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Abstrakt

Qéllimi kryesor i pérpilimit t€ raporteve financiare &shté t€ ofrojé informacion pér grupet e
ndryshme t€ interesit g€ mbéshteten né€ to né€ procesin e vendimmarrjes, sepse ato pérfshijné té
gjitha ngjarjet financiare q¢€ lindin si brenda kompanisé, ashtu edhe nga marrédhéniet e shoqérisé
me t& tretét. Réndésia e pasqyrave financiare né kushtet qé¢ kané ndryshuar né krahasim me

periudhén e disa dekadave mé paré €shté béré edhe mé e theksuar.

Qéllimi 1 kétij punimi &shté té evidentojé faktin se analiza financiare nuk pérfundon me
llogaritjen e raporteve t€ duhura, por vlerat e tyre duhet té analizohen dhe krahasohen me
standarde apo qgéllime té€ pércaktuara. Pas krahasimit dhe identifikimit t€ devijimeve, €shté e

nevojshme té zbatohen masa korrigjuese pér té arritur qéllimet e pércaktuara.

Ky punim bén qasje empirike dhe analizé krahasimore pér tre ndérmarrje g€ aktivitetin e tyre
kryesor e kané pérpunimin dhe nxjerrjen e xeheve dhe mineraleve apo mé konkretisht théné
sektorin e minierave edhe até: Volstone, Fimar Balkan dhe Almarco Minerals pér periudhén

kohore 2017 - 2020.

Supozimet fillestare jané se ekziston njé asimetri ndérmjet financimit t€ pasurisé nga burimet
vetanake nga njéra an€ dhe borxhi i kompanis€ nga ana tjetér. Struktura mjaft e ndryshme e
financimit sjellé asimetri t€ normave t€ aktivitetit dhe profitabiletit pérgjaté periudhés qé€ kryhet

hulumtimi. Kjo nga ana tjetér manifestohet me nivele té uléta t€ likuditetit dhe solvenitetit.

Pérmes analiz€s sé raporteve financiare t€ kétyre tre ndérmarrjeve tentohet g€ té nxjerret edhe njé
pasqyré e pérgjithshme pér sektorin e minierave né Republikén e Maqgedonisé sé Veriut dhe

qasjen/problemet dhe sfidat e tyre t€ financimit dhe menaxhimit financiar.

Fjalé kyce: Analiza financiare, raporte financiare, normat financiare, sektori i minierave.



A6cTpakKT

OcHoOBHaTa 11eJ1 Ha COCTaBYBambeTO Ha (PMHAHCUCKUTE U3BEILITaH € Ja ce 00e30enar nHpopmManuu
3a pasIMYHHUTE TPYNH OJl MHTEPEC KOW Ce MOTHHpaaT Ha HUB BO IPOIECOT Ha OIydyBambe,
Oupejkn THe T'M BKIydyBaaT cHTe (PMHAHCHCKM HACTaHW KOM IPOUW3JIEryBaaT M BO paMKHTE Ha
KOMIIaHHjaTa M OJl OJIHOCHUTE Ha KOMIIAaHMjaTa CO TPETH JIHLA. 3HAUYCHETO Ha (PMHAHCHCKHUTE
M3BEIITal BO YCIOBUTE ILITO CE€ CMEHHja BO OJHOC HA MEPUOIOT OJ1 IPE HEKOJIKY JICLIEHUH CTaHa
yurre nouspaseHo. LlenTa Ha 0BOj TpyZ € /1a ce ucTakHe (PaKTOT Jeka (UHAHCHUCKATa aHAJIh3a He
3aBpIIyBa CO MPECMETKAaTa Ha COOJIBETHUTE KOCPHUIIMEHTH, TYKY HUBHUTE BPEJHOCTH MOpa Jia ce
aHaJTM3UpaaT W cropenar co jAeduHHpaHH cTaHgapau wiaum uend. Ilo cmopenbara um
UICHTU(PUKYBAKHETO HA OTCTAIlyBamaTa, HEOMXOJHO € Jla CE€ CIPOBEJaT KOPEKTHMBHU MEPKH 3a

MOCTUTHYBaWkE Ha Ae(PUHUPAHUTE LIETIH.

OBoj TpyX paBU €MIIMPHUCKH MPHUCTAIl U KOMITApaTHBHA aHAJIHM3a 3a TPU KOMIIAHWHU YHja OCHOBHA
JEeJHOCT € mpepaboTKa M eKCTpakldja Ha pyId W MHUHEPaId WIM MOKOHKPETHO PYIapCKUOT
cektop: Volstone, Fimar Balkan u Almarco Minerals 3a mepuonx 2017 - 2020. IIpBuunute
MPETIIOCTAaBKA C€ JieKa TIOCTOM acuMeTpuja momery (HUHAHCHpameTO Ha KamuTaloT O]l
COTICTBEHO W3BOPU OJf €HA CTpaHa W JOJIOT Ha KOMIIaHWjaTa O Jpyra cTpaHa. MHOTY
pa3nuvyHaTa CTPYKTypa Ha (MHAHCHUPAKETO BOAM JIO aCUMETPHja Ha CTANKUTE HAa aKTHBHOCT H
npouUTadMIIHOCTA BO TEKOT Ha MEPHOAOT JI0JIEKa Ce CIPOBEayBa HCTpaKyBameTo. OBa mak ce

MaHI/I(I)CCTI/Ipa CO HUCKHM HMBOA Ha JJUKBHUAHOCT U COJIBCHTHOCT.

[Ipeky ananu3ata Ha (PMHAHCUCKUTE M3BEIITal Ha OBUE TPU KOMIAHMH, C€ MpaBU oOuA /1a ce
M3BEJIe OMILT Mperjes Ha pyaapckuoT cektop Bo PenyOnuka CeBepHa MakenoHHja U HUBHUOT

MPUCTAI/TIPoOIEMHU U TIPEIU3BUIIN BO (PMHAHCUPAKHETO B (PMHAHCHUCKOTO YIIPaBYBaE.

Kayunn 300poBn: ®@uHaHCHCKa aHAIHM3a, QUHAHCUCKH HOPMH , PYAApPCTBO, (PMHAHCUCKH

H3BeliTan



Abstract

The main purpose of compiling financial reports is to provide information to the various interest
groups that rely on them in the decision-making process, because they include all financial
events that arise both within the company and from the company's relations with third parties.
The importance of financial statements in the conditions that have changed compared to the

period of several decades ago has become even more pronounced.

The purpose of this paper is to highlight the fact that the financial analysis does not end with the
calculation of the appropriate ratios, but their values must be analyzed and compared with
defined standards or goals. After comparing and identifying deviations, it is necessary to

implement corrective measures to achieve the defined goals.

This paper makes an empirical approach and comparative analysis for three companies whose
main activity is the processing and extraction of ores and minerals, or more specifically the

mining sector: Volstone, Fimar Balkan and Almarco Minerals for period 2017 - 2022.

The initial assumptions are that there is an asymmetry between equity financing through own
sources on the one hand and company debt on the other. The very different structure of financing
leads to asymmetry of activity rates and profitability throughout the period that the research is

carried out. This in turn manifests itself with low levels of liquidity and solvency.

Through the analysis of the financial reports of these three companies, an attempt is made to
derive a general overview of the mining sector in the Republic of North Macedonia and their

approach/problems and challenges of financing and financial management.

Keywords: Financial analysis, financial reports, financial ratio, mining sector.



Falenderime dhe mirénjohje
Piké s€ pari dua té falénderoj familjen time pér pérkrahjen e parezervé t€ tyre si morale ashtu dhe
financiare. Falenderoj prindérit dhe bashkéshortin pa té cilét realizimi 1 kétij punimi as qé do t&

paramendohe;.

Njé falenderim i vegant€ i takon mentorit tim Prof.d-r. Rufi Osmanit pér propozimin e késaj teze
té magjistraturés dhe pér udhézimet dhe mbéshtetjen gjaté pérgatitjes t€ saj. Faleminderit pér
durimin mbi t€ gjitha dhe késhillat. Késhillat dhe sygjerimet e tij gjaté kétij e tejkalojné aspektin

formal t€ punimit dhe marrin trajt€ shumé mé t€ réndésishme dhe genésore.

Falenderimi i takon gjithashtu profesoréve té€ fakultetit t€ Biznesit dhe Ekonomisé prané UEJL-it,
kolegéve, shoqérisé dhe t€ gjithé personave t€ tjeré q€ mé kané mbéshtetur gjaté késaj periudhe

té studimeve postdiplomike.

Falenderim 1 veganté shkon edhe pér sektoret e financave dhe té€ kontabilitetit t&€ ndérmarrjeve
Volostone, Fimar Balkan dhe Almarco Minerals pér ofrimin e raporteve financiare dhe dhénies

shtes€ t&€ informacioneve operative té cilat ishin t&€ domodoshme pér realizimin e kétij punimi.

Dua t€ shpreh mirénjohje edhe pér gjithé ata q€ kontribuan né fillimin dhe realizimin me sukses

té kétij rrugétimi.

Pérjetésisht mirénjohése!



KAPITULLI I - Hyrje

1.1. Lénda e hulumtimit

Analiza e raporteve financiare aplikon metoda dhe teknika t€ ndryshme, me té cilat pérfitohen
rezultate shumé té réndésishme pér udhéheqgjen e biznesit. Ajo paraget treguesin kryesor pér
selektimin e investimeve dhe pér kushtet dhe konsekuencat e ardhshme financiare, mjet
diagnostifikues pér pércaktimin e aktiviteteve investuese dhe operuese, si dhe vlerésues i

vendimeve tjera menaxheriale.

Analiza e raporteve financiare e zvogélon besimin toné né supozimet, hamendjet, intuitat, dhe e
kthen pasigurin€ né vendimmarrje. Ajo nuk redukton nevojén pér mendim nga ekspertét por

krijon njé€ bazé efektive dhe sistematike pér t€ marré vendime né biznes

Objekt i analizés financiare jané pasqyrat financiare qé dalin nga kontabiliteti i shoqérisé
népérmjet pérfundimit t&€ rregullt t€ t€ gjithé librave afariste. Pasqyrat financiare jané produkt i
drejtpérdrejté 1 Kontabilitetit Financiar dhe sistemit t€ raportimit financiar, i cili né thelbin dhe
gé€llimin e tij pasqyron ecuriné e shoqéris€ pér njé periudhé t€ caktuar kohore, pozicionin e saj

financiar dhe strukturor, si dhe pozicionin e likuiditetit n€ datén e zgjedhur té bilancit.

