 292.372
Shpenzimet 82.681 268.305 230.579 342.830
Humbja/Fitimi 12.552 5.359 254 (20.661)

Nése shikojmé Bilancin e suksesit nga viti 2007 deri vitin 2010, mund t€ vérejmé se ndérmarrja ka
akumuluar rezultate financiare pozitive. Fitimin té cilin akumulon katér vitet e fundit ka trend rénés, e cila
nga viti né€ vit fitimi éshté mé i vogél, ku né vitin 2010 ndérmarrja akumulon rezultat financiar negativ,
gjegjésisht humbja arrijné vlerén prej 20.661.000,00 den. Tek té€ hyrat mund té€ konstatojmé se ato jané
relativisht t&€ géndrueshme, megjithaté nuk mund té reflektojné né krijimin e rezultateve financiare
pozitive, pér arsye se ndérmarrja né ményré t€ vazhdueshme i rrit shpenzimet e saja, gjegjésisht
ndérmarrja éshté jofitimprurése.

Nga katér vitet e analizuara, né vitin 2010 ndérmarrja akumulon t€ hyra mé té€ larta dhe té njejtat né
krahasim me nj€ vit mé paré rriten pér 25.6%, megjithaté né t& njejtin vit ndérmarrja realizon shpenzime
pothuajse dy heré mé té€ larta né krahasim me té hyrat , ku t€ shpenzimet rriten pér 49% né krahasim me

vitin e kaluar, kjo rritje i adresohet shpenzimeve né 1éndén e paré.

4.4 Analiza né bazé té koeficienteve financiaré té < Teteks Yarn ¢ dhe ¢ Shik Jellak ”

Vetém analiza e treguesve financiaré té raporteve financiare, gjegjésisht analizat vertikale dhe
horizontale té Bilancit t€ gjendjes dhe té suksesit, nuk mundemi qarté t€ paragesim dhe sqarojmé
pasqyrén reale té gjendjes financiare t€ ndérmarrjes, sepse nuk na ofrojné informacionet e nevojshme pér
té kuptuar bonitetin e ndérmarrjes, por japin vetém sinjale rreth disa anomalive t€ saj. Prandaj né vazhdim
do té paragesim analizat e pasqyrave financiare, ku do té pérfshijmé indikatorét pér pércaktimin e

likuiditetit, borxhit dhe profitabilitetit, t€ cilat jané té pérllogaritura pér katér vite.



Tabela Nr.8 Teteks Yarn :
Treguesit 2007 2008 2009 2010
Likuiditeti - Raporti 1,76 1,46 1,30 1,1
Korrent
Likuiditeti - Raporti i 1.09 0.81 0.89 0.71
shpejté
Borxhi 38% 50% 62% 72%
Profitabiliteti 12,9 1,9 0,11 n/a
Tabela Nr.9 Shik Jelak :
Treguesit 2005 2006 2007 2008
Likuiditeti - Raporti 2.44 2.20 1.90 1.57
Korrent
Likuiditeti - Raporti i 2.25 2.07 1.78 1.56
shpejté
Borxhi 26% 33% 38% 49%
4.4.1 Likuiditeti
Teteks Yarn :

Raporti korrent = Aktive afat shkurte / Detyrimet afat shkurte :

2007 = 84.079.000 / 47.535.000 = 1.76

2008 =118.090.000 / 80.571.000 = 1.46
2009 =161.238.000 / 123.803.000 = 1.30
2010 =301.681.000 / 254.741.000 = 1.18

Shik Jelak:

Raporti korrent = Aktive afat shkurte / Detyrimet afat shkurte :
2005 =167.654.677 / 68.663.935 = 2.44
2006 =201.820.913 /91.931.851 =2.20
2007 =193.145.348 / 101.864.848 = 1.90
2008 =196.875.740 / 125.668.776 = 1.57



Raporti Korrent lidh aktivet afatshkurta me pasivet afatshkurta me njérin tjetrin. Ky raport duhet té
jeté té paktén 2 : 1 né ményré qé té konsiderohet si i mjaftueshém, kurse njé raport poshté 2:1 na
paralajméron risk t€ mundshém likuiditeti.

Nga kjo analiz€ mund té kuptojmé edhe rreth kapitalit punues t&€ ndérmarrjes. Kapitali punues éshté
njé nga treguesit mé t€ réndésishém dhe domethénés s€ analizés s€ likuiditetit t& njé njésie ekonomike.
Kur detyrimet afatshkurtra tejkalojné aktivet afatshkurtra, atéheré kemi munges€ né kapitalin punues,
kurse kur aktivet afatshkurtra tejkalojné detyrimet afatshkurta , atéheré paraqitet tepricé e kapitalit
punues, qé€ tregon se né ¢’masé ndérmarrja ka pérdorur financimin afatgjaté n€ investime afatshkurtra, qé

rastin ton€ kemi tepricé t& kapitalit punues.

Teteks Yarn:

Raporti i shpejté = Aktive afat shkurte - Inventarét / Detyrimet afat shkurte:

2007 =84.079.000 -31.916.000 / 47.535.000 = 1.09
2008 = 118.090.000 - 52.183.000 / 80.571.000 = 0.81
2009 =161.238.000 - 50.490.000 / 123.803.000 = 0.89
2010 =301.681.000 - 118.757.000 / 254.741.000 = 0.71

Shik Jelak:
Raporti i shpejté = Aktive afat shkurte - Inventarét / Detyrimet afat shkurte:

2005 =167.654.677 - 13.169.084 / 68.663.935 =2.25
2006 =201.820.913 - 11.912.420/ 91.931.851=2.07
2007 =193.145.000 - 11.912.770 / 101.864.848 = 1.78
2008 =196.875.740 - 12.950.593 / 125.668.776 = 1.56

Raporti i1 shpejté pérfshiné né numérues vetém ato klasa té atkiveve afatshkurta té cilat priten té
kthehen né “para” sa mé shpejté, pra vetém klasat me aktivet afatshkurte mé likuide. Pra nése ky raport ka
njé vleré mé té madhe se “1” &shté pothuajse e sigurte se nd€rmarrja &shté né gjendje té mbulojé
detyrimet e saja duke pérdorur aktivet likuide. Duke paré€ rezultate e pérfituara nga ky raport mund té
konstatojmé se ndérmarrja né fjalé, pra Teteks Yarn, ka koeficient negativ, g€ nénkupton investim t€ larté
né inventaré, gjegjésisht né 1éndén e paré, e cila shkaktoi edhe rritjen e shpenzimeve, si¢ e cekém mé larté

tek tabela e humbjes dhe fitimit, kjo tregon investim jo adekuat dhe jofitimprurés.



Edhe pas llogaritjes sé raporteve té likuiditeti nuk jemi t€ sigurt nése likuiditeti i ndérmarrjes éshté e
dobishme apo jo. Kjo ndodh pér dy arsye g€ lidhen me cil€sin€ e vet raporteve si matése t€ likuiditetit.

S€ pari, megjithése rezultatet e larta té€ raportit korrent dhe pér raportin e shpejté sugjerojné njé
pozicion likuid t€ konsoliduar, ata gjithashtu mund té sugjerojné edhe faktin qé nj€ sasi e tepért ¢ parasé
€sht€ investuar né ményré jo fitim prurés né formén e aktiveve afatshkurtra, duke penguar investimin e
parasé né forma tjerra mé fitimprurése.

S€ dyti, né€ njé situaté inflacioniste, investimet e larta né aktive afatshkurta ku b&jné pjesé : mjetet
monetare, investimet afat shkurte, shpenzimet e parapaguara, llogarit e arkétueshme, inventar, do t€ ¢ojné
né humbje t& larta monetare, gjé t€ cilén ndé€rmarrjet do té€ donin q€ t’iu shmangen né situata inflacioniste

- pozicionet aktive t€ shogérive sjellin humbje monetare, kurse pozicionet pasive n€ bilanc sjellin fitime.

4.4.2 Borxhi

Ashtu edhe si¢ e kemi cekur edhe me paré, e kemi konfirmuar se béhet fjalé pér dy ndérmarrje me
shumeé borxhe, tek té cilat éshté njé ndér arsyet e hapjes s€ procedurés sé falimentimit. Né& rastin e Teteks
Yarn nga tabela mé sipér mund té konstatojmé se borxhet kané trend t€ rritjes s€ vazhdueshme edhe até
nga viti 2007 ku borxhet arrijné rreth 38%, n€ 2008 burimi i financimit éshté me borxh rreth 50%, dhe né
vazhdim n€ vitin 2009 arrijn€ né€ 62% dhe n€ 2010 rreth 72%, kéto pérqindje jané t& larta dhe té
rrezikshme pér t€ ardhmen e ndérmarrjes. I njejti trend i rritjes sé vazhdueshme té financimit nga borxhet
éshté edhe tek ndérmarrja Shik Jelak, ku nga viti 2005 pérqindja e borxhit éshté 26% dhe nga viti n€ vit
rritet, ku né€ vitin 2008 arrijné n€ 49%.

4.4.3 Profitabiliteti

Nése do té shikojmé koeficientin e profitabilitetit mund t€ vérejmé njé rénie, té thellé¢ dhe té
vazhdueshme nga viti n€ vit. N& vitin 2007 ndérmarrja ka punuar duke gjeneruar profitabilitet pozitiv prej
12.9 dhe mé pas ka pasur rénie dramatike té profitabilitetit dhe leht€ mund té konstatohet se béhet fjalé
pér ndérmarrje joprofitabile, pér shkak té akumulimit té njé rezultati negativ né vitin 2010 koeficienti nuk

mund té€ llogarite;j.



Nga analizat e koeficienteve té€ pasqyrave financiare té pérllogaritura, tek Teteks Yarn mund té themi
se problemet e para jané paraqgitur né vitin 2009, té cilat thellohen né vitin 2010 dhe qé tregojné jo
likuiditetin e ndérmarrjes, me borxhe té thella dhe jo profitabile. Ndérsa tek Shik Jelak vitet e para té
krizés jané paraqitur n€ vitin 2005 me njé rezultat t€ thellé negativ dhe kané vazhduar edhe né vitet e

ardhshme. Rezultate té tilla nuk justifikohen ekonomikisht.