Qéllimi kryesor i pérpilimit t€ pasqyrave financiare €shté t€ ofrojé informacion pér palét e
ndryshme t€ interesuara t€ cilét mbéshteten n€ to né procesin e vendimmarrjes sepse ato
pérfshijné t€ gjitha ngjarjet e biznesit q€ ndodhin si brenda kompanis€ ashtu edhe nga

marrédhéniet e kompanis€ me palét e treta.

Analiza e pasqyrave financiare mund te jet instrumentarium 1 rendesishem i matjes se
performances se organizates me metoda bashkekohore te analizave ne struktur dhe te trendit,
analizave historike dhe te ardhemerise, gjetjes se ekuilibrit ekonomik dhe financiar, analizave
krahasimore ne nivel te deges dhe ekonomise nacionale,matje te profitabilitetit,

likuditetit,solventitetit , bankrotit potencial dhe te treguesve tjere ekonomik dhe financiar.
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Pikérisht 1énd€ e kétij punimi éshté analiz€ e pozit€s financiare né€ sektorin ¢ minierave dhe
minarele duke analizuar si rast studimor ndérmarrjet Almaco Minerals, Volostone dhe Fimar ,

pérmes té€ cilave do té fitojmé nj€ pasqyre mé t& gjéré pér téré sektorin né pérgjithési.

Motivi 1 késaj 1énde té hulumtimit buron nga fakti se éshté e nevojshme analiza dhe vlerésimi
profesional i kapaciteteve financiare t€ kompanive qé operojné ne sektorin e minierave dhe qe
veprojn né kushte jashtézakonisht té trazuara ne periudhén aktuale dhe qe karakterizohen nga
pasiguri dhe ndryshime té shpeshta e t€ papritura pasi qé€ nga ana tjetér edhe potenciali 1 kétij

sektori &shté jashtézakonisht i madh.

Vlerésimi i treguesve financiar &shté shumé i réndésishém pér ¢do kompani, sepse vendimet e
réndésishme financiare merren né bazé t€ t€ dhénave t€ marra. Népérmjet kétij punimi do te
masim performancen eknonomike dhe financiare te tre kompanive te mineirave te cilat kan

pasuri te financuar me nivele te ndryshme te kapitalit dhe te borxhit.

Kjo matje e performances do te mat strukturen e pasuris, kapitalit dhe borxheve duke e analizuar
ne aspket strukturor dhe dinamik dhe do te mat performancen cilesore duke matur likuditetin,

aktivitetin, solventitetin dhe profitabilitetin e kompanive ne fjale ne nje periudhe kohore

afatmesme (2016-2020)

1.2. Qéllimi i hulumtimit

Qéllimet e hulumtimi mund t€ ndahen né qéllime shkencore, t€ veganta dhe shoqérore.

Qéllimi shkencor i hulumtimit éshté té begatojé fondin teorik dhe shkencor té analizés sé&
raporteve financiare né€ sektorin e minierave dhe mineraleve, me thkes té vecanté tregun e
Magedonisé s¢ Veriut, duke 1 marré si rast studimor disa ndérmarrje si dhe t[ pérshkruajé té

gjitha elementet, analizat dhe metodat e pérdorura né procesin e analiz€s s€ pasqyrave financiare.

Qéllimi i1 vecant€ 1 hulumtimit &shté t€ prezantojé elementet bazé t€ procesit t€ analiz€s sé€
pasqyrave financiare dhe strukturén e tyre né ményré q€ t€ nxiret ne siperfage perfomanca
eknomike dhe financiare e ketij sektori mjfate specifik qé€ jané objekt i hulumtimit te ketij

punimi.
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1.3. Hipotezat
Hipoteza nénkupton supozim qé& duhet vértetuar ose hedhur poshté. Funksionet e njé hipoteze

mund té shihen si ofrim 1 njé shpjegimi ose parashikimi testues qé nga ana tjetér lejon qé

hipoteza té testohet dhe té drejtohet n€ procesin e kérkimit.
Hipotezat e kétij punimi jané:

H1. Financimi i pasurisé nga burimet vetiake dhe nga borxhi né kompanité e analizuara

éshté mjaft asimetrik pérgjaté periudhés sé analizuar,

H2.Kompanité e analizuara né kété punim kryesisht kané nivele té uléta té likuditetit dhe

solventitetit né periudhén e analizuar,

H3. Normat e aktivititetit dhe te profitabiliteti pérgjaté periudhés sé analizuar jané
asimetrike si rezultat i strukturés mjaft té¢ ndryshme té financimit té pasurisé sé kompanive

té analizuara.

1.4. Metodologjia

Né pérputhje me natyrén e temés, qéllimet dhe hipotezat fillestare, do t€ zbatohet metodologjia e
duhur né ményré qé t€ ploté€sohen kérkesat themelore metodologjike - objektiviteti,
besueshméria, pérgjithésimi dhe sistematika. Né kété punim studimor do té shfryt€zohet njé

metodologji e tillé hulumtimi qé niset nga e konkretja tek e pérgjithshmja.

Para sé gjithash, punimi do t€ prezantojé njé metodé kérkimore bazuar né analizén, pérpunimin

dhe sintezén e literaturés pérkatése profesionale, si t€ autoréve vendas ashtu edhe té huaj.

Né paraqitjen e treguesve dhe koeficineteve t€ ndryshém qé shprehin gjendjen financiare té
kompanive t& analizuara do t€ zbatohen metoda té caktuara matematikore. Metoda e krahasimit
té treguesve té ndryshme do té tregoj€ avantazhet dhe disavantazhet e tyre, si dhe nevojén pér t'i

kombinuar ato pér t€ analizuar mé€ miré€ aftésiné kreditore.

Gjithashtu, do t€ zbatohet metoda komparative pér t€ paré vlerat e bastisjeve né té dyja
kompanité e vézhguara: Almarco Minerals, Volostone dhe Fimar Balkan. Q& té fitohet njé
pasqyré mé e qarte dhe t€ analizohet trendi mé objektivisht analiza e raporteve financiare pér

kompanite pérkaté€se do t€ béhet pér njé periudhe 5 vjecare, gjegjésisht 2016 — 2020. Pér géllimet
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e kétij hulumtimi jané siguruar raportet financiare pér té gjitha ndérmarrjes pér periudhén e

lartéshénuar.

1.5. Réndésia e punimit

Ky punim ka rénési se synon té€ tregon performancén e kompanive ne sektorin € minierave
népérmjet treguesve standard té€ matjes s€ performancés ekonomike dhe financiare duke i
krahasuar kompanit ne periudhen e analizuar dhe ne krahasim me mesataren e deges se

minierave ne nivele te te ekonomisé sé€ vendit.

Korelacioni i likuiditetit me profitabilitetin dhe aktivitetin e kompanive te analizuara ne nje
periudhe 5 vjecare periudhe ne te cilen perfshihet edhe pandemia Covod-19 tij punimi do te jet
analize e dobishme pér investitorét e interesuar né€ kéto kompani sepse do t€ jepen konkluzione

meritiore se a ja vlené t€ investohet n€ kéto kompani .
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KAPITULLI II - Rishikimi i literaturés

2.1. Koncepti i analizés financiare
Analiza e pasqyrave financiare &shté njé proces gjykimi g€ synon t&€ vlerésojé pozicionin

financiar t€ kaluar dhe até t€ tashmin né€ njé kompani. Objektivi parésor i saj éshté pércaktimi,
parashikimi dhe vlerésimi mé 1 miré€ i kushtve ekonomike dhe perforamances né té ardhmen.
Pérpjekjet pér t€ béré nj€ analizé financiare 1 shohim né€ ¢do organizaté t€ pajisur me autonomi
financiare, si¢ jané: shoqérité tregtare, firmat, shoqatat e ndryeshme, institucionet publike, ato
financiare, etj. Analiza e pasqyrave financiare €shté njé metodé e krahasimit, gjykimit ose e
vlerésimit t& gjendjes s€ vlerave t€ pjeséve té catuara t€ bilanceve, n€ bazé t€ cilave merrén
vendimet e réndésishme. Pra, analiza financiare, €sht€ njé analizé e bilanceve pér t€ kaluarén, té

tashmén dhe t€ ardhmén e ndérmarrjés.

Pikérisht pér két€ arsye ndérmarrjet n€ vazhdimési kan€ nevojé pér analiza me qéllim té

detektimit t€ trendit dhe reagimin ndaj té njejtés.

Analiza kryhet me qéllim njohjen mé té hollésishme té objektit t&€ analizuar. Ajo duhet té jeté e
besueshme, e sakté, por edhe uniforme, q€ do t€ thoté se té dhénat e kontabilitetit dhe té tjera
duhet t€ pérpilohen dhe paraqiten né pérputhje me rregulloret aktuale dhe t€ jené té sakta,
korrekte dhe realiste. Analiza e biznesit kryhet pér t€ marré njé vendim té pérshtatshém biznesi

pas marrjes sé té dhénave.'
Bazuar n€ pérmbajtjen e punés, shérbimi analitik i kompanisé 1 kryen kéto detyra:

a. mbledh detyrat e nevojshme pér operacionet e shoqéris€é bazuar né treguesit
kontabél dhe t€ tjeré (operativé dhe statistikoré) dhe raportet financiare (bilanci
dhe pasqyra e t€ ardhurave);

b. Sistematizon t€ dhénat e mbledhura pér g€llime té analiz€s s€ operacioneve té
shoqérisé,

c. Kirijon tregues t€ operacioneve té shoqéris€ dhe nxjerr vlerésime globale i

! peterson, P.P. and Fabozzi, F.J. (2012) Analysis of Financial Statements. 2nd Edition. John Wiley and Sons
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d. Paraget pér shqyrtim né€ organet drejtuese dhe drejtuese t€ shoqérisé tregues

analitiké dhe konkluzione sintetike.’

Pérmes kétij procesi béhet matja e suksesist, vlerésimi i pérparésive dhe dobésive t€ biznesit si
dhe krahasimi i ndérmarrjes me veten pér periudhén paraprake si dhe me industriné né
pérgjithési.’ Organizatat financiarisht t¢ qéndrueshme jané té déshirueshme pér investitorét dhe
pérdoruesit e tjeré t€ jashtém t€ informacionit financiar, sepse njé biznes financiarisht i
géndrueshém é&shté ai qé me sukses siguron aftésiné e tij pér té€ gjeneruar t€ ardhura pér

investitorét, dhe t& mbajé apo té rrisé vlerén e investimit té tyre.*

2.1.1. Raportet financiare si bazé e analizés financiare
Raportet financiare jané dokumente biznesi pérmes té cilave kompania ofron informacion pér

rezultatet e transaksioneve t€ saj pér pérdoruesit brenda dhe jashté saj. Réndésia e raporteve
financiare buron nga fakti se sistemi 1 kontabilitetit, brenda t€ cilit krijohen kéto raporte, éshté i
vetmi sistem i plot€ i analizave numerike né kompani. Sigurisht, kjo nuk do té€ thoté se sistemi 1
kontabilitetit &shté i vetmi burim informacioni dhe se informacioni kontabél éshté i vetmi 1
rénd€sishém. Kjo do t€ thot€ se ato jané t€ vetmet raporte t&€ plota qé pérpilohen né baza t&
rregullta dhe g€ kané karakter publik, dhe si t€ tilla jan€ t€ disponueshme pér njé gamé té gjeré

pérdoruesish.’

N¢ fillim t€ periudhés kontabél, pasqyrat financiare pérshkruajné at€ me c¢ka e fillon ndérmarrja.
Té gjitha ndryshimet e biznesit gjaté vitit regjistrohen né€ sistemin e kontabilitetit pér t'u

sintetizuar n€ pérfundimin vjetor né fund té vitit.

Analiza financiare pérfshin pérdorimin e pasqyrave t€ ndryshme financiare. Kéto raporte jané:
bilanci i gjendjes, bilanci i suksesit, pasqyra e ndryshimeve né kapital, pasqyra dhe shénimet e
flukseve t€ paras€. Menaxhimi 1 suksesshém i politikés financiare t€ kompanis€ nénkupton

njohjen e mir€ t& kétyre raporteve.

2 Siddiqui, S.A. (2006) Managerial Economics and Financial Analysis. New Age International
* Gibson, C.H. (2010) Financial Reporting and Analysis: Using Financial Accounting Information. 12th Edition.
engage Learning

Dr Bojovic P., Dr Sikani¢ B., Dr Avakumovic J., Dr Krasulja N., Mr Gujanica ., Mr Mileti¢ M., Mr Seni¢ V., Mr Rujan Z.,
Mr Avakumovic¢ J., Mr Grebovic¢ S., “Finansijska analiza poslovanja”, Beograd, 2010., str. 30-31

> Tsay.R.S., (2013). An Introduction To Analysis Of Financial Data With R. 1st ed. Hoboken: John Wiley & Sons, Inc.
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2.1.2. Bilanci i gjendjes si objekt i analizés financiare
Bilanci tregon madhésin€ dhe strukturén e aseteve dhe burimet e financimit. Né bilanc shohim

aktivet, detyrimet dhe kapitalin e njé shoqérie té€ caktuar. Struktura e fondeve, aktiveve, tregon
ményrén e investimit t€ mjeteve (aktiviteti investues), ndérsa struktura e burimeve té financimit,
detyrimet, tregon efektet e aktivitetit financiar, pra strukturén financiare (konstituimin) e njé
shogérie tregtare.’ Prandaj, ne mund té paragesim bilancin duke pérdorur njé ekuacion bazé té

modifikuar té kontabilitetit
Aktiva = Detyrimet + Kapitali
Mjetet themelore + Mjetet qarkulluese = Detyrimet + Kapitali

Bilanci si raport kontabél pérmban njé numér t€ madh informacionesh t€ ndryshme qé
pérdoruesve u nevojiten pér t€ pércaktuar pozicionin e tyre financiar. Megjithat€, ai informacion
klasifikohet n€ grupe informacioni t&€ ngjashém pér ta béré mé té lehté pér pérdoruesit té gjejné
informacionin g€ u nevojitet. Informacioni qé do t€ paraqitet n€ bilanc duhet té klasifikohet sipas

kritereve specifike dhe t&€ njohura.

Né praktikén e biznesit t€ shoqérive zbatohen kriteret e méposhtme pér klasifikimin e

pozicioneve né bilanc:

e kriteri i rritjes s€ likuiditetit n€ aktive dhe zvogélimit t€ maturimit t€ detyrimeve, i.

e kriteri i uljes sé likuiditetit né aktive dhe rritjes sé maturimit né pasive’.

2.1.3. Bilanci i suksesit si objekt i analizés financiare
Krahas informacionit mbi gjendjen financiare, pér analistét dhe pérdoruesit e analizés, &shté i

nevojshém edhe informacioni pér suksesin (pérfitueshmérin€) e operacioneve t€ kompanisé né
periudhén kontabél. Ky informacion gjendet né bilancin e suksesit.Ndryshe nga bilanci I
gjendjes, 1 cili tregon pozicionin financiar né nj€ dité t€ caktuar, bilanci i suksesit éshté njé raport
periodic. Kuptimi i kétij raporti géndron né faktin se t&€ ardhurat dhe shpenzimet tregohen pér njé

periudhé té caktuar, késhtu g€ diferenca e tyre (fitimi ose humbja) i referohet edhe asaj periudhe.

® International Federation of Accountants, Handbook of International Auditing, Assurance, and Ethics
Pronouncements, 2006 edition, p. 230, available at www.ifac.org.

"Lee C Alice, Lee John, Lee C Cheng, Financial Analysis and Planning & Forecasting, World Scientific Publishing Co.
Pte. Ltd., 2009. godine
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Si¢ e kemi theksuar tashmé, nuk &shté e réndésishme g€ nevojat e menaxhmentit efikas té
paragesin vetém rezultatin e pérgjithshém (n€ fund té jeté€s s€ kompanis€), sepse ky lloj
informacioni €shté i njé cilésie t& ulét (t€ pamjaftueshém t& pérditésuar) pér bazé pér marrjen e
vendimeve té biznesit. Né kété kuptim, kur flasim pér pérpilimin e pasqyrés s€ té ardhurave, né
fakt nénkuptojmé njé raport financiar pér njé periudhé té€ caktuar kohore (njé muaj, tremujor,

gjysmé viti apo vit).*

Kompania nuk do t€ jeté né gjendje t'u kthejé fondet kreditoréve nése ka arritur njé rezultat
financiar negativ dhe véllimi €sht¢ mé i madh se fondet e veta t&€ shoqérisé. N¢ raste té tilla
biznesi, kompania humbi jo vetém t& gjitha fondet e veta, por edhe njé pjesé té€ fondeve té

njerézve té tjeré’.

Diferenca ndérmjet té ardhurave totale dhe shpenzimeve totale paraget fitimin, dhe diferenca

ndérmjet shpenzimeve totale dhe té ardhurave totale paraget humbjen e vitit t€ biznesit.

Bazuar né€ planet e miratuara mé paré€: véllimi i1 shitjeve dhe prodhimit, stoqget fillestare dhe
pérfundimtare, kostot totale té fushave funksionale individuale t€ veprimtaris€, si dhe kostot
mesatare totale variabile, pérgatitet njé pasqyré e t&€ ardhurave e planifikuar qé tregon shumén

dhe strukturén e pritur t€ kompanis€ pér periudhén e vézhguar.
TE HYRAT - TE DALURAT = REZULTATI FINANCIAR
TE HYRAT > TE DALURAT = FITIM

TE DALURAT > TE HYRAT = HUMBJE

2.2. Analiza vertikale
Analiza vertikale éshté njé mjet kontabél q¢ mundéson analizén proporcionale t& dokumenteve,

si¢ jané pasqyrat financiare. Gjat€ kryerjes s€ njé analize vertikale, ¢do z€ n€ njé pasqyré

& |ASB. (2011, Februar 18). IAS 1: Presentation of Financial Statements. Retrieved Avgust 26, 2013, from

IASB: http://www.ifrs.org/Pages/default.aspx

9 Saxena, V. (2016) Emerging importance of financial statement analysis. Volume 2; Issue 2; Page No. 01-05 pp 2-5
International Journal of Commerce and Management Research.
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financiare futet si pérqindje e nj€ z€ri tjetér. Pér shembull, né€ njé pasqyré t& t&é ardhurave, ¢do z&

tregohet né terma té pérqindjes sé shitjeve bruto'’.

Né ményré té ngjashme, né njé bilanc, ¢do hyrje nuk béhet n€ terma t€ monedhés absolute, por si
pérqindje e totalit t& aktiveve. Kryerja e njé analize vertikale t&€ pasqyrés sé€ fluksit monetar t& njé

kompanie pérfagéson ¢do dalje ose hyrje monetare né raport me flukset totale t€ parasé hyrése.

Analiza vertikale pérdoret mé s€ shpeshti brenda njé pasqyre financiare pér njé€ periudhé té€ vetme
raportimi, p.sh., tremujore. Bé€het n€ ményré qé kontabilistét t€ mund t€ konstatojné pérmasat
relative t&€ gjendjeve t€ secilés llogari. Analiza vertikale &shté jashtézakonisht e dobishme gjaté
hartimit t€ njé analize regresioni ose njé analize t€ trendit t& raportit. Ai i mundéson kontabilistit
té shohé ndryshimet relative né€ llogarité e kompanisé gjaté njé periudhe t€ caktuar kohore.