4.5 Analiza e tri modele té bankrotit: Altman Z-rezultati, Konan - Holder dhe Taffler

Shéndeti financiar €shté njé shqetésim 1 réndésishém pér vazhdimin e funksionimit té njé shoqgérie.
Llogarité e humbjes dhe fitimit na ofrojné t&€ dhéna rreth operimit té aktiviteteve té organizatés, kurse
bilancet na tregojné rreth aktiveve dhe detyrimeve té biznesit né njé kohé té caktuar. Shéndeti financiaré
varet nga aftésia paguese e organizatés ,e cila duhet t€ menaxhohet né ményré efikase n€ ményré qé té
sigurojé rritje sistematike dhe t€ vazhdueshme té sajé. Ekziston nevoja pér mjete pro aktive dhe jo mjete
reaktive pér qasjen e pérgjithshme t€ zbulimit dhe rregullimit té problemit t€ mundshém.

Né thelb dallohen dy palé té interesuara pér shéndetin financiaré t€ organizatave.

Ata klasifikohen né shfrytézues té jashtém dhe t€ brendshém té informacioneve kontabél. Palét té
cilat jané t€ interesuara pér performancén e organizatés jané aksionarét, menaxherét, t€ punésuarit dhe
auditorét e brendshém. Palét e jashtme emérohen bankat, konsumatorét, kreditorét dhe furnizuesit.
Aksionarét i pérdorin informatat e kontabilitetit pér t€ bleré, shitur apo pér t€ sjell vendime lidhur me
aksionet, obligacionet, etj. Kreditorét si¢ jan€ bankat, furnitorét i shfrytézojné informacionet kontabél pér
t€ marré vendime t€ kreditimi dhe té€ din€ pér aftésin€ e pagesave té detyrimeve. Ké&shtu, matja e
performancés apo e shéndetit financiaré t€ organizatés ndikon né vendimet e tyre.

Ekzistojné njé larmi e gjeré e teknikave pér matjen e shéndetit financiaré. Megjithaté, Altman Z-
score éshté njé model i vértetuar dhe i besueshém g€ parashikon mundésité e falimentimit t€ shoqatave
prodhuese , duke monitoruar dhe konsoliduar efektin e t€ gjithave raporteve financiare. Sipas t€ dhénave
botérore evidentohet se ky model ka saktési 76,9% né parashikimin e mundésisé s€ falimentimit (Beglez
et al.1996). Altmani (1968) pércakton parashikimin e pes€ faktoréve té€ cilat mund té testojné
vlefshmériné e modelit t€ shuméllojshém. Modeli bazohet né raportet financiare. Duke i pérdorur raportet
financiare parashikimi i falimentimit mund t€ jeté€ i sakté deri né 90% (Chen &Shemerda, 1981).

Modeli Z score shté njé produkt i analizés lineare, né t€ cilin 5 tregues ponderohen dhe pérmblidhen

me njé rezultat t€ pérgjithshém i cili éshté bazé pér klasifikimin e njésive ekonomike né t€ déshtuara apo



jo té déshtuara. Vlen té theksohet se pér variabla qé nuk paraqitén interes n€ nivelin e analiz€s njé
variable, né nivelin e MDA ndodh e kundérta dhe anasjelltas.”

Pér shembull, indeksi qé tregoi fuqiné mé t€ madhe parashikuese té falimentimit i pérzgjedhur nga
modeli 1 analizés njé variable té Beaver (1966), Fluksi i mjeteve monetare / Totali i detyrimeve8, nuk u
pérfshi né modelin Z score. Qéllimi i Altman népérmjet MDA ishte kérkimi i variablave té pavarura té
cilat s€ bashku do té kontribuonin né€ masé t€ madhe né aftésin€é parashikuese t€ modelit, pa shfaqur
domosdoshmérish réndésin€ mé t€ madhe statistikore, kur analizohen vegmas (p.sh. si né analizén njé
variable).*

Modeli Altman ishte fillimi i pérdorimit t€ metodés MDA né studimin e parashikimit t€ falimentimit.
Metodologjia statistikore qé zbatoi kishte kritika t& ndryshme. Moyer (1977) hodhi dyshime né aftésiné
parashikuese t€ modelit dhe Deakin (1976) géndroi n€ supozimin e normalitetit shumé variabélsh, qé
zakonisht shkelej, me rezultat teste té réndésisé dhe vler€sime t€ gabimeve té njéanshém. Megjithat€, nuk
u dyshua né aspektin teorik, prandaj dhe formoi bazén pér shumé studime té ngjashme, duke kryesuar deri
ng vitet ‘80. Vlen té theksohet se modeli Z score éshté pérdorur si plotésues (si variabél i pavarur) dhe né
kérkimet me pérmbajtje t& ndryshme (nga parashikimi i falimentimit) si diagnoztifikimi i pasqyrave

financiare t& falsifikuara (Falsified Financial Statements) Spathis (2002).*!

39Balcaen, S., Ooghe,H., (2006), 35 years of studies on business failure : an overview of the classic statistical methodologies and
their related problems, The British Accounting Review, 38 , fq. 66,

Beaver, W., (1966), Financial Ratios as Predictors of Failure, Empirical Research in Accounting: Selected Studies 1966,
Journal of Accounting Research 4, fq. 74,
4ISpathis, C.,T. (2002) Detecting false financial statements using published data: Some evidence from Greece, Managerial
Auditing Journal 17/4 , q.186



Né vazhdim éshté zbatuar modeli Altman Z-score, duke u bazuarnéraportet vjetore nga 2007-2010v.

té paraqitura nga ana e shoqatés Tetek Yarn dhe Shik Jelak.

TN =

=1.2x,, +1.4x,, +3.3x;, +0.6x,, +1x

Ku

Y kapitali punues né raport té aktivés totale. Kapitali punues paraget dallimin mes Aktiveve afat
shkurte dhe Detyrimeve afat shkurte, kurse totali i aseteve paraget shumén e aktives afat shkurte dhe
aktives afatgjate.

Y2 _ fitimi i akumuluar né raport me Aktivén totale. Ky raport tregon sasiné e ri investuar, d.m.th
paraget shkallén ge asetet jané paguar nga fitimet e kompanisé€. Shoqérité té cilat kané fitimin e
akumuluar mé t€ larté se Aktiva totale, nénkupton q¢€ asetet e tyre jané financuar nga fitimet e kompanisé

dhe jo népérmjet t€ borxheve.

%31 _ Fitimi para tatimit dhe taksave né raport me aktivén totale. Kjo tregon fuqin€ e akumulimit t&

fitimit t& kompanisé.
Yai Raporti i kapitalit ndaj totalit t€ detyrimeve. Ky raport mat aftésiné paguese té kompanisé.

Ysi shitjet neto né raport me Aktivén totale. Ky raport nga shitja zbulon aftésin€ e gjenerimit té

aseteve t&€ kompanisé dhe gjithashtu ndryshon nga njé€ industri né tjetrén.

4.5.1 Rezultatet e pérfituara nga zbatimi i modelit té Altman Z-score:

Firmat té cilat kan€ rezultat mé t€ madh se 2.99 trajtohen si kompani qé kané performancé té€ miré
financiare dhe qé jané jashté rrezikut t€ bankrotit.

Ndérsa firmat té cilat kan€ rezultat né€ mes 1.81-2.99, definohen si firma qé€ jan€ n€ zonén e injorimit
apo né zonén e pérhimt. Ajo gjithashtu tregon performancé té dobét financiare.

Ndérsa nése Z-rezultati shté mé i pak se 1.8, atéheré kjo tregon performancé té ulét financiare, qé

informon se kompania &shté n€ zonén e rrezikut.



Pérllogaritja e Altman Z-score pér periudhén 2007-2010 té Tetek Yarn, prezantohet né tabelén e

méposhtme:
Tabela Nr.10
Vitet | 1.2 X1 1.4 X2 33 X3 0.6 X4 X5 Z rezultati
2007 | 1.2 | 0.2935| 1.4 | 0.0857 33 0.1151 | 0.6 | 0.9706 0.7794 2.2142
2008 | 1.2 | 0.3794 | 1.4 | 0.0436 33 0.0405 | 0.6 | 0.9581 1.7358 2.9609
2009 | 1.2 | 0.3026 | 1.4 | 0.0515 33 0.0018 | 0.6 | 0.9953 0.3209 1.3595
2010 | 1.2 | 0.0636 | 1.4 | 0.0298 3.3 | -0.0586 | 0.6 | 0.9953 0.9362 1.4581

Rezultatet e pérfituara nga ky model tregojné se kompania ka pasur luhatje t&€ Z - rezultatit, qé
d.m.th. performanca té ndryshme financiare nga viti né vit, edhe até né vitin 2007 shihet se performancat
financiare edhe até: kapitali i punés né raport t€ aktivés totale X1 né vitin 2007 ka gené me performanca
pozitive deri né fund té vitit 2009, késhtu ge né€ vitin 2010 kemi ulje drastike t& kapitalit punues né raport
té aktivés totale X1 qé arrijné nén 0.0636 qe nénkupton se detyrimet afat shkurte jané shumé mé t€ médha
se aktivet afat shkurte, ndérsa sa i pérket fitimit t€ akumuluar né raport me Aktivén totale apo X2
gjithashtu kemi ulje drastike nga viti né€ vit, ku nga viti 2007 e deri né vitin 2010 asetet kané pésuar
ndryshime, ku deri né vitin 2009 shumica e aseteve jané t€ financuar nga fitimi i akumuluar ndérsa né
vitin 2010 asetet nuk jané financuar nga fitimi i akumuluar sepse humbja &shté rritur dhe asetet jané
financuar nga borxhet e kompanisé.