Analiza éshté vecanérisht e pérshtatshme pér ta béré két€ n€ njé baz€ krahasuese.
Pérparésité e analizés veritkale jané'":

e Analiza vertikale thjeshton korrelacionin midis zérave t€ vet€ém né bilanc dhe rezultatit,
pasi ato shprehen né pérqindje. Menaxhmenti i njé kompanie mund t€ pérdoré pérqindjet
pér t€ vendosur géllimet dhe kufijt¢ e pragut. Pér shembull, menaxhmenti mund t&
konsiderojé mbylljen e njé njésie t€ caktuar nése fitimi pér njési bie nén nj€ pérqindje té
caktuar pragu.

e FEshté njé mjet relativisht mé i fugishém se analiza horizontale, e cila tregon ndryshimet
pérkatése né€ financat e njé njésie/llogarie/departamenti t€ caktuar pér njé periudhé té
caktuar kohore.

e FEshté gjithashtu i dobishém né krahasimin e pasqyrave financiare t& njé kompanie me
tendencat mesatare né industri. Do té ishte joefektive t€ pérdoren shumat aktuale té
dollarit gjat€ analizimit t€ industrive t€ téra. Pérqindjet me madhési t€ pérbashkét
zgjidhin nj€ problem té till€ dhe lehtésojné krahasimin e industrisé.

e FEshté gjithashtu shumé efektiv kur krahasohen dy ose mé shumé kompani gqé operojné né
té nj&jtén industri, por me madhési té€ ndryshme. Shpesh éshté e ndérlikuar té krahasosh

bilancin e njé kompanie prej 1 miliard dollarésh me njé qé vlerésohet né 500,000 dollaré.

10 Accounting for Management, n.d. Vertical (common-size) analysis of financial statements. [Online] Available at:
https://www.accountingformanagement.org/vertical-analysis-of-financial-statements/
1 https://corporatefinanceinstitute.com/resources/knowledge/accounting/vertical-analysis/
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Analiza vertikale u mund€son kontabilistéve t€ krijojné masa t€ pé€rmasave té
pérbashkéta, t€ cilat u mundésojné atyre t&€ krahasojné dhe krahasojné sasité€ e madhésive

té€ ndryshme né njé ményré shumé efikase.

2.3. Analiza horizontale
Analiza horizontale €shté njé qasje e pérdorur pér t€ analizuar pasqyrat financiare duke krahasuar

informacionin financiar specifik pér njé periudhé té caktuar kontabél me informacionin nga

periudha t€ tjera. Analistét pérdorin njé€ qasje té till€ pér t€ analizuar tendencat historike.

Tendencat ose ndryshimet maten duke krahasuar vlerat e vitit aktual me ato t€ vitit baz€. Q€llimi
€shté t€ pércaktohet ¢do rritje ose rénie né€ vlera specifike. Njé pérqgindje ose njé krahasim

absolut mund t€ pérdoret n€ analizén horizontale.

Analiza horizontale mund t€ krahasohet edhe me analizén vertikale. Ndérsa analiza vertikale
analizon njé pasqyré té€ vecanté financiare duke pérdorur vetém njé pasqyré financiare bazé té
periudhés raportuese, analiza horizontale krahason njé pasqyré financiare specifike me periudha

té tjera ose analizén ndérseksionale t€ njé kompanie kundrejt njé kompanie tjetér.

Nga ana tjetér, kufizimi i krahasueshméris€ dikton q€ pasqyrat financiare té njé kompanie dhe
dokumentacioni tjetér t€ jené té tillé g€ ato t€ mund t€ vlerésohen kundrejt kompanive té tjera t&
ngjashme brenda s€ njé€jtés industri. Analiza horizontale pérdoret pér t€ pérmirésuar dhe

pérmirésuar kéto kufizime gjaté raportimit financiar.

Vlera e analizés horizontale u mundéson analistéve t€ vlerésojn€ performancén e kaluar té
kompanis€ dhe pozicionin ose rritjen aktuale financiare dhe té projektojné njohurité e dobishme
té fituara n€ t&€ ardhmen. Megjithat€, kur pérdoret teknika e analiz€s, periudha e krahasimit
(aktuale) mund t€ duket jashtézakonisht e keqe ose e mir€. Varet nga zgjedhja e vitit bazé dhe

periudhave kontabél t€ zgjedhura né t€ cilat fillon analiza.

Né analizén horizontale, ndryshimet né vlerat specifike té€ pasqyrave financiare shprehen né
pérqindje dhe né vlera absolute. Pér t€ llogaritur ndryshimin né pérqindje, fillimisht zgjidhet viti
bazé dhe viti i krahasimit. Mé pas, llogaritet ndryshimi 1 vlerés absolutet duke zbritur vlerén né
vitin baz€ nga ajo né€ vitin e krahasimit dhe pjesétoni me vitin baz€. Pas ké&saj, rezultati

shumézohet me 100.
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2.4. Treguesit financiar
Treguesit financiar jané mjeti kryesor pér analizén financiare. Treguesit mund té standardizojné

informacionin financiar q¢ mund t€ pérdoret si njé mjet krahasimi midis kompanive me madhési

té ndryshme'"

Analiza e treguesve éshté raporti q€ pérshkruan njé vijé ndarése ose nj€ sasi tjetér krahasimi
duke pérdorur analizén e treguesit né formén e njé grupi q€¢ mund t'i shpjegojé ose pérshkruajé

analistit pér t€ mirén dhe t€ keqen pozicionin financiar t&€ njé kompanie.

Né literaturé dhe praktiké pérdoren njé numér i madh numrash treguesish, t€ cilét klasifikohen
dhe grupohen né ményra té ndryshme dhe sipas kritereve t€ ndryshme. M¢E shpesh, metoda e
ndértimit t€ tyre dhe karakteristikat e tyre t€ pérgjithshme pérdoren si kritere klasifikimi. Sipas
ményrés s€ ndértimit treguesit ndahen né: tregues t; mbulueshméris€, bartjes qarkullimit dhe
pjesmarrjes relative'”. Pér 1éndén toné té analizés, klasifikimi nga piképamja e karakteristikave té

tyre t€ pérgjithshme €shté mé 1 réndésishém dhe €shté si mé poshté:

- Treguesit e likuditetit
- Treguesit e levés financiare
- Treguesit e aktivitetit ekonomik

- Treguesit e profitabilitetit

2.4.1. Treguesit e likuiditetit
Likuiditeti €sht€ njé kusht pér drejtimin financiar dhe njé kusht 1 mbijetes€és sé ndérmarrjes.

Menaxhmenti i nd€rmarrjes duhet té keté kujdes q€ t€ mbajé njé€ lloj ekuilibri ndérmjet
kohézgjatjes s€ njé operacioni pér t’u financuar dhe kohézgjatjes s€ mjeteve korrensponduese té

financimit.

Treguesit e likuiditetit kané pér qéllim té€ tregojné afté€siné e ndérmarrjes pér pagesén e
obligimeve afatshkurta né afatin e caktuar, duke ruajtur shumén dhe strukturén e mjeteve
xhiruese dhe bonitetin kreditor t&€ vet ndérmarrjes. Te treguesit e likuiditetit, duhet véné né€ dukje

nevojén g€ krahas tregimit t€ likuiditetit rrjedhés dhe likuiditetit momental t€ pérmendet edhe

12 Keown, J. Arthur, John D. Martin, J. Willam Petty, and David F. Scott, Jr, 2001, Financial Management Princples
and Applications, Prentice Hall, New Jersey

B Ross, Stephen A., Randolph W. Westerfield, and Jeffrey F. Jaffe, 1993, Corporate Finance Third Edition, Richard
D. Irwin Inc, America.
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shuma neto e kapitalit qarkullues t€ firmés, si dhe diferenca ndérmjet mjeteve t€ pérgjithshme

qarkulluese t& firmés dhe obligimeve t& pérgjithshme afatshkurta'®.

Raportet e likuiditetit krahasojné obligimet afatshkurta me burimet afatshkurtra apo té tanishme
né dispozicion pér t& pérmbushur detyrimet afatshkurtra. Raportet mé té zakonshme t€ likuiditetit

jané:

1. Koeficienti rrjedhés 1 likuiditetit,
Koeficienti 1 pérshpejtuar i likuiditetit,

Koeficienti i likuiditetit aktuale

Eal

Koeficienti i stabilitetit financiar'®

Koeficienti rrjedhés i likuiditeti

Koeficienti rrjedhés i likuiditetit (eng. current radio) €shté tregues i likuiditetit i shkalles mé té

lart€, sepse vené né raport mbulesén dhe nevojat pér kapital ne nj€ afate prej njé€ viti.

Mjetet qarkulluese

Likuditeti rrjedhes = Obligimet qarkulluese

Ky indikator mat aftésin€ e kompanis€ pér té€ pérmbushur detyrimet e saj afatshkurtra. Vlera e
llogaritur e kétij treguesit behet duke krahasuar me treguesit e tjeré t€ ndérmarrjeve né té njéjtén
degé t€ industris€.Vlera mé e ulét e raportit kundrejt mesatares s¢€ industrisé€ tregon problemet e
mundshme né aspektin e likuiditetit te ndérmarrjes.Besohet se koeficienti rrjedhés 1 Likuiditeti
nése €shté mé pak se 1,5 nénkupton mundésin€ g€ kompania te mbetet pa mjete pér shlyerjen e
detyrimet aktuale. Treguesi (koeficienti ) vlera e té cilit &shté dukshém mé e lart€ se mesatarja ne
industri mund t€ thoté se kompania nuk €shté duke pérdorur burimet e veta né ményré efektive.
Vlera té kénagshme té€ raportit aktual €shté se ajo nuk do t€ devijojné rénd€sishém se mesatarja e
industris€, dhe né qoft€ se mesatarja industrial nuk €shté 1 njohur, atéheré ky raport duhet té jeté

péraférsisht 2:1'°.

1 Amihud, Yakov, and Haim Mendelson. 1986. “Liquidity and Stock Returns.” Financial Analysts Journal. Vol. 42,
No. 3: 43-48.
15 Halit Xhafa. Analiza e Pasqyrave Financiare, Tirang, 2010
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Koeficineti i pérshpejtuar i likuiditetit

Koeficienti i likuiditetit t€ shpejté (eng. quick ratio) €shté njé masé e vecante e likuiditetit te

shkalles se dyt€, dhe éshté llogaritur duke pérdorur formulén:

Mjetet qarkulluese — rezervat

Likuditeti i pérshpejtuar =
P pe] Obligimet qarkulluese

Ky tregues tregon se kompania ka mjete t€ mjaftueshme afatshkurtra pér pérmbushjen e

detyrimet e tij, pa shitjen e rezervave. Si tek koeficientin rrjedhes i likuiditetit, vlera e preferuar e

kétij treguesi €shté se ajo nuk do té devijojn€ shumé nga mesatarja e industrisé€.Nése mesatarja e

industris€ nuk €sht€ e njohur, éshté e dé€shirueshme koeficienti i pérshpejtuar 1 likuiditetit te jete

péraférsisht 1 barabarté me raportin e 1:1.Vlera e preferuar minimale e kétij raporti €shté 0.9.

Koeficienti i likuiditetit momental (cash ratio)

Koeficienti 1 likuiditetit momental €shté njé matje e likuiditetit t€ njé kompanie. A1 llogarit né
ményré specifike raportin e parave totale t€ njé kompanie dhe ekuivalentét e saj me detyrimet e
saj aktuale. Metrika vleréson aftésiné e kompanisé pér té shlyer borxhin e saj afatshkurtér me
para t€ gatshme ose burime pothuajse t& gatshme, té tilla si letrat me vleré lehtésisht t&
tregtueshme. Ky informacion €shté i dobishém pér kreditorét kur ata vendosin se sa para, nése

ka, do té ishin té gatshém té huazonin njé kompani'’.

Paraja

Koeficienti i likuiditetit momental = Obligimet qarkulluese

Raporti 1 paras€ sé gatshme pérdoret mé s€ shpeshti si njé¢ masé e likuiditetit t€ njé kompanie.
Nése kompania detyrohet t€ paguajé menjéheré té gjitha detyrimet aktuale, kjo metriké tregon
aftésin€ e kompanisé€ pér ta béré kété pa pasur nevojé€ t&€ shesé ose likuidojé aktive té tjera. Njé
raport i parave shprehet si njé numér, mé€ 1 madh ose mé 1 vogél se 1. Me llogaritjen e raportit,
nése rezultati €shté 1 barabarté me 1, kompania ka saktésisht t€ njé&jtén sasi t€ detyrimeve aktuale

si ajo ka para dhe ekuivalentet e saj pér t€ shlyer kéto borxhe.

v https://www.investopedia.com/terms/c/cash-ratio.asp
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Nése raporti 1 mjeteve monetare t&€ njé kompanie éshté mé i vogél se 1, ka mé shumé detyrime
aktuale sesa paraté e gatshme dhe ekuivalentét e saj. Nése raporti i mjeteve monetare t& njé
kompanie éshté mé i madh se 1, kompania ka mé shumé para dhe ekuivalente monetare sesa
detyrimet aktuale. N¢é kété€ situaté, kompania ka aftésiné t&€ mbulojé t€ gjithé borxhin afatshkurtér

dhe té ket€ ende para té gatshme.

2.4.2. Treguesit e levés financiare
Raportet e levés jané ¢do lloj raporti financiar g€ tregon nivelin e borxhit t€ krijuar nga nj€ njési

ekonomike kundrejt disa llogarive t€ tjera n€ bilancin e tij, pasqyrén e t€ ardhurave ose pasqyrén
e fluksit monetar. K&to raporte ofrojné njé tregues se si financohen aktivet dhe operacionet e

biznesit t&€ kompanis€ (duke pérdorur borxhin ose kapitalin).

Raportet e levés pérfaqésojné masén né t€ cilén njé biznes po pérdor paraté e huazuara. Ai
gjithashtu vleréson aftésiné paguese t€ kompanisé dhe strukturén e kapitalit. T¢ kesh levé té larté

né strukturén e kapitalit t€ njé firme mund t€ jeté€ e rrezikshme, por gjithashtu ofron pérfitime.

Pérdorimi i levés éshté 1 dobishém gjaté kohéve kur firma po fiton fitime, pasi ato pérforcohen.
Nga ana tjetér, njé firmé me shumé levé do t€ keté probleme nése pérjeton njé rénie té
pérfitueshméris€ dhe mund t€ jet€ né njé rrezik mé t€ larté mospagimi sesa njé firmé e palidhur

ose me mé pak levé né t€ nj€jtén situaté.
Treguesit mé t€ zakonshém té borxhit jané:

e Dborxhi total (Debt Ratio);
e raporti borxh/kapital (Debt/Equity Ratio);

e tregues i mbulimit t€ interesit (Interest cover Ratio);

Koeficienti i obligimeve — debt ratio

Koeficienti i obligimeve pérkufizohet si raport i borxhit total ndaj totalit t€ aktiveve, 1 shprehur si
dhjetore ose pérqgindje. Mund té interpretohet si pérqindja e aktiveve t€ njé kompanie qé
financohen nga borxhi. Njé raport mé i madh se 1 tregon se nj€ pjes€ e konsiderueshme e borxhit
té€ njé kompanie financohet nga aktivet, qé do t& thoté se kompania ka mé shumé detyrime sesa
aktive. Njé raport i larté tregon se njé kompani mund t€ jeté né rrezik t€ mospagimit té€ huave té

saj nése normat e interesit rriten papritur. Njé raport nén 1 do t€ thoté qé njé€ pjesé mé e madhe e
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aktiveve té njé kompanie financohet nga kapitali.'® Si rregull vlera e koeficientit t& borxhit do té

duhet té jeté 50% ose mé pak"’.
Formula g€ pércakton koeficinetin e obligimeve éshté

Obligimet e pérgjithshme

oeficienti i obligimeve Pasuria e pérgjithshme

Raporti borxh/kapital (Debt/Equity Ratio):

Raporti borxh/kapital (D/E) €shté njé tregues financiar q€ tregon raportin relativ té kapitalit

aksioner dhe totalit t&€ borxhit t€ pérdorur pér financimin e aktiveve (aseteve) té shoqérisé.

Borxhi i pérgjithshém

Raporti borxh/kapital = Kapitalin vetanak

Raporti borxh / kapitali vetenak &shté nj€ nga treguesit kryesoré¢ financiaré dhe pérdoret si
standard pér vlerésimin e gjendjes financiare t& kompanisé. Eshté gjithashtu njé masé e aftésisé

s€ kompanisé pér té shlyer detyrimet e saj.

Kur shqyrtohet "shéndeti" i nj€ kompanie, €shté e réndésishme t'i kushtohet vémendje raportit
borxh-kapital. Nése vlera e kétij treguesi rritet, do té€ thoté€ se kompania financohet mé shumé nga
kreditorét sesa nga burimet e saj financiare, gj¢ q€ mund té jeté njé tendencé e rrezikshme.
Huadhénésit dhe investitorét zakonisht preferojné njé raport té€ ulét borxhi ndaj kapitalit, sepse
interesat e tyre mbrohen mé miré né rast t€ performancés s€ dobét t€ njé kompanie. K&shtu, njé
kompani me njé raport t& larté borxhi ndaj kapitalit nuk mund t€ térheqé lehtésisht kapital shtesé.
Nése raporti i totalit t€ borxhit €shté 0.5, kjo do té thoté se gjysma e mjeteve né€ dispozicion

financohen me borxh té jashtém.

Niveli optimal i raportit borxh-kapital konsiderohet té jeté 1, domethéné, borxhi (detyrimet)

duhet t€ jeté 1 barabarté me kapitalin. Megjithaté, duhet pasur parasysh se ky tregues €shté

18 Accounting Tools. "Debt ratios." https://www.accountingtools.com/articles/debt-ratios.html Accessed Nov. 2,
2021.

19 .Davidson N. Wallace, McDonald James, “Guide to financial Statement Analysis: Basis for Management Advice”,
American Institute of certified Public Accountants, 2006
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specifik kur béhet fjal€ pér aktivitete t€ ndryshme, sepse shuma e tij varet nga proporcioni i

aktiveve korrente dhe afatgjata té shoqérisé specifike™.

Treguesi i mbulimit té kamatés (Interest Cover Ratio

Raporti i mbulimit t€ interesit pérdoret pér t&€ percaktuar aft€sin€ e njé kompanie pér t€ servisuar
interesin pér borxhin e papaguar. Raporti i mbulimit t€ interesit pérfaqéson raportin ndérmjet t&
ardhurave t& kompanisé para taksave dhe interesit (fitimi operativ dmth. EBIT*') dhe vlerés sé

detyrimeve t€ interest.

Fitimioperativ

Treguesi i mbulimit té kamatés =
Kamata

Sa mé e ulét té jeté vlera e kétij treguesi, aq mé shumé kompania réndohet me kosto né€ emér té
interesit. Nése raporti i mbulimit t€ interesit t€ njé kompanie €shté 1.5 ose mé pak, aftésia e saj
pér t€ mbuluar kostot e interesit mund t€ vihet né dyshim. Nése treguesi éshté nén 1, tregon se

kompania nuk gjeneron té ardhura t& mjaftueshme pér t€ mbuluar kostot e interesit. Njé vleré

mbi 1.5 konsiderohet si vleré pozitive e kétij treguesi.

Shpenzimet e kamatave ndikojné né profitabilitetin e kompanis€. Analiza pér shpenzimet dhe
pérfitimet duhet t€ tregojé se huamarrja e parave pér financimin e kompanisé a ka efekt pozitiv
apo jo. Raporti mé i lart€ i mbulimit t& interesit do t& jeté njé tregues i kapacitetit t&€ borxhit t&

kompanisé.

2.4.4. Treguesit e profitabilitetit
Treguesit e profitablitetit matin aftésiné e njé kompanie pér té fituar njé kthim adekuat mbi

aktivet dhe kapitalin e vet. Kéta tregues vleré€sojné€ né€ fakt aftésin€ e biznesit pér t& gjeneruar t&
ardhura né krahasim me kostot e béra gjaté operimit, pra aft€sin€ e kompanisé pér t&€ menaxhuar
kostot e operacionit. Treguesit pér marzhin e fitimit t& arritur japin informacion se cilét faktoré

kontribuojné pér realizimin e fitimit dhe mé sé shpeshti shprehen si pjesé e ¢do denari té arritur®.

20 Checkley Keith, “Strategic Cash Flow Management”, John Wiley and Sons, 2002

2 Earnings before interest and taxes

2 Gadoiu, M. (2014) Advanages and limitations of the financial ratios used in the financial diagnosis of the
enterprise. Scientific Bulletin — Economic Sciences, Volume 13/ Issue 2.