Sa i pérket X3 fitimit para tatimit dhe taksave né raport me aktivén totale shihet qarté se ndérmarrja
né vitin 2007 ka pasur njé fuqi shumé té larté t€ akumulimit t€ fitimit n€ kompani edhe ate 0.1151, me
tendencé t€ rénies nga viti n€ vit ku shihet se deri né vitin 2009 kompania ka gené likuide, ndérsa né vitin
2010 koeficienti i fuqis€ s¢ akumulimit t€ fitimit né kompani zvogélohet deri né€ -.0.0586 qé do té thoté
paraqitet humbje e madhe né vitin 2010 né€ krahasim me vitet paraprake.

Sa i pérket raportit t€ kapitalit ndaj detyrimeve totale - X4 shihet se ndérmarrja nga viti 2007 e deri
né vitin 2008 detyrimet jané te paguara né intervale kohore t€ mjaftueshme apo té tolerueshme né
ndérmarrje, ndérsa nga viti 2009- 2010 intervali kohor i kryerjes s€ obligimeve &shté rritur dhe arrijné
koeficientin 0.9953 me tendencé té rritjes mé t€ madhe. Sa i pérket shitjes neto né raport me aktivén totale
- X5 shihet qarté se ndérmarrja nga viti 2007 e deri né€ vitin 2008 ka pasur rritje drastike pozitive , ndérsa
nga viti 2009, X5 filon t€ bjer né€ vitin 2010, por gjithashtu arrijné koeficientin pozitiv edhe até 0.9362 gé

€shté mé 1 larté se né vitin 2007, g€ do t€ thoté edhe né momentin e zvogélimit t& likuiditetit shitja ka




gené e mjaftueshme, mirépo rritja e shpenzimeve né vitin 2010 do t€ ndikojé né uljen e likuiditetit té
ndérmarrjes.

Nga e gjithé kjo fitojmé Z - rezultatin té€ performancave financiaré. Nga tabela e larté pérmendur
vérejmé se né vitin 2007 rezultati Z - rezultati i performancave financiare arrijné 2.2142, q€ do té thoté se
nése Z - rezultati éshté né interval nga 1.22 < 2.9 qge &éshté zona pérhimt ku mund té paraqitet ndon;jé
déshtim brenda vitit, késhtu qé né vtin 2008 kjo kompani arriti rezultatin Z mé té larté me performanca
pozitive financiare edhe at€ 2.67, ku shihet garté se ndérmarrja nuk ka ndonjé rrezik pér déshtim.

Gjithashtu rezultatet e pérfituara nga ky model tregojné se kompania ka pasur luhatje té rezultatit Z,
edhe até nga viti 2007 dhe 2008 me Z-rezultat 2.21 gjegjésisht 2.9, gjé q€ e radhitén kompaniné né
kompani qé jané né zonén e pérhimt me performancé té dobét financiare. Nga viti 2007 deri né vitin 2008
kemi rritje t€ mjeteve garkulluese né krahasim me myjetet themelore, kjo vjen si pasojé e rritjes sé
kérkesave ndaj blerésve dhe gjithashtu edhe t€ mallrave. Ndérsa né vitin 2009 kemi ulje drastike te
koeficienteve financiare edhe até deri né 1.3595, g€ vazhdojné edhe né vitin 2010, ku Rezultati Z arrin
performancat financiaré me koeficient 1.4581, pra ky pérkeqésim i rezultatit Z, nga viti 2009 e radhitén
firmén né rangun e firmave q€ kané rrezik nga bankroti, ndér firmat me performanca té dobéta financiare,
pra krijon njé imazh negativ pér kompaniné dhe déshmon pér uljen e likuiditetit dhe pagéndrueshmérisé
financiare.

Kéto rezultate qé kané pasur njé trend rénés té vazhdueshém, té cilat n€ vitin 2009 dhe 2010 ka
arritur n€ mé pak se 1.8, q€ tregon njé performancé té ulét financiare dhe me rrezik té larté, kané€ ndikuar
q¢€ né vitin 2011 t&€ hapet procedura e procesit t€ falimentimit nga ana e vet debitorit, nga pamundésia e
pér t€ vazhduar realizimin e aktivitetit t€ saj.

Me pérpilimin e njé plani t€ riorganizimit me standarde ndérkombétare u vendos q€ firma né afat 5
vjegar té arrijé ti mbulojé obligimet ndaj debitoréve t€ garantuar né€ vleré 100 % te obligimeve, ndérsa
debitoréve tjeré dhe punétoreve tua shlyej obligimet né vleré prej 60 % nga vlera e kérkesés s€ paraqitur

né€ hapjen e procedurés sé falimentimit.



Pérllogaritja e Altman Z-score per periudhén 2005 - 2009 té Shik Jelak, prezantohet né tabelén e

méposhtme:
Tabela Nr.11
Vitet 1.2 X1 14 X2 3.3 X3 0.6 X4 X5 Z-rezultati
2005 1.2 0.3783 | 1.4 0.0011 3.3 0 0.6 | 0.9105 0.0157 1.0175
2006 1.2 0.3952 | 1.4 0.0010 3.3 0 0.6 | 0.8567 0.1058 1.0954
2007 1.2 0.3447 | 1.4 0.0010 3.3 0 0.6 | 0.8998 0.0480 1.0031
2008 1.2 0.2710 | 1.4 0.0011 3.3 0 0.6 | 0.9142 0.0179 0.8932

Rezultatet e pérfituara nga ky model tregojné se kompania ka pasur ulje t€ vazhdueshme té rezultatit
Z, edhe até nga viti 2007 dhe 2008 me Z-rezultat 1.01 gjegjésisht 1.09, ky njé rezultat me koeficient mé té
vogél 1.8 gé tregon performancé té ulét financiare, qé informon se kompania éshté né zonén e rrezikut.

Ulja e koeficientit t&€ Z vazhdon edhe né vitin 2007 dhe 2008, edhe até né 1.0 gjegjésisht né vitin
2007, kurse né vitin 2008 Z-rezultati arrijn€ vlerén mé té ulét me 0.89, pra ky pérkeqésim i rezultatit Z,
nga viti né vit edhe até me ulje drastike, nén 1.8 e radhitén firmén né rangun e firmave q€ kané rrezik té
larté bankroti.

Kapitali 1 punés né raport me aktivén totale - X1 né vitin 2005 ka gené 0.3783, ku deri n€ fund té
vitit 2006 arrijné n€ 0.3952. Késhtu né vitin 2007 kemi ulje te kapitalit punues né raport té aktivés totale -
X1 nga viti paraprak edhe até arrijné€ n€ 0.3447, e cila ka tendencé t€ zvogélimit edhe né vitin 2008 arrijné
0.2710, gé do té thoté se detyrimet afat shkurte jan€ mé t€ médha se aktivet afat shkurte.

Sa i pérket fitimit t€ akumuluar né raport me aktivén totale - X2 gjithashtu, shihet qarté se
ndérmarrja gjithmoné ka akumuluar humbje edhe até nga viti 2005 asetet jan€ financuar nga borxhet e
kompanisé, késhtu g€ fitimi i akumuluar né raport me aktiven totale nga viti 2005 arrijné koeficientin
0.0011, kjo performancé nuk ka pérmisime deri né vitin 2008.

Rezultatet e X3 - fitimit para tatimit dhe taksave né€ raport me aktivén totale tregojné se ndérmarrja

ng vitin 2005 deri né€ vitin 2008 ka akumuluar humbje,prandaj edhe X3 ka gené 0.




Sa i pérket raportit té kapitalit ndaj detyrimeve totale - X4, mund té vérejmé se ndérmarrja nga viti
2005 deri né vitin 2008 detyrimet jané té paguara né afate té€ rregullta kohore, edhe até nga viti 2005
raporti kapitalit ndaj detyrimeve arrijné koeficientin 0.9105 1 cili éshté péraférsisht i njéjté deri né vitin
2008, qé do té thoté q€ ndérmarrja ka kapital t& larté punues dhe kjo ndikon g€ detyrimet e saja té
mbulohen nga ky kapital. Sa i pérket shitjes neto né raport me aktiven totale - X5, shihet qarté se
ndérmarrja nga viti 2005 deri né vitin 2006 ka pasur rritje t€ kérkesave edhe pse shitjet kan€ qené shumé
té uléta, ndérsa nga viti 2007, fillon t€ keté rénie te kérkesave, késhtu qé n€ vitin 2008 arrin koeficientin
0.0179.

Nga e gjithé kjo fitojmé Z - rezultatin t& performancave financiaré t€ Modelit pér bankrot té
Altmanit. Nga tabela mé larté shihet qarté se nga viti 2005 Z - rezultati ka arrijé koeficientin 1.0175, qé
&shté koeficient mé i vogél se 1.81, ku sipas Modelit t€ Altmanit ndérmarrja né fjalé qé nga viti 2005 ka
ekzistuar mundé€sia e déshtimit brenda vitit.

Keéto rezultate vazhdojné nga viti né vit dhe ku né vitin 2008 situata edhe me shumé i pérkeqésohet
ndérmarrjes, ku Z - rezultati arrijné koeficientin 0.8932, pra ky pérkeqésim i vazhdueshém i rezultatit Z, e
radhitén firmén né rangun e firmave qé kané rrezik nga bankroti, ndér firmat me performanca shumé té
uléta financiare, pra krijon njé imazh negativ pér kompaniné dhe déshmon pér uljen e likuiditetit dhe
paqgéndrueshmérisé financiare.

Kéto rezultate qé kané pasur njé trend gjithmoné rénés e jo likuid né mé pak se 1.8, g€ tregon
performanca té uléta financiare dhe rrezik té lart€, qe shihet qarte se ndérmarrja né fjalé nga viti 2005 e
deri né vitin 2008 gjithmoné ka pasur zvogélime té kapitalit dhe rezervave té saja, si dhe pjesén mé té
madhe té aktivitetit t€ saj e financon nga detyrimet afatgjate dhe afatshkurta, kjo e detyron q€ né vitin
2009 té hapet procedura e procesit t& falimentimit nga ana e kreditoréve té€ saj dhe kjo ka ndikuar né
pamundésiné pér t€ vazhduar realizimin e aktiviteteve t€ saja.