25



Pér shumicén e treguesve t€ profitabilitetit, vlen rregulli - njé vleré mé e larté e kétij raporti né
krahasim me raportin e kompanive konkurruese ose raportet e viteve t€ méparshme do té thoté€ se
biznesi po ecén miré. Pér llogaritjen e treguesve t€ analizés s€ pérfitimit, pérdoren informacionet
kontabél t&€ kompanisé té paraqitura né Bilancin e suksesit dhe shénimet sqaruese té cilat kané té

bé&jné me bilancin e suksesit.”
Si tregues mé té pérgjithshém jané:

1. Marzha e fitimit bruto
Marzha e fitimit operativ
Marzha e fitimit neto

Norma e kthimit nga aktivet (ROA)

A

Norma e kthimit nga kapitali (ROE)**

Marzha e fitimit bruto

Marzha e fitimit bruto €shté njé tregues financiar g€ tregon pjesén e ¢do qindarke t€ shitjeve qé
mbetet pas zbritjes s€ kostove té prodhimit. Me fjalé té tjera, marzhi e fitimit bruto tregon pjesén
e ¢do qgindarke té shitjes qé éshté n€ dispozicion pér t€ mbuluar kostot operative (kosto qé nuk
lidhen drejtpérdrejt me procesin e prodhimit: kostot fikse, kostot e pagave administrative,

amortizimi i pasurive t€ paluajtshme, pajisjet né administrim et;.)

Marzhi i fitimit bruto llogaritet si raport midis diferencés midis t&€ ardhurave nga shitjet dhe

kostos sé mallrave t€ shitura nga njéra an¢ dhe t€ ardhurave totale nga shitjet nga ana tjetér:

Shitjet — Kosto e prodhimeve té shitura
shitjet

Marzha e fitimit bruto =

Marzhi i fitimit bruto pérdoret pér t€ béré njé krahasim té shoqéris€ sé¢ analizuar, si me periudhat
e méparshme, ashtu edhe me konkurrentét dhe mesataren e arritur t€ aktivitetit. Njé marzh mé 1
larté 1 fitimit bruto mund t€ nénkuptojé njé funksionim mé fitimprurés t€ kompanisé, megjithaté,
nése arrihet pérmes rritjes s€ ¢mimeve té shitjes, mund t€ véré né piképyetje konkurrencén e

kompanisé né€ treg, gj€ qé mund t€ ¢oj€ né njé ulje t€ v€llimi 1 shitjeve.Nga ana tjetér, njé marzh 1

3 Chan, Louis K.C., Narasimhan Jegadeesh, and Josef Lakonishok. 1999. “The Profitability of Momentum
Strategies.” Financial Analysts Journal. Vol. 55, No. 6: 80—90.
24 .

Ibid
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ulét fitimi bruto, né€se nuk ka njé véllim mjaftueshém té€ madh shitjesh, mund t€ ¢ojé né€ njé

situaté ku kompania nuk €shté né gjendje t€ mbulojé kostot € mbetura operative.

Marzha operative e fitimit

Marzhi i fitimit operativ si tregues financiar mat até pjesé té t& ardhurave t€ kompanisé g€ mbetet

pas pagesés s€ kostove variabile t€ prodhimit, si pagat, 1€ndét e para, et;.

Marzha e fitimit operativ

Shitjet — Kosto e prodhimeve té shitura — shpenzimet operative
B shitjet

Fitimi operativ
shitjet

Marzha e fitimit operativ =

N¢€ procesin e analizimit t€ profitabilitetit s€ njé kompanie, éshté miré¢ t€ shikohen ndryshimet né
marzhin e fitimit operativ gjat€ viteve dhe té krahasohen té dhénat vjetore ose tremujore té
kompanisé me ato té konkurrentéve té€ saj ose mesataren e industrisé. Nése ky tregues regjistron
nj€ tendencé né rritje, kjo do t€ thoté se kompania fiton mé shumé pér ¢do qindarké té shitjeve.
Pér shembull, nése kompania ka njé marzh t€ fitimit operativ prej 15%, do té thoté se fiton 0,15

denaré€ (para kamatés dhe taksave) pér ¢do denar€ té realizuar né€ shitje.

Marzha neto e fitimit

Marzhi i fitimit neto tregon fitimin neto t€ krijuar nga ¢do qindarké e shitjeve t€ béra. Gjithashtu
merr parasysh kostot financiare q€ marzhi i fitimit operativ nuk i pérfshin né llogaritje. Ai
paraqet raportin ndérmjet vlerés s€ fitimit neto t€ realizuar (fitimi pas zbritjes s€ taksave dhe

interesit) dhe vlerés sé€ shitjeve té realizuara.
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Neto fitimi

Marzha e fitimit neto = —
shitjet

Marzhi i fitimit neto €shté njé nga numrat mé t€ ndjekur né€ financé. Aksionarét, si dhe
investitorét e mundshém, shikojné nga afér dhe me kujdes marzhin e fitimit neto, sepse tregon se
sa e suksesshme &shté kompania né konvertimin e t&€ ardhurave né fitime t€ disponueshme pér

aksionerét.

Ndérsa kostot e njé kompanie rriten, fitimet neto mund té bien. Edhe né€se kompania pérpiqet té
kompensoj€ kostot shtes€ duke rritur ¢gmimin e shitjes s€ produktit, kjo mund té rezultojé né njé
ulje t& véllimit té shitjeve, sepse konsumatorét mund t€ mos jené t&€ gatshém ta blejné produktin
me njé¢ ¢mim mé t€ lart€. Nése kjo do t€ ndodhte, t&€ ardhurat totale mund t€ zvog€loheshin
pavarésisht rritjes s€ ¢mimit t€ produktit. Por n€ disa situata mund t€ ndodhé e kundérta, kostot

ulen - prodhimi dhe shitjet rriten.

Normat e kthimit nga kapitali (ROE)

Norma e kthimit nga kapitali (ROE) €shté treguesi pér t€ cilin investitorét jané mé t€ interesuar.
(Cdo investitor déshiron t€ dijé kthimin e kapitalit t& investuar n€ kompani.Norma e kthimit nga

kapitali llogaritet si raport ndérmjet fitimit neto dhe kapitalit mesatar.

Neto fitimi

Norma e kthimit nga kapitali (ROE) = kapitali akcionar

Norma e kthimit t€ aktiveve t€ biznesit (ROA)

Kompania investon né forma t€ ndryshme té aktiveve korrente dhe fikse me synimin pér té
realizuar pérfitimet mé t€ médha t€ mundshme né€ kéto aktive t€ matura me norma té caktuara
kthimi. Treguesi bazé i rendimentit ose pérfitimit né aktivitetin e biznesit t€ kompanisé€ éshté
shkalla e kthimit t€ aktiveve totale, e cila merret duke pérdorur formulén e méposhtme:

Neto fitimi

Norma e kthimit nga aktivet (ROA) = Altiva mesatare
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Kreu III - Analiza horizontale, vertikale dhe racio analiza né sektoriné e
minierave né Magedoniné e Veriut

3.1. Analiza horizontale e Bilancit té Gjendjes dhe Bilancit té Suksesit né
sektorin e minierave (2020-2017) né ményré individuale dhe té
pérbashkét dhe interpretimi rezultateve

Nga rezultatet e arritura t€ shprehura né tabelat n€ kété kapitull t€ punimit shkencor dhe poashtu
rezultatet t€ interpretuara mé posht€, konstatohet qé hipoteza e paré€ e parashtruar do t€ pranohet
dhe gjithashtu vértetohet g€ financimi i pasuris€ nga burimet vetanake dhe nga obligime né

kompanité e analizuara €sht€ mjafté asimetrike pérgjaté periudhés 2020-2017.

Analiza dhe interpretimi 1 pasqyrave financiare jané njé€ pérpjekje pér té€ pércaktuar réndésiné dhe
kuptimin e t&€ dhénave t€ pasqyrave financiare né ményré q€ t€ mund té béhet njé parashikim i
perspektivés pér t&€ ardhurat e ardhshme, aftésiné pér t€ paguar interesin, maturimet e obligimet,

si ato aktuale ashtu edhe ato afatgjata. dhe pérfitueshméria e politikés sé shéndoshé té dividentit.

Analiza e pasqyrave financiare vleréson performancén ose vlerén e njé kompanie pérmes bilancit
t€ njé kompanie, pasqyrés s€ t€ ardhurave ose pasqyrés s€ flukseve monetare. Duke pérdorur njé
séré teknikash t€ tilla si analiza horizontale, vertikale ose raporti, investitorét mund té zhvillojné

nj€ pamje mé t&€ nuancuar té profilit financiar t€ njé kompanie.

Analiza horizontale quhet edhe si Analiza Dinamike. Nén kété lloj analize, rishikohet ose
analizohet krahasimi i trendit t& secilit z€ né pasqyrat financiare pér numrin e viteve. Ky lloj
krahasimi ndihmon pér t€ identifikuar tendencén né tregues t€ ndryshém t€ performancés. Né
két€ lloj analize, shifrat e vitit aktual krahasohen me vitin bazé, sepse shifrat jané paraqitur

horizontalisht mbi njé numér kolonash

Kjo analizé béhet duke analizuar deklaratat pér njé periudhé kohore. Sipas késaj analize, ne
pérpigemi t€ shqyrtojmé se cila ka gené tendenca periodike e zérave t€ ndryshém té paraqitur né

raport. Analiza horizontale konsiston né njé studim t€ sjelljes sé secilit prej entiteteve né€ raport.

Me ndihmén e Excell duke i dhéné formulat pér gjetjen e analiz€s horizontale arrijmé né

rezultate mé t€ shpejta. Formulat e pérdorura né kété analizé jané:
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Ndryshimi né denar= vlera e vitit aktual — vlera e vitit bazé

Tabela 1. Tabela e pérbashkét e analizés horizontale t&€ Bilancit t€ Gjendjes

Pozicio

ni - B.Gj 2018 / 2017 2019 / 2018 2020 / 2019 2020/2017

R Almar | Volos Alma | Volost Alma

nité Volosto | Fimar co tone | Fima rco one Fima rco Voloston | Fimar | Almarc
ne (%) (%) (%) (%) | r(%) | (%) (%) | r(%) | (%) e (%) (%) o (%)

Aktivet

afatgjat

a 398148 | -4.87 5.96 | 72.1 12 -4.64 -10 0.28 402301 47

Aktivet

Afatshk

urta 4314 -54.2 898 -68.8 | 68.8 | -18.8 2611 38.4 | -42.5 37200 7 365.6

Totali

Aktivev

e 123392 | -36.8 | 6433 4.1 70.6 7.2 14.8 12.1 | -4.66 | 147590 21 6582.6

Kapital 1241.1 83.3 963 -420. | 57.7 | -0.98 | -14.21 -16 | -28.3 -3794 141 654.3

Obligim

et 552114 | -59.9 7.72 | 819 | 8.89 14.15 | 34.2 | -0.47 | 678917 -2

Totali 12339 -36.8 | 6433 | 4.10 | 70.6 | 7.28 14.89 | 12.1 | -4.66 | 147590 21 6582.2

Burimi: Analiza vetanake té autorit

Né tabelat mé poshté do t€ paraqiten analizat horizontale pér kompanité dhe interpretimi

rezultateve.

Me ané t€ analiz€s horizontale t&€ pasqyrés sé t€ ardhurave arrijmé t€ shohim ecuriné
financiare t€ ndérmarrjes nga viti né vit.
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Tabela 2. Tabela e pérbashkét e analizés horizontale t&€ Bilancit t€ Gjendjes

P°_Z:3°-';’"' 2018 / 2017 2019 / 2018 2020/ 2019 ghzhicot
. Fim | Alma | Volost Almar Almar | Volos Almar
Kompani . .
t8 Volosto ar rco one Fima co Volosto | Fima co tone | Flma co
ne (%) | (%) | (%) (%) r(%) | (%) ne (%) | r(%) | (%) (%) | r(%) | (%)
Té
ardhurat
totale
operativ
e 50621 -25 -90.5 23.6 19206 2.47 1728 27
Totalil
shpenzi
meve
operativ
e 213759 | -28 348.7 25.4 -17 396.4 19.9 | 1385 | 2128 51 1129
Fitimi 160
operativ 12603 | -3.8 -1814 | 123 | -17.2 | -115.16 | -121 | 1385 -124 | 1129
Fitimi
neto 11050.3 | -1.4 -2133 14.1 | -18.7 | -110.82 | -122 | 1384 120 -126 | 1107

Né tabelat e paraqitura mé poshté do té shohim rezultatet e nxjerra nga analizat horizontale té
kompanive dhe interpretimin e rezultateve.

3.1.1. Analiza horizontale e Volostone pér Bilancin e Gjendjes dhe Bilancin e

Suksesit

3.1.1.1. Analza horizontale e ndérmarrjes Voloston pér Bilancin e Gjendjes

Nga rezultatet e nxjerra duke marré parasysh elementet kyce qé e p&rbéjné bilancin e gjendjes

duke filluar nga mjetet mund t€ konkludojmé g€ aktivet afatgjate n€ fillim kané pasur vlerén

122,420 denaré dhe mé pas rritja mé e madhe e aktiveve afatgjate/mjeteve themelore sipas

tabelés shohim qé éshté n€ vitin 2018 pér dallim nga viti bazé né€ vitin 2018 ka vlerén

488,608,224 denaré, né vitet tjera vijuese fillojné€ t€ ulen aktivet afatgjate.

Elementi tjetér q€ pérfshin aktiven e bilancit t€ gjendjes jané aktivet afatshkurte/mjetet

qarkulluese né vitin bazé kané pasur vlerén 283,162 denar né vitet vijuese vazhdon rritjen dhe

rritja mé e madhe e aktiveve afatshkurte ka ndodhur né€ vitin 2020 me vlerén prej 101,725,646

denaré.
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NE¢ total té aktives vérejm se aktiva mé e larté &shté n€ vitin 2018 gjithsej 500,826,526, mé pas
shénon ulje né vitin 2018 dhe sérish rritje né vitin 2020 si rezultat i arkétimeve, shpenzimeve t&

parapaguara, cash-it.

Tabela 3. Bilance t€ Gjendjes t€ ndérmarrjes Volostone pér vitet 2017 - 2020

Pozicioni 2017 / 2016 2018 / 2017 2019 /2018 2020/ 2019 2020/2017
né n né
AKTIVET denaré | é denaré né denaré né denaré né denaré
(000) % (000) né % (000) né % (000) né% (000) Né %
Aktivet
AFATGJAT
A 122 488,608 398148.81 29,150 5.96 -24,054 -4.64 493,703 |402301
Aktivet
afatshkurt
e 283 12,218 4314.95 -8,606 -68.85 101,725 2611.97 105,337 | 37200
Totali
aktiveve 405 500,826 123392.15 20,543 4.10 77,670 14.89 599,040 |147590
Kapitali 315 3,923 1242.16 -17,841 -420.82 1,932 -14.21 -11,984 | -3794
Obligimet 20 496,902 552114.20 38,384 7.72 75,738, 14.15 611,025 (678917
Obligimet
afatshkurt
e 90 31,940 35489.80 20,886 65.21 75,266 142.23 128,093 | 142326
Obligimet
afatgjata 0 464,961 17,497 3.76 472 0.10 482,931
Totali i
kapitalit
dhe
rezervat 405 500,826 123392.15 20,543 4.10 77,670 14.89 599,040 |147590

Burimi: Bilance té Gjendjes té Volsotone (2017-2020) dhe pérllogaritje té autorit

NE¢ total té aktives vérejm se aktiva mé e larté &shté n€ vitin 2018 gjithsej 500,826,526, mé pas
shénon ulje né vitin 2018 dhe sérish rritje né vitin 2020 si rezultat i arkétimeve, shpenzimeve t&é

parapaguara, cash-it.

NE€ pjesén tjetér t€ bilancit/burimet e mjeteve, na tregojné se me se jané financuar aktivet, sa prej
tyre me burime vetanake e sa me burime t€ huaja financiare. Nga rezultatet e nxjerra nga vitit né
vit arrijmé€ té shohim ecurin€ e pasives sé bilancit t€ gjendjes ku Kapitali si burim vetanak
ndryshon nga viti baz€ qé ka gené 315,882 né rritje prej 3,923,747 denar né vitin 2018 mé pas
ulet pér -17,841,132 denar né€ vitin 2019 ndérsa mé pas shénon sérish rritje té vlerés prej

1,923,865 denar si rezultat i fitimit t&€ mbajtur/t€ pashpérndaré, 1 rezervave.

Obligimet/obligimet si burime t€ huaja t€ financimit t€ mjeteve/aktives e pérb&jné obligimet

afatshkurte q€ ka shénuar rritje duke krahasuar nga viti bazé tek viti 2020 si rezultat i obligimeve
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tregtare, huamarrjeve afatshkurte, shpenzimet e pérllogaritura, ndérsa obligimet afatgjate jané
rritur mé€ shumé né€ vitin 2018 dhe mé pas kané€ shénuar ulje kjo si rezultat i huamarrjeve

afatgjate.

3.1.1.2. Analza horizontale e ndérmarrjes Volostone pér Bilancin e Suksesit
Me ané t€ analizés horizontale t€ pasqyrés sé t& ardhurave arrijmé t€ shohim ecurin€ financiare té

ndérmarrjes nga viti n€ vit

Tabela 4. Bilance t€ Suksesit t€ ndérmarrjes Volostone pér vitet 2017 - 2020

2(2)(1)1 g’ > 2018 vs 2017 2019 vs 2018 2020 vs 2019 2020/2018
Pozicionet na n na o né denaré Né %
denaré | € | denaré denaré né denaré (000)
(000) | % | (000) né % (000) né % (000) né%
Té ardhurat
totale
operative 10 5,062 50621.5 -4,591 -90.53 92,243 19206.2 (87,651,8(1728
Totali i
shpenzimeve
operative 2 4,040 | 213759.2 | 14,096 | 348.76 71,908 396.43 |86,004,7|2128
Fitimi operativ 8 1,022 | 12603.01 | -18,688 -1814 20,335 -115.16 |1,647,09| 160
Té ardhurat
totale
financiare 17 2 12841.18 22 986.23 -23 -98.98 -2 -89
Totalii
Shpenzimeve
Financiare 245 102 41859.18 134 130.18 293 123.95 427 | 415
Fitimi neto 7 871 11050.34 | -18,750 | -2133.4 19,804 -110.82 1,053 | 120
TOTALTE
ARDHURA
GJITHEPERFSH
IRESE 8 871 11050.34 | -18,750 | -2133.4 19,804 -110.82 | 1,053 | 120

Burimi: Bilance té Suksesit té Volsotone (2017-2020) dhe pérllogaritje té autorit

Pér kompaniné Volostone né periudhén 2016-2020 shohim qé€ t€ ardhurat né dy vitet e para té
analiz€s kan€ gené kryesisht t&€ uléta n€ krahasim me vitin 2018 q¢ ka rritje té t€ ardhurave totale
operative me nga 10.000 denar pér 5,062,152 denaré ndérsa karakterizohet me ulje té té
ardhurave né vleré t€ madhe né€ vitin 2019 me 4,591,873 den ulje ndérsa né vitin 2020 sérisht

kryeson me rritje té t& ardhurave totale me vleré prej 92,243,741 denar.
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3.1.2. Analiza horizontale e ndérmarrjes Fimar

3.1.2.1. Analza horizontale e ndérmarrjes Fimar pér Bilancin e Gjendjes

Nga rezultatet e nxjerra duke marré€ parasysh elementet kyce q€ e pérbéjné bilancin e gjendjes
duke filluar nga mjetet mund té€ konkludojmé qé aktivet afatgjate né fillim kané pasur vlerén
92,438,127 denaré dhe mé pas rritja mé e madhe e aktiveve afatgjate/mjeteve themelore sipas
tabelés shohim g€ &shté né vitin 2019 me 108,353,159 pér dallim nga viti bazé dhe nga ulja qé
ka né vitin 2018.