Nése do té krahasonim té rezultatet e pérfituara nga zbatimi i modelit t&€ Altmanit, tek té dy
kompanité e analizuara mund t€ vérejmé se kompania e Shik Jelak ka pasur Z rezultate mé té uléta se 1.81
ge nga fillimi 1 viteve té analizuara, kjo tregon edhe strukturé joadekuate t€ pozicioneve né€ Bilancin e
Gjendjes, e cila ka ndikuar qé tek ky rast mos t€ merren masa pér hapjen e procedurés sé riorganizimit,
pér arsye se gradualisht ka gjeneruar humbje gjaté procesit te prodhimit si dhe shihet qarté se viteve té
fundit edhe kérkesat jané shumé te zvogéluara.

Né rastin e Teteks Yarn Z - rezultati ka gené€ i ndryshém, ku vitet e para nuk kemi pasur anomali dhe
mundési té déshtimit né ndérmarrje sepse Z - rezultati ka gené mé i madh se 2.67, ndérsa viteve té fundt u
zvogélua né 1.4581 dhe gjithashtu né két€ kohé arrijné€ deri né hapjen e procedurés sé falimentimit,
mirépo kérkesat e médha té produkteve, reparti makinerik pozitiv dhe funksional dhe garancionet nga

debitorét ndikuan q€ né kété ndérmarrje t€ hapet procedura e riorganizimit.



Krahasimi i rezultateve té pérfituara nga modeli i Altman pér té dy ndérrmarjet

Altman Z-score e “ Teteks Yarn “
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Burimi : Pérllogaritje nga vet autori
Nga ky grafikon shihet qarté se:
. Y kapitali punues né raport té aktivés totale, Eshté njé tregues 1 mir€ i aftésisé€ sé€ njésisé

ekonomike pér t€ kompensuar borxhet e saja né muajt e ardhshém, né€ Teteks Yarn né€ vitin 2007 ka qené
n€ 0.2935 dhe me trend rrités deri né vitin 2009 edhe até deri n€ 0.3026, ndérsa nga 2010 kemi ulje
drastike te kapitalit punues né raport t€ aktivés totale - X1, g€ arrijn€ né€n 0.0636, g€ né€nkupton se

detyrimet afat shkurte jané shumé mé t€ médha se aktivet totale.

. Sa i pérket %2 _ fitimi i akumuluar né raport me Aktivén totale, éshté tregues q¢€ tregon se
sa né€ borxh €shté njésia ekonomike dhe nése ajo ka njé histori t&€ pérfitimit, ku né rastin toné€ kemi ulje
drastike t& kétij treguesi nga viti né€ vit edhe até nga viti 2007 deri né vitin 2010 asetet kané p&suar rrénie
té vazhdueshme nga 0.0857 né vitin 2007 deri né 0.0298 né vitin 2010, g€ deri né vitin 2009 shumica e
aseteve jané€ financuar nga fitimi i akumuluar ndérsa n€ vitin 2010 asetet nuk kané€ pasur mundési

financimi nga fitimi pasi q¢€ humbja &shté rritur dhe asetet jané financuar nga borxhet e kompanisé.

. Sa i pérket %3i _ Fitimi para tatimit dhe taksave né raport me aktivén totale shihet garté se
ndérmarrja né vitin 2007 ka njé fuqi shumé t€ larté t€ akumulimit te fitimit né kompani edhe até 0.1151,
me tendencé te rénies nga viti n€ vite ku ge shihet se deri né vitin 2009 kompania ka qené jo shumé
likuide mirépo me bonitet pozitiv, ndérsa me 2010 koeficienti i fuqis€ s€ akumulimit té fitimit né
kompani bie deri mé€ -.0.0586 g€ don té thoté paraget humbje e madhe n€ vitin 2010 né krahasim me vitet

paraprake.



. Sa i pérket Yai_ Raporti i kapitalit ndaj totalit t€ detyrimeve ku mund t€ themi se &shté€ njé
tregues variabé€l i besueshmérisé sé tregut né njésin€ ekonomike, ku sipas rezultateve té pérfituara shihet
qarté q€ ndérmarrja nga viti 2007 deri n€ vitin 2010 detyrimet e saja jané t&€ paguara né afate kohore t&

rregullta, prandaj edhe koeficientét nga ky raport jané pozitiv.

. Sa i pérket Ysi shitjet neto né raport me Aktivén totale, vérejmé qé€ ndérmarrja nga viti
2007 n€ vitin 2008 ka pasur rritje drastike shumé pozitive ku nga viti 2007 me koeficient 0.7794 né vitin
2008 arrijné né 1.7358 g€ &shté nj€ rritje pozitive pér ndérmarrjen, ndérsa nga viti 2009 X5 fillon t€ bie
dhe arrijné né 0.3209 qé ka gené edhe viti me mé pak shitje dhe proces pozitiv, késhtu qé né vitin 2010
arrijné koeficientin pozitiv edhe até 0.9362 g€ &shté mé i larté se né vitin 2007, q€ nénkupton edhe né
momentin e zvogélimit te likuiditetit shitja ka qené e mjaftueshme, mirépo rritja joefikase e shpenzimeve

né vitin 2010 do t€ ndikon né uljen e likuiditetit dhe insolventitetit t€ ndérmarrjes.

Altman Z-score e “ Shik Jellak
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Burimi : Pérllogaritje nga vet autori

Nga ky grafikon shihet qarté se:

. Y Kapitali punues né raport té aktivés totale n€ vitin 2005 ka gen€ me performanca

pozitive 0.3783 dhe deri né fund t€ vitit 2006 ku performancat ishin 0.3952, késhtu n€ vitin 2007 kemi
ulje te kapitalit t&€ punés né raport te aktives totale nga viti paraprak edhe até q€ arrijné né€ 0.3447, me
tendencé te zvogélimit edhe né vitin 2008 ku arrijné 0.2710, q€ do t€ thoté se detyrimet afatshkurte jané
mé t& médha se aktivet afat shkurte.



. Sa i pérket %2 _ fitimi i akumuluar né raport me Aktivén totale gjithashtu, shihet garté se
ndérmarrja gjithmoné ka akumuluar humbje edhe até nga viti 2005 asetet jané€ financuar nga borxhet e
kompanisé, késhtu g€ nga viti 2005 deri né€ vitin 2008 performancat nuk kané ndryshuar nga intervali

0.0011-0.0010.

° Sa i pérket %3i - Fitimi para tatimit dhe taksave né raport me aktivén totale mund té

vérejmé q€ ndérmarrja nga viti 2005-2008 ka gjeneruar humbje.

. Sa i pérket Yai_ Raporti 1 kapitalit ndaj totalit t€ detyrimeve, rezultatet tregojné qé
ndérmarrja nga viti 2005 deri né€ vitin 2008 detyrimet e saja i ka paguar né afate kohore té rregullta, edhe
até nga viti 2005 me koeficient 0.9105 deri né vitin 2008 ku koeficienti ka qené i pérafért dhe me
ndryshime t€ vogla nga viti né€ vit, késhtu qé€ né vitin 2008 arrijn€ né€ 0.9142, q€ do té thoté gjaté procesit

té falimentimit ndérmarrja posedon kapital me ang t€ cilave mund té béhet shlyerja e obligimeve t€ saja.

. Sa i perket Ysi_ shitjet neto né raport me Aktivén totale, vérejmé q€ ndérmarrja né vitin
2005 ka pasur koeficient t& ulét n€ shitje, ki koeficient rritet né€ vitin 2006 né vleré 0.1058, ndérsa nga viti
2007 deri n€ vitin 2008 shitja neto né€ raport me aktivén pérgjysmohet, késhtu qé né vitin 2008 arrijné
koeficientin 0.0179, qé do t€ thoté qé kérkesat n€ procesin e prodhimit jane shumé té uléta.

Nése do té krahasonim té rezultatet e pérfituara nga zbatimi i modelit t€ Altmanit, tek té dy
kompanité e analizuara mund té vérejmé q€ variablat e Kapitalit punues né raport té aktivés totale - x1
dhe raporti i kapitalit ndaj totalit t€ detyrimeve - X4 parametrat kané qené té péraférta tek té dy
ndérrmarjet, ndérsa tek variablat X2 dhe X3 kemi dallime t€ médha sepse tek ndérmarrja Teteks Yarn
kemi fitime né vitet e para t€ mara né analiz€ dhe pastaj né vitet e fundit paraqitet humbja, ndérsa tek
ndérmarrja Shik Jellak gjithmoné ka akumuluar humbje.

Nga varibla X5 mund té shihet qarté qé né Teteks Yarn gjithmoné kemi kérkesa pér produkteve prandaj
edhe shitja neto &shté n€ nivel shumé mé t€ laté se sa né ndérmarrjen Shik Jellak.
Vlen té theksohet fakti q¢ variabla X4 tek Shik Jellak &hté mé e madhe pér shkak se kapitali i larté

ndérmarrjes 1 mbulon detyrimet qé€ akumulohen gjaté procesit t&€ prodhimit.



4.5.2 Rezultatet e pérfituara nga zbatimi i modelit pér bankrot Konan Holder

Modeli i dyté mé i njohur pér bankrot éshté zhvilluar nga autorét Konan dhe Holder, ku dhe né bazé
té tyre éshté pagézuar si modeli Konan-Holder ( Conan-Holder method). Ky model éshté zhvilluar né

vitin 1978, ku si objekt analize ka pasur 190 kompani t€ mesme.

Modeli pérbéhet nga pesé variabla nga té cilat kané krijuar kété ekuacion matematikor:

=

i =024x, +0.22x, +0.16x, +0.87x,, +0.1x, ku,

=N

Y - Bruto t& hyrat / bruto obligimet

Yai_ Kapitali i1 evidentuar / Totali i aktivés

Y3 _ Aktivet vijuese - Stoget / Obligimet vijuese
Y4i_ T& dalat e financimit / Té hyrat bruto

Ysi Shpenzimet e bruto pagave / T¢€ hyrat bruto

Ndérmarrja konsiderohet n€ zonén e rrezikut varésisht nga vlera e rezultatit, edhe até :

Gjendja e kompanisé Vlera e rezultatit Rreziku i bankrotit
E larté Z>0.16 Deri 10%
E miré 0.10<Z<0.16 10% - 30%
E pa sigurt 0.04<Z<0.10 30% - 65%
Jo e favorshme -0.05<Z<0.1 65% - 90%
Katastrofike Z<-0.05 Mbi 90%

Modeli i Konan dhe Holder zakonisht gjeneron rezultate té réndésishme né parashikimin afatshkurtér
té zhvillimit t€ kompanive tregtare. Ky lloj i modelit éshté i sakté vetém kur vepron rregullorja e

falimentimit, kur anulohen subvencionet e fshehura dhe statistikat jané adekuate.

Duke u bazuar tek ky model dhe duke marré parasysh té dhénat financiare t€ Teteks Yarn, éshté béré

pérllogaritja e kétyre vlerave duke filluar nga viti 2007 deri n€ vitin 2010.



Tabela Nr.12

Vitet | 0.24 X1 0.22 X2 0.16 X3 0.87 X4 0.1 XS Z Rez.
2007 | 0.24 | 2.0409 | 0.22 | 0.5160 0.16 1.0973 | 0.87 | 0.8522 | 0.1 | 0.1599 1.5363
2008 | 0.24 | 3.4269 | 0.22 | 0.4038 0.16 1.1416 | 0.87 | 0.9766 | 0.1 | 0.1444 1.9580
2009 | 0.24 | 1.8958 | 0.22 | 0.3224 0.16 1.0968 | 0.87 1.0266 | 0.1 | 0.1877 1.6134
2010 | 0.24 | 1.0712 | 0.22 | 0.1823 0.16 | 0.6550 | 0.87 1.1141 0.1 | 0.1355 1.3849

Nga té€ dhénat e paraqitura n€ baz€ t€ modelit Konan Holder mund té konstatojmé se rreziget e
kompanisé€ pér bankrot jané mé té uléta se 10%, pasi né t€ gjitha vitet vlera e Z €shté mé e larté se 0,16
pra Z > 16. Nga Z - rezultati 1 bankrotit shihet qarté se nga viti 2007 arrijné koeficientin 1.5363 qé do té
thoté se ekziston mundésia q€ ndérmarrja t€ déshtoj brenda viteve t€ ardhshme, por ky rezultat né vitin
2008 rritet né 1.9580 q€ &shté mé i madh se 1.8 dhe se mundésia pér bankroti anuluar.

NEé vitin 2009 gjithashtu ndérmarrja hyn n€ zonén e rrezikut, e cila gradualisht ndikon né mbulimin e
fitimit t€ akumuluar nga vitet e kaluara dhe gjenerim t€ humbjes, ku shihet se Z rezultati né vitin 2010
arrijné koeficientin 1.3849, pasi kétu kemi edhe zvogélim t€ t€ hyrave, zvog€lim té kapitalit punues,

zvogélim te stogeve dhe rritje t€ shpenzimeve dhe té obligimeve.

Pra nése shikojmé trendin nga viti né vit ai gjithmon€ b&het me i ulét, kjo shenjé qé tregon se
organizata po hyn né fazat e para t€ falimentimit dhe &sht€ i nevojshém ndryshimi i zhvillimit t&
aktiviteteve t€ ndérmarrjes dhe marrja e vendimeve pro aktive né ményré qé t€ anashkalohen anomalité e
paraqitura, t€ gjithé kéto anomali gjaté procesit te prodhimit mundeshin te anashkalohen vetem néper mjet
procesit te falimentimit duke pérpiluar plan t€ miréfillté t€ rioganizimit.

Gjithashtu Modeli i Konan Holder éshté zbatuar edhe tek t€ dhénat financiare pérfundimtare nga viti
2005 deri 2008 té paraqitura né Regjistrin Qendror t€ R.M nga ana e kompanis¢€ sé Shik Jelak.

Nga pérllogaritja e kétyre koeficienteve nga vitet e dhéna, paraqitet tabela né vazhdim :

Tabela Nr.13

Vitet | 0.24 X1 0.22 X2 0.16 X3 0.87 Xa 0.1 X5 Rez.

2005 | 0.24 | 0.0599 | 0.22 | 0.9292 | 0.16 | 2.2498 | 0.87 | 4.7751 | 0.1 | 0.9838 4.8316

2006 | 0.24 | 0.3198 | 0.22 | 0.8744 | 0.16 | 2.0658 | 0.87 | 0.9218 | 0.1 | 0.1614 1.4177

2007 | 0.24 | 0.1247 | 0.22 | 0.9183 | 0.16 | 1.7791 | 0.87 | 0.7785 | 0.1 | 1.1424 1.3081

2008 | 0.24 | 0.0375 | 0.22 | 0.9254 | 0.16 | 1.4635 | 0.87 | 1.4413 | 0.1 | 2.5817 1.9589




Gjithashtu edhe tek kompania e Shik Jelak nga t€ dhénat e pérfituara nga pérllogaritja e
koeficientéve t€ modelit t&¢ Konan Holder mund konstatojmé se rreziqet e kompanis€ pér bankrot jan€ mé
té uléta se 10%, pasi né t€ gjitha vitet vlera e Z &hté mé e larté se 0,16 pra Z > 16. Mirépo performancat
financiare te k&saj ndérmarrje rezultojn€ né€ at€ se Z rezultati i késaj ndérmarrje nga viti 2005 ka gen
4.8316, pra ki rezultat éshté shumé pozitiv, ku né kété rezultat té€ lart€ ka ndikuar ajo qé kjo ndérmarrje
posedon kapital shumé té lart€ dhe parku makinerik i saj éshté shumé i gjeré.

Edhe pse né vitin 2005 ka gjeneruar humbje pérséri koeficientét dalin pozitive, né vitin 2006 Z -
rezultati zvogélohet né€ 1.4177, q€ tregon se trefishohen t&€ dalat dhe obligimet si dhe zvogélohen té hyrat
dhe kérkesat e blerésve pér produkte dhe shérbime.

Nése analizojmé trendin nga viti né vit ai gjithmoné b&het me i ulét, kjo shenjé qé tregon se
organizata po hyn né fazat e para t€ falimentimit. Duhet pasur parasysh edhe anomalité e kétij modeli do
té€ ishte e nevojshme marrja e vendimeve t€ shpejta pér t&€ mos ecur me shpejtési t&€ madhe drejt hapjes sé
procedurés s€ falimentimit.

Shenjat e para té falimentimit u paraqitén qé nga viti 2007 ku firma ballafagohej me bllokime té

ndryshme financiare si dhe me mos menaxhim t€ miréfillté nga ana e udhéheqésve te saj.

Krahasimi I rezultateve té fituara nga modeli pér bankrot i Konan Holder té dy firmave.

Modeli pér bankrot i Konan Holder “ Teteks Yarn «
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Burimi : Pérllogaritje nga vet autori

Nga ky gafikon shihet qarté se:



% _ Bruto t& hyrat n€ krahasim me bruto obligimet nga viti 2007 shihet qarte se t& hyrat bruto kan€ qené
shume meé té larta se obligimet edhe até n€ vitin 2007 arrijné koeficientin 2.0409, ku né€ vitin 2008 arrijné
koeficientin 3.4269, por ky trend nga viti 2009 fillon té zvogélohet, ku me rritjen e obligimeve arrijné€ né

1.8958, ndérsa né€ vitin 2010 obligimet rriten edhe mé shumé, ku shihet se koeficienti bie né 1.0712.

Yai Kapitali i evidentuar n€ raport me totalin e aktivés shihet se nga viti né vite péson ulje, edhe até nga
viti 2007 g€ éshté 0.5160 né 2010 arrijn€ deri 0.1823.

3 - Aktivet vijuese duke i zvogéluar me stoget e mallrave n€ proporcion me obligimet vijuese nga viti né

vit kemi ulje, edhe até nga viti 2007 shihet se stoget kané gen¢ mé t&€ médha dhe me trend té zvogélimit
deri né vitin 2010, késhtu q€ nga analiza financiare shihet qarté se X3 nga 1.0973 me trend te zvogélimit,
si pasojé e zvogélimit té stoqeve dhe rritjes s€ obligimeve gradualisht bie dhe né vitin 2010 arrijné

koeficientin 0.6550 apo dyfish mé t€ vogél se né vitin 2007.

Y4i_ Té dalat e financimit né proporcion me té€ hyrat bruto nga viti 2007 mund té vérrejmé se ndérmarrja

ka pasur bilanc pozitiv dhe se ke gjeneruar fitim, i cili nga viti né vit €shté zvogéluar. N&é 2007 kemi pasur
fitim t& larté pér shkak se shpenzimet kané qené mé té vogla se sa t&€ hyrat e pérgjithshme dhe arrijné
koeficientin X4=0.8522, gjé q€ né€ vitin 2010 ka pasur ndryshime né raportet financiare dhe shihet qarté

neglizhenca e stafit koordinues dhe g€ né vitin 2010 gjeneron humbje dhe X4 arrijné né€ 1.1141.

Ysi Shpenzimet e bruto pagave né raport me té hyrat bruto qé€ nga viti 2007 deri né€ vitin 2009 €shté me
trend rrités, si pasojé e rritjes se shpenzimeve né raport me te hyrat bruto, ku shihet edhe né analizat tjera
financiare qé nga viti 2007 ku kemi fitim, i cili nga viti né vit po zvog€lohet si pasojé e rritjes sé&
shpenzimeve joefikase dhe né vitin 2010 na paraqitet humbje e madhe si pasojé e mos llogaritjes sé
normativeve fikse gjaté procesit t&€ prodhimit, ku né bazé té analizave financiare pér prodhimin apo
ngjyrosjen e fijeve té méndafshta ka harxhuar dyfish né krahasim me ¢mimin shités, shkak qé ndikojé né

hapjen e procedurés sé falimentimit n€ vitin 2011 , ku edhe variabla X5 n€ 2010 arrijné 0.1355.



Modeli pér bankrot i Konan Holder “ Shik Jelak “
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Burimi : Pérllogaritje nga vet autori

Nga ky grafikon shihet qarté se:

Y _ Bruto t& hyrat n€ krahasim me bruto obligimet nga viti 2005 tregojné se té hyrat buto kané qené

shumé mé té vogla se sa obligimet edhe até né vitin 2005 arrijné koeficientin 0.0599, ku né vitin 2006 ky
ndryshim shumé pak po p&rmisohet, mirépo nga viti 2007 deri né vitin 2008 t€ hyrat gradualisht akoma

mé shumé po zvogélohen dhe qé arrijné koeficientin 0.0375 akoma me t€ ulét se né vitin 2005.

Yai_ Kapitali i evidentuar n€ raport me totalin e aktivés qé nga viti 2005 mban rénie konstante té njéjté
nga viti né vit, dhe nga kjo mund té konstatojmé q€ ndérmarrja g€ nga fillimi dhe deri né vitin 2008 nuk
ka pasur zvogélim té kapitalit themelor, késhtu qé X2 nga viti 2005 ka qgené 0.9292 me njé trend té vogél
té ndryshmit né€ vitin 2008 arrijné né 0.9254

Y3 Aktivet vijuese duke i zvog€luar me stoget ¢ mallrave né proporcion me obligimet vijuese g€ nga viti

né vit kemi ulje, edhe at€ nga viti 2005 stoqget kané qené mé t€ médha dhe me trend té€ zvogélimit deri né
vitin 2008, késhtu qé€ nga analiza financiare shihet garté se X3 nga 2.2498 me trend t&€ zvogélimit, si pasoj
e zvogélimit té stogeve dhe rritjes s€ obligimeve gradualisht zvogélohen dhe né vitin 2008 arrijné
koeficientin 1.4635 apo dyfish mé t&€ voggl se n€ vitin 2005.

Y4i_ T& dalat e financimit né proporcion me té hyrat bruto nga viti 2005 shihet se né vitin 2005 kemi

pasur humbje té€ madhe pér shkake se shpenzimet kané qené té péraférta nga viti né vit me njé trend té
zvogélimit, mirépo té hyrat gjithashtu kané gené shumé té vogla né krahasim me té dalat. Nga grafikoni
vérejmé se né vitin 2005 X4 ka gené 4.7751, ndérsa né vitin e ardhshém kemi zvogélim drastik té
shpenzimeve si dhe rritje i té hyrave, gjé qé nuk vazhdon né vitet e ardhshme, ku té hyrat filluan dyfishté
té zvogélohen, ndérsa shpenzimet gati te barabarta me vitet paraprake, késhtu qé né vitin 2008 koeficienti

1 X4 arrijné né 1.4413.



Ysi Shpenzimet e bruto pagave né raport me t€ hyrat bruto qé€ nga viti 2005 deri né€ vitin 2008 &shté me
trend rénés, si pasoj e zvogélimit i t€ hyrave bruto né€ raport me té€ dalat bruto, ku shihet edhe né analizat
tjera financiare q€ nga viti 2005 firma né fjal€ ka punuar me humbje, edhe até koeficienti i X5 nga viti
2005 arrijn€ 0.9838, si pasojé e rritje sé t& dalave kjo variabél n€ vitin 2008 arrijné né 2.5817.

Nése do té krahasonim té rezultatet e pérfituara nga zbatimi i modelit t&€ Konan Holder, tek té dy
kompanité e analizuara mund té vérejmé tek variabla X1 = Bruto te hyrat né raport me obligimet jané
shumé t€ ndryshme si pasojé se ndérmarrja Teteks Yarn n€ 3 vitet e para ka gjeneruar fitime me trend
rénés, ndérsa Shik Jellak gjithmoné ka pasur humbje dhe rritje t€ obligimeve.

Ndérsa sa 1 pérket kapitalit t€ evidentuar né raport me totalin e aktivés shihet qarté se Teteks Yarn
disponon kapital mé t€ vogél se Shik Jellak mirépo me kérkesa shumé té médha né krahasim me Shik
Jellak, nga e gjithé kjo vérejmé se Shik Jellak né ményré té fshehté duke i rritur shpenzimet dhe obligimet
ka ndikuar né harxhimin total té kapitalit themelore.

Aktivet vijuese duke i zvog€luar me stoget e mallrave né proporcion me obligimet vijuese, tek té
dy ndérmarjret kemi rénie nga viti né€ vit, q€ do té thoté se tek té dy ndérmarrjet ka pasur zvogélim té
mjeteve kapitale si dhe zvogélimin té stogeve, ndérsa rritje t&€ obligimeve.

T¢ dalat e financimit né proporcion me t€ hyrat bruto, tek Teteks Yarni kemi rritje graduale nga viti né
vit, ndérsa tek Shik Jellak ndodhé e kundérta, ku né filim ka pasur dallim t€ vogél né mes t& dalave dhe té
hyrave dhe pastaj gjithmoné té dalat kan¢ qené shumé mé t€ médha se té hyrat.

Shpenzimet e bruto pagave né raport me té hyrat bruto n€ Teteks Yarn kané qené konstante pér shkak
numrit konstant i t€ punésuarve, ndérsa tek Shik Jellak kemi ndryshime drastike ku shihet garté q€ ka

pasur mé tepér fuqi punétore se sa ka gené e nevojshme né krahasim me mallrat e prodhuara.



4.5.3 Rezultatet e pérfituara nga zbatimi i modelit pér bankrot Tafler ( Taffler )

Modeli i treté t€ cilin do té analizojmé pér té€ pércaktuar rrezikun e falimentimit t€ kompanive né
fjalé éshté modeli i Tafler. Ky model pér heré t€ pare u pérdor né Mbretériné e Bashkuar né vitin 1977

nga ana ¢ Taffler dhe Tishaw, t€ cilét u bazuan né njé mostér prej 92 kompanive prodhuese.

Ekuacioni i kétij modeli ka kété strukturé :

‘N %

i=0.53x, +0.13, +0.18x, +0.16x,,

Y - Bruto t& hyrat / Detyrimet vijuese  (53%)
Y2i _ Aktivet vijuese / Totali detyrimeve ( 13% )

3 - Detyrimet vijuese / Totali aktiveve ( 18% )

Yai_ Tg hyrat nga shitja / Totali i aktiveve ( 16% )

Pérqindjet paragesin njé udhézues pér peshén relative té raporteve. Taffler dhe Tishaw arritén njé
klasifikim t€ suksesshém ku u bazuan né€ 92 kompani, prej té cilave edhe u nxor modeli. Megjithaté, ky
model u testua nga Taffler (1983), nga njé mostér prej 825 kompanive, rezultatet ishin mé pak bindése.

NEé kété testim u klasifikuan 115 kompani nga 825 si t€ rrezikuara nga falimentimit, kurse n€ katér vitet e
ardhshme 35% falimentuan dhe 27% t€ tjera ishin ende né rrezik.

Kufijté e vlerésimit té rrezikut t&€ bankrotit sipas kétij modeli jané :

7. Rezultati Indikacionet
7<0.2 Mundési e larté bankroti
7Z>0.3 Zona e pérhimt

Duke u bazuar né té dhénat sekondare té Teteks Yarn €shté béré pérllogaritja e kétij modeli nga viti
2007 deri 2010.



Tabela Nr.14

Vitet 0.53 X1 0.13 X2 0.18 X3 0.16 X4 | Z rezultati
2007 0.53 | 0.3016 | 0.13 |1.7687| 0.18 | 0.3818 | 0.16 | 0.7779 | 0.5830

2008 0.53 | 0.1116 | 0.13 |1.4656| 0.18 | 0.3629 | 0.16 | 1.7273 0.5914

2009 0.53 | 0.0035 | 0.13 |1.3023| 0.18 | 0.5069 | 0.16 | 1.1680 | 0.4493

2010 0.53 [-0.0739| 0.13 |0.9774| 0.18 | 0.7929 | 0.16 | 0.8301 0.3634

Nga té€ dhénat e paraqitura né bazé t€ modelit Tafler mund té konstatojmé se rreziget e kompanisé
pér bankrot né vitin 2007 dhe 2008 aspak nuk kané ekzistuar pér shkak se ndérmarrja né fjalé ka qené
likuide ku dhe Rezultati Z ka gené€ 0,5930 apo dyfish mé i larté se norma e rrezikut apo e falimentimit, kjo
shfaget si pasojé e kérkesave t€ larta dhe mjeteve materiale dhe jo materiale té cilat i posedon ndérmarrja,
késhtu qé aktiva e ndérmarrjes né vitin 2009 ka njé ulje t€ vogél ku shihet qarté se ndérmarrja ka ngecur
né pagesén e obligimeve té cilat né vitin 2009 jané rritur, kjo rritje e obligimeve ndikoi negativisht né
vitin 2010 ku dhe rezultati Z arriti normén 0.3634, ku ekziston mundésia pér falimentim té ndérmarrjes.

Kéto anomali t€ shfaqura ndikuan qé né vitin 2011 t€ hapet procedura e falimentimit, mirépo pér
shkak té kushteve elementare q€ posedonte pér riorganizimin e ndérmarrjes si dhe rezultati Z né shkallén
minimale te falimentimit ndikuan qé kjo ndérmarrje té€ rimékémbet nga plani i organizimit. Duke vérejtur
Rezultatin Z, mund té konstatojmé se né kété ndérmarrje nga viti 2007-2009 nuk kemi pasur elemente
falimentuese, ndérsa né vitin 2010 ka pasur Z rezultat t€ ulét q€ e radhitén ndérmarrjen né zonén e
pérhimt apo mundésiné e ulét pér falimentim, gjé q€ rezultoi dhe u shfaq né vitin 2011.

Pérllogaritja e modelit t& Taffler nga t€ dhénat e financiare t€ Shik Jelak paraqitet né kété tabelé :
Tabela Nr.15

Vitet 0.53 X1 0.13 X2 0.18 X3 0.16 X4 Z rezultati
2005 0.53 | -0.3365 | 0.13 | 2.4417 0.18 0.2624 0.16 0.0157 0.1889

2006 0.53 | -0.0707 | 0.13 | 2.1953 0.18 |0.3306 0.16 0.1057 0.3244

2007 0.53 | -0.2248 | 0.13 | 1.8960 0.18 0.3847 0.16 0.0480 0.2043

2008 0.53 | -0.1948 | 0.13 | 1.5666 0.18 0.4783 0.16 0.0179 0.1894

Nga t& dhénat e paraqitura né bazé té modelit Taffler, nga tabela shihet gart€ se nga viti 2005 Z
Rezultati éshté né kufijté té bankrotit apo falimentimit, kjo ka ndodhur pér shkak se t&€ hyrat kané qené
shumé té vogla né€ krahasim me detyrimet dhe ka arritur normén 0.1889 g€ pércakton mundési té larté té
bankrotit, e cila si pasojé e falimentimit t& ndérmarrjes, organet menaxhuese t€ ndérmarrjes ndikuan né

rritjen e t€ hyrave si dhe né zvogélimin e detyrimeve t€ saja.



Késhtu g€ né vitin vijues té aktivitetit prodhues, pra né vitin 2007, ndérmarrja né fjalé e zvogéloi
normén e pércaktimit t€ falimentimit, apo Z Rezultati u rrit pér 42 % apo né koeficient 0.3244 q¢ ishte njé
mundési pozitive e shlyerjes sé obligimeve né kohé té caktuar, e q¢ nuk vazhdoi shumé gjaté, 1 njéjti staf
udhéheqés nuk arriti qé né€ periudhé té gjaté t&€ udhéheq né bazé t€ Kodeksit té etikés, késhtu q€ pérséri né
vitin 2007 t€ hyrat nuk arritén ti mbulojné detyrimet té cilat vazhdimisht rriteshin dhe g€ né vitin 2007 Z
Rezultati, bie deri né 0.2043 ge paraqget mundési té larté bankrotit, e cila nuk ndodhi kété vit si pasojé e
shitjes s€ prodhimeve té gatshme qé i dispononte ndérmarrja.

Nga viti 2007 deri né vitin 2008 kemi ulje té koeficientit tregues pér falimentim pér 58 %, q€ éshté si
pasoj€ e uljes s€ pérgjysmuar i té hyrave. Viti 2008 solli humbje mé t€ médha dhe po rritej mundésia e

falimentimit t€ ndérmarjes, ku edhe sipas modelit t€ Tafflerit Rezultati Z arrijné n€ 0.1894, qé éshté Z <

0.2 tregon mundési té larté t& falimentimit dhe q€ éshté i pashmangshém.

T€ hyra té zvogéluara maksimale, gjenerim i humbjes nga viti n€ vit dhe rritje e vazhdueshme e
obligimeve, ndikuan g€ né€ vitin 2009 t€ béhet hapja e procedurés sé falimentimit.

Duke e béré njé krahasim té€ modelit té Tafflerit tek t€ dy ndérmarrjet mund t€ konstatojmé qé€ né
bazé té€ kétij modeli ndérmarrja Teteks Yarn nuk ka elemente té Falimentimit dhe rezultate q€ jané shumé
té péraférta me planin e riorganizimit. Elemente ky¢ i késaj ndérmarrje ishin té hyrat e garantuara nga
blerésit e garantuar pér lloje t€ ndryshme té prodhimeve té késaj ndérmarrje dhe hapja e procedurés sé
falimentimit ndikoj né Riorganizimin e ndérmarrjes .

Sa i pérket njésisé tjetér ekonomike Shik Jelak g€ nga viti 2005 mundésia e falimentimit ishte e larté
si pasojé e zvogélimit drastik i t€ hyrave si dhe zvogélimi i kérkesave sé produkteve té prodhuara té késaj

kompanie.



Krahasimi i rezultateve té€ fituara nga modeli pér bankrot Taffler i t€ dy firmave.

Modeli pér bankrot Tafler ( Taffler ) “ Teteks Yarn
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Nga ky gafikon konstatojmé :

% _ Bruto t& hyrat né krahasim me obligimet rrjedhése né vitin 2007 kané qené pozitive dhe kané arrit
koeficientin 0.3016, e cila normé e t& hyrave né krahasim me vitet e ardhésmhe akumulon rritje té té
hyrave, mirépo njékohésisht kemi edhe rritje t& obligimeve rrjedhése apo vijuese, prej vitit 2007 kemi ulje
té€ koeficientit dhe g€ n€ vitin 2009 arrijné afér 1.160 % mé té ulét se né vitin 2007, apo nga 0.3016 q¢
ishte né€ vitin 2007 arrijné deri né€ 0.0035 né vitin 2009, ku shihet qarté se nga viti né€ vit té hyrat
zvoglélohen, ndérsa obligimet gradualishté po rriten.

Ky trend rrités mundésoi q€ né vitin 2010 hyrat né raport me obligimet vijuese t& arrijné n€ -0.0739 ku
shihet qarté se té hyrat kan€ qené mé t& uléta se obligimet dhe ndérmarrja né fjalé ka gjeneruar humbje si
pasojé e rritjes s€ obligimeve t€ pa nevojshme né procesin e prodhimtaris€, pra rritja e kétyre obligimeve
nuk ka ndikuar né vazhdimin e procesit t&€ prodhimit.

%21 _ Aktiva Vijuese né proporcion me detyrimet totale, vérrejmé se nga viti n€ vit ka ulje, edhe até nga

viti 2007 e deri n€ vitin 2010 kemi gati ulje te dyfishté, ku shihet se detyrimet dyfisht jané rritur né
krahasim me aktivén né filim t€ procesit t€ prodhimit, shumé pak ndérmarrja ka investuar né€ parkun
magqinerik té saj apo né ritjen e aktivés. Q& nga viti 2007 me koeficient X2=1.7687, ka vazhduar me trend
rénés dhe né vitin 2010, X2 arrijné koeficientin 0.9774.

Y3i _ Detyrimet vijuese né raport me aktivén totale, ketu kemi te kundértén e X2 , qé nénkuptojmé nga
yr i P q pto) g

viti 2007 X3 e kemi né rritje, apo firma gjithmoné qé nga viti 2007 1 ka rritur obligimet né raport me
aktivén, dhe qé nga viti 2007 ku X3 e kemi pasur me koeficient 0.3818, raporti i aktivés ka gen€ mé i
vogél se obligimet, kjo &shté si rezultat e menaxhimit jo adekuat t&€ vendimeve, pra shkaktuan rritjen e
obligimeve apo borxheve duke mos investuar né rritjen e procesit s€¢ prodhimit. Deri né vitin 2010 X3

arrijné koeficientin gati dyfishté mé té larté.



Yai_Tg hyrat nga shitja né krahasim me aktiven totale, nga viti 2007 shihet qarté se ndérmarrja ka

pasur bilans pozitiv dhe se ke gjeneruar fitim, i cili nga viti 2007 deri né vitin 2008 ka rritje t€ dyfishté,
ku kemi edhe fitim té larté né vitin 2008, si dhe bilans shumé pozitiv dhe koeficienti X4 nga 2007 me
vleré prej 0.7779 u rrit pér afér 122 % mé shumé dhe né vitin 2008 X4 arriti 1.7273.

Kjo rritje nuk vazhdoi né vitin e ardhshém 2009, ku ky raport u zvogélua pér afér 32% dhe né vitin
2009 arriti X4=1.1680. Ky trend rénés vazhdoi me uljen e t€ hyrave n€ raport me aktivén vijuese dhe qé
X4 né vitin 2010 u zvoglua edhe pér afér 29% dhe ariti koeficientin 0.8301, ku shihet qarté se nga 2008
kemi zvoglimin t€ vazhdueshém té t& hyrave.

Modeli pér bankrot Tafler ( Taffler ) ¢ Shik Jelak «
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Nga ky gafikon shihet qarté :

- Bruto té hyrat né raport me obligimet rrjedhése né vitin 2005 kané€ gené negative apo -0.3365 me
trend rrit€s dhe né vitin 2008 arrinjé n - 0.1948, nga kjo kuptojmé q€ ndérmarrja qé€ nga fillimi ka
gjeneruar humbje dhe vérejmé qé nga viti 2007 deri né€ vitin 2008 gjithmon€ kemi zmadhimin e
detyrimeve né krahasim me té hyrat. Gjithashtu shihet qarté se né vitin 2006 éshté arritur pothuajse njé
pérputhshmérisé sé t€ hyrave né krahasim me detyrimet, mirépo edhe né kété vit kemi humbje né

rezultatin financiar.

Y21 Aktiva Vijuese né raport me detyrimet totale shihet se nga viti né vit ka ulje, edhe até nga viti 2005
deri né vitin 2008 kemi pothuajse ulje té dyfishté, ku shihet qé detyrimet dyfish jané rritur né krahasim
me aktivén né fillim t€ vitit 2005. N vitin 2007, X2=2.4417 me trend rénés dhe né vitin 2008, X2 arrijné
1.5666, kjo vjen si pasojé e aktivés pozitive né raport me detyrimet, sepse tek ndérmarrja Shik Jellak né
aktiv dominon kapitali I patundshém - prona, dhe pjesa tjetér pérbéhet nga mjetet materiale apo parku

makinerik si dhe kérkesat ndaj blerésve.



Yai Detyrimet vijuese né raport me aktivén totale, kétu kemi te kundértén e X2 , qé nénkuptojmé g€ nga
viti 2005, X3 e kemi né rritje, apo subjekti ekonomik gjithmoné qé nga viti 2007 i ka rritur obligimet né
raport me aktivén. Nga viti 2007 ku X3 e kemi pasur me koeficient 0.2624 raporti i aktivés ka qené mé i
vogél se obligimet, deri n€ vitin 2010 X3 arrijné koeficientin gati dyfish mé té larté edhe até X3=0.4783,

ku béhet fjalé pér borxhe té médha t€ cilat e kalojné kapitalin e ndérmarrjes.

Yai_ Tg hyrat nga shitja né krahasim me aktivén totale, nga viti 2005 shihet qarte qé ndérmarrja ka pasur
bilanc negativ n€ procesin e prodhimit, me tendencé té zvogélimit t€ humbjes né vitin 2006, mirépo e cila
nuk rezultoi né rritjen e t& hyrave dhe té aktivés sé ndérmarrjes, késhtu q€ nga viti né vit kemi zvogélimin
e t€ hyrave si dhe rritjen e obligimeve, qé nénkupton zvogélimin e aktives.

Nga viti 2007 kemi zvogélimin e te hyrave né raport me aktivén afér 55 % né krahasim me vitin 2006,
ky trend rénés vazhdoi gjithashtu edhe né vitin 2008 ku koeficienti zvogélohet deri mé 0.0179, qé &shté
pér afér 63 % me i vogél se né vitin 2007. Nga e gjithé kjo shihet qarté se né ndérmarrjen Shik Jellak

kemi humbje gjaté viteve té fundit deri né hapjen e procesit té falimentimit.



4.6 Elementet kryesore té procedurés sé falimentimit tek ndérmarrjet e hulumtuara

Pér riorganizimin e njé ndérmarrje éshté shumé me rréndési t€ merren parasyshé disa elemente reale dhe
praktike, me té cilat ballafagohet ndérmarrja, tek e cila pérmes procesit té€ falimentimit me plan té

riorganizimit do té ndikojé deri tek shlyerja e obligimeve:

e  [Eshté shumé me rréndési te shihet se sa kohé éshté firma e bllokuar ?
Vlen té theksohet fakti se kohézgjatja e ngecjes financiare apo pér sa kohé firma ka gené e bllokuar ka njé
réndési t€ vecanté né rrjedhén e procesit t€ falimentimit nga e cila mund t€ konstatohet nése firma do té
ndérpres aktivitetin e saj apo do t&€ hapé proceduré té riorganizmit. Né€ rastin ton€, Shik Jelak ka qené pér
njé periudhé t€ gjaté kohore e bllokuar pra rreth 10 vjet, gjé e cila ka ndikuar g€ ajo té€ hapé proceduré té
falimentimit, kurse né Teteks Yarn periudha kohore e bllokimit t€ mjeteve financiare ka qené e shkurté,

aférsisht rreth 4 muaj.

e Sa kohé éshté jo likuide ?
Jo likuiditeti éshté njé indikator vendimtar né zhvillimin e aktivitetit t€ ndérmarrjeve dhe kur ai vihet né
piképyetje atéheré cenohet jetégjatésia e ndérmarrjes. Duke u bazuar né€ analizat financiare té dy
ndérmarrjeve konstatuam qé Shik Jelak ka hasur jo likuiditetin n€ njé kohé mé té gjaté rreth 20 vite, kurse
né anén tjetér tek Teteks Yarn shenjat e para t€ likuiditetit jané paraqitur né fund té vitit 2010, q€ do té

thoté rreth 6 muaj nga hapja e procedurés s€ falimentimit.

e  Shumé me réndési €shté té dihet se a jan€ n€ funksion mjetet themelore (makineria)?
Mjetet themelore (parku makinerik) jané elemente kryesore té procesit t& prodhimit dhe nése ata jané né
gjendje funksionale né momentet e hapjes sé€ procesit t& falimentimit at€heré do t€ ndikojné né rrjedhén e
kétij procesi. Né ndérmarrjen Shik Jelak mjetet themelore kané gené plotésisht t&€ amortizuara dhe
jofunksionale, kurse tek Teteks Yarn mjetet themelore kané qené funksionale dhe né gjendje t&€ gatshme
pér té vazhduar procesi i prodhimit, t&€ cilat i kan€ ndihmuar qé kjo ndérmarrje t€ hap procesin e

falimentimit me plan té riorganizimit dhe t€ vazhdojé aktivitetin e saj.



e A jané t€ interesuar akoma blerésit (t€ lidhen kontratat me blerésit para kohe qé ato té jené té

sigurt) ?

Kérkesat pér blerjen e produkteve nga ana e blerésve kané ndikim t€ réndésishém, sidomos kur ata jané té
interesuara dhe té gatshém g€ t€ lidhin kontrata dhe té b&jné avance pagesore pér prodhimin e produkteve

kur firma &shté né kriz€ financiare, jané ata t€ cilat mund ta mbajné gjallé njé ndérmarrje.

Né rastet konkrete tek Shik Jelak asnjé blerés nuk ishte i gatshém pér avancim té parakohshém té mjeteve
finaciare dhe njékohésisht té kishte kérkesa pér produktet e tyre, q€ éshté njé faktor negativ dhe g€ nuk
jep shans pér vazhdimin e procesit t&€ prodhimit, pra hapjen e procedurés sé€ riorganizimit. Kurse né Teteks
Yarn po ndodhte e kundérta, ku shumé blerés ishin té gatshém té lidhnin kontrata dhe té vazhdonin
kérkesat e tyre, me avancime té parakohshme, t€ cilat e ndihmonin procesin e prodhimit dhe njé mundgsi

té dyté pér ndérmarrjen g€ népérmjet procesit t€ falimentimit t€ riorganizohet.
o Kohézgjatja e shlyerjes s€ obligimeve n€ bazg t€ planit té riorganizimit

Njé ndér arsyet kryesore t&€ hapjes s€ procedurés sé falimentimit &éshté mos aftésia e shlyerjes sé
obligimeve né afat t¢€ caktuar. Tek Shik Jelak nuk kemi plan t€ riorganizimit qé nénkupton se obligimet

ndaj furnitoréve jané té paguara proporcionalisht nga masa falimentuese.

Ndryshe nga Shik Jelak, n€ Teteks Yarn kemi plan té riorganizimit né€ bazé té cilit éshté béré shlyerja e
obligimeve. N& bazé té planit té riorganizimit, shlyerja e obligimeve béhet né kété ményre:

1. Shpenzimet e procedurés s¢ falimentimit

2. Shlyeja e kérkesave té paraqitura n€ hapjen e procedurés sé falimentimit.

3. Pagesa e kreditoréve ndaras — jashté procedurés sé€ falimentimit
4. Pagesa e kreditoréve me kérkesa té siguruara.
5

Pagesa e té gjitha shpenzimeve q¢ do té paraqiten gjaté planit té riorganizimit.



4.7 Konkluzione dhe Rekomandime

Kompanit vazhdimisht kérkojné alternativa qe te mbeten konkurrente né treg, megjithaté rreziku i
déshtimit né pérmbushjen e kérkesave né rritje té aktivitetit ekonomik bashkékohor &shté i pranueshém
dhe shumé mé kércénues se né periudhén paraprake. DEshtimi i nje kompanie ekonomike shfaget né
formén e falimentimit, mirépo ekziston mundésia e riorganizimit gjaté procesit t€ falimentimit apo
riorganizimit para hapjes s€ procedurés sé falimentimit. Népérmjet aplikimit me sukses t€ modeleve te
bankrotit te autoreve Altman Z,Konan-Holder dhe Taffler éshté dhéné nj€¢ ide e qart€ pér pozitén
financiare t€ dy kompanive té analizuara né kété studim.

Rezultatet e vlerésimit t€ analizés financiare t&€ llogaritur népérmjet modelit t&€ Altmanit,té¢ Konan -
Holder dhe modelit Taffler argumentojm se kompania Teteks Yarné gjat€ procesit t€ falimentimit
népérmjet njé€ plani t&€ miréfillté té€ riorganizimit menaxhon me sukses problemet e jolikuiditetit duke
shlyer obligimet e skaduara. Treguesit tjere te performances se kompanise si: kapitali punues , testi acid ,
fleksibiliteti financiar, aktiva totale , te hyrat e pergjitheshme , shpenzimet e pergjitheshme dhe obligimet
reale ishin faktorét kryesor qé ndikuan n€ mosfalimentimin e kompanise. Perllogaritja e bankrotit
potencial me modelin Altman, Konan - Holder dhe Taffler t¢ kompanis Shik Jellak argumentojne se qé
nga viti 2005 kané ekzistuar elemente té falimentimit te kompanise .

Nga rezultatet e perllogaritura shihet qgarté se bankroti i Shik Jellakit ka gené i pashmangshém,
mirépo vlen té theksohet fakti qé kétu nuk kemi plan té€ riorganizimit t€ ndérmarrjes né fjalé, por
népérmjet procesit t&€ falimentimit erdhém deri tek shlyerja totale e detyrimeve té ndérmarrjes, gjé q€ ishte
e pamundur té realizohet kur ndérmarrja ishte aktive. Ky proces u permbyll me sukses pasige kompania
kishte asete te mjaftueshme si kapital punues dhe patundshmeri ne pronesi.

Nepermjet analizes empirike te procesit falimentimit qe efektuoi me riorganizim dhe ristartim te
kompanise ,,Teteks Jarni,, dhe nepermjet procesit te suksesshem te falimentimit te kompanise ,,Shik
Jellak,, argumentuam hipotezen kryesore te ketij punimi. Njé plan i miré€ i riorganizimit t€ debitorit té
falimentuar ndikon pozitivisht né ményré qé debitori n€ proces té falimentimit t€ mund t€ vazhdojé sé&
ekzistuarit. Riorganizimi €shté njé mundési shumé e miré pér kreditorét sepse népérmjet saj kreditorét do
té arrijné arketime maksimale.

Gjetjet e punimit argumentojn edhe hipotezen ndihmése te ketij punimi g€ ka te beje me menaxhimin
e suksesshém te procesit t€ falimentimit nga udh€heqési falimentues népérmjet njé programi reformues qe
ben ristrukturimin e borxheve dhe ndryshimin e struktur€s pronésore t€ kompanisé€. Ky punim mund te ju
shérbej menaxhereve té bizneseve si njé model financiar per vlerésimin e aktiveve te kompanise ,
burimet e rrezikut kreditor si dhe ekzistencen e elementeve t€ falimentimit potencial si dhe mundesit e
tejkalimit te véshtirésive te likuidtetit dhe ristrukturimit organizativ dhe funkcional gqe do te efektuonte

sukses te kompanise né treg ne perspektive .
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