Tabela 5. Bilance té Gjendjes t€ ndérmarrjes Fimar pér vitet 2017 — 2020

D | ety 2018 / 2017 2019 /2018 2020 / 2019 AR
ni 2016
né n
AKTIVET denaré é né denaré né denaré né denaré né denaré | Né
(000) | % (000) né % (000) né % (000) né% (000) | %
Aktivet
AFATGIJA
TA 92,438 -7,678 -4.87 108,353 72.19 -27,241 -10.54 73,432 47
Aktivet
afatshku
rte 232,126 -157,147 -54.21 91,402 68.86 86,078 38.40 20,333 7
Totali
aktiveve | 324,564 -164,826 -36.82 199,755 70.63 58,837 12.19 93,766 21
Kapitali Akt
68,029 60,214 83.37 76,496 57.76 -34,935 -16.72 141
Obligime
t 256,535 -225,040 -59.94 123,259 81.96 93,772 34.27 -8,008 -2
Totalii
kapitalit
dhe
rezervat | 324,564 -164,826 -36.82 199,755 70.63 58,837 12.19 93,766 21

Burimi: Bilance té Gjendjes té Fimar (2017-2020) dhe pérllogaritje té autorit

Elementi tjetér qé pérfshin aktiven e bilancit t€ gjendjes jané aktivet afatshkurte/mjetet
qarkulluese né€ vitin baz€ kané pasur vlerén maksimale me 232,126,828 denar mé pas né vitet
vijuese vazhdon uljen me diferenc -157,147,917 den. Dhe sérish dallim pozitiv/rritje n€ vitet

2018, 2019 .

NE€ total t& aktives vérejm se aktiva mé e lart€ €shté n€ vitin 2017 gjithsej 324,564,955 denar mé
pas shénon ulje né vitin 2018 dhe sérish rritje né vitin 2019 dhe 2020 si rezultat i arkétimeve,
shpenzimeve té parapaguara, cash-it, investimeve financiare afatshkurta, arkétimet tregtare,

inventarét.
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N¢€ pjesén tjetér t€ bilancit/burimet e mjeteve, na tregojné€ se me se jané financuar aktivet, sa prej
tyre me burime vetanake e sa me burime t€ huaja financiare. Nga rezultatet e nxjerra nga vitit né
vit arrijmé t&€ shohim ecurin€ e pasives s€ bilancit t€ gjendjes ku Kapitali si burim vetanak nga
viti baz€ dhe 2017 ka vlera mé té larta se n€ vitin 2018 prej 68,029,296 denar. né vitin 2018 mé
pas ulet pér 60,214,287 denar, ndé€rsa né€ vitin 2019 shénon rritje mé t€ lart€ t€ vlerés prej

76,496,081 denaré€ si rezultat i fitimit t€ mbajtur/t€ pashpérndarg, i rezervave.

Obligimet/obligimet si burime té huaja t€ financimit t€ mjeteve/aktives e pérb&né obligimet
afatshkurte q€ ka shénuar rritje duke krahasuar nga viti bazé tek viti 2020 si rezultat i obligimeve
tregtare, huamarrjeve afatshkurte, shpenzimet e pérllogaritura, ndérsa obligimet afatgjate jané
rritur mé€ shumé né€ vitin 2017 dhe mé pas kané shénuar ulje kjo si rezultat i obligimeve

afatshkurte, obligimeve tatimore té prolonguara.

3.1.2.2. Analiza horizontale e ndérmarrjes Fimar pér Bilancin e Suksesit

Pér kompanin Fimar né periudhén 2016-2020 shohim qé t€ ardhurat totale operative né dy vitet e
para t€ analiz€s 2016-2017 ka vlerén maksimale 637,247,293 mé pas né vitet tjera né vazhdim ka
ulje pastaj rritje me dallim pér 127,481,694 den né€ 2019 dhe sérish rritje me dallim pér
16,470,700 denar né 2020.
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Tabela 6. Bilance té Suksesit t€ ndérmarrjes Volostone pér vitet 2017 - 2020

Té ardhurat totale
financiare

Fitimi neto

65,374

Burimi: Bilance te Suksesit t&é Ndérmarrjes Fimar dhe pérllogaritje té autorit

2017 vs 2016 2018 vs 2017 2019 vs 2018 2020 vs 2019 2020/2018
né denaré|Né %
Pozicioni né né né né (000)

denaré né | denaré denaré denaré

(000) % | (000) né% | (000) né% | (000) né%
Té ardhurat totale
operative 637,247 -187,099 -25.78 127,481 23.67 16,470 2.47 | 143,952 | 27
Té ardhurat nga
shitjet 632,972 -185,209 -25.68 129,83 24.22 15,909 2.39 | 145,741 | 27
Totali i
shpenzimeve
operative 567,388 -184,172 -28.37 118,417 25.46 116,657 19.99 | 235,074 | 51
Shpenzime té tjera
operative -411 897 | 212.33 -1,222 -92.62 993 | 1019.70 -228 -17

4,173

-84,483

2688

Shpenzimet totale financiare kané shénuar ulje né vitin 2018 pérdallim prej vitit paraprak, mé

pas né dy vitet vijuese ka dallim pozitiv dmth rritje t€ tyre si dhe nése e analizojmé kolonén e

fundit n€ aspekt horizontal pérgjaté viteve té ardhurat totale gjithépérfshiré€se vérejmé dallim

negativ pér -1,012,080 den né vitin 2018-2017 mé pas né€ vitin vijues dallime pozitive dmth pér
14.14% pér 2019-2018 dhe sérish ulje apo dallim negativ pérgjaté krahasimit 2020-2019 me -

122.83%
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3.1.3. Analiza horizontale e ndérmarrjes Almarco

3.1.3.1. Analza horizontale e ndérmarrjes Almarco pér Bilancin e Gjendjes

Nga rezultatet e nxjerra duke marré€ parasysh elementet kyce q€ e pérbéjné bilancin e gjendjes
duke filluar nga mjetet mund té€ konkludojmé& qé aktivet afatgjate né fillim kané pasur vlerén
122,420 denar dhe mé pas rritja mé e madhe e aktiveve afatgjate/mjeteve themelore sipas
tabelés shohim qé é&sht€ né vitin 2018 pér dallim nga viti bazé né vitin 2018 ka vlerén

488,608,224 denar, né vitet tjera vijuese fillojné t€ ulen aktivet afatgjate.

Tabela 7. Bilance t€ Gjendjes t€ ndérmarrjes Almarco pér vitet 2017 — 2020

2020 vs 2017
Pozicioni 2017 vs 2016 2018 vs 2017 2019 vs 2018 2020 vs 2019
né denaré | né | né denaré né denaré né denaré né denaré
©00) | % | (000) né % (000) né % (000) né% (000) NE %
Aktivet
AFATGIATA 0 17,048 2,045 12.00 53 028 | 19,147
Aktivet
afatshkurte 308 2,766 | 898.12 579 -18.86 41,060 | -4250 | 1,126 365
Totali
aktiveve 308 19,814 | 6433.19 1,465 7.28 -1,006 466 | 20273 | 6582
0
Kapitali
308 2968 | 963.81 29) -0.98 921 | -2839| 2,015 654
Obligimet
0 16,845 1,497 8.89 -85 -0.47 | 18,257
Obligimet
afatshkurte 0 16,845 1,497 8.89 -85, 047 | 18,257
Totali i
kapitalit dhe
rezervat 308 19,814 | 6433.19 1,465 728 |  -1,006, 466 | 20,273 | 6582
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Elementi tjetér qé pérfshin aktiven e bilancit t€ gjendjes jané aktivet afatshkurte/mjetet
qarkulluese né vitin bazé kané pasur vlerén 283,162 denar né vitet vijuese vazhdon rritjen dhe
rritja mé& e madhe e aktiveve afatshkurte ka ndodhur né vitin 2020 me vlerén prej 101,725,646

denaré.

NE¢ total té aktives vérejm se aktiva mé e lart€ éshté né vitin 2018 gjithsej 500,826,526, mé pas
shénon ulje né vitin 2018 dhe sérish rritje né vitin 2020 si rezultat i arkétimeve, shpenzimeve t&

parapaguara, cash-it.

N¢€ pjesén tjetér t€ bilancit/burimet e mjeteve, na tregojné€ se me se jané financuar aktivet, sa prej
tyre me burime vetanake e sa me burime t€ huaja financiare. Nga rezultatet e nxjerra nga vitit né
vit arrijmé t€ shohim ecurin€ e pasives s€ bilancit t&€ gjendjes ku Kapitali si burim vetanak
ndryshon nga viti baz€ g€ ka qené 315,882 né rritje prej 3,923,747 denar né€ vitin 2018 mé pas
ulet pér -17,841,132 denar né€ vitin 2019 ndérsa mé pas shénon sérish rritje té vlerés prej

1,923,865 denar si rezultat i fitimit t&€ mbajtur/t€ pashpérndaré, 1 rezervave.

Obligimet/obligimet si burime té huaja t€ financimit t€ mjeteve/aktives e pérb&jné obligimet
afatshkurte q€ ka shénuar rritje duke krahasuar nga viti bazé tek viti 2020 si rezultat i obligimeve
tregtare, huamarrjeve afatshkurte, shpenzimet e pérllogaritura, ndérsa obligimet afatgjate jané
rritur mé€ shumé né€ vitin 2018 dhe mé pas kané€ shénuar ulje kjo si rezultat i huamarrjeve

afatgjate.
3.1.3.2. Analiza horizontale e ndérmarrjes Almarco pér Bilancin e Gjendjes
Sipas t€ dhénave té nxjerra me ané té formulés pér analizé€ horizontale, né rezultatet e shprehura

né tabelén mé poshté mund té konkludojmé g€ pasqyra e t€ ardhurave pér kompanin Almarco

ndér vite ka operuar me t& ardhura totale operative 0 ndérvite.
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Tabela 8. Bilance t€ Suksesit t€ ndérmarrjes Almarco pér vitet 2017 — 2020

2017 vs 2018 vs
2016 2017 2019 vs 2018 2020 vs 2019 2020 vs 2018
Pozicionet né né né né né
denaré denaré denaré denaré denaré
(000) | % | (000) | % | (000) % (000) % (000) %
Té ardhurat totale
operative 0 0 0 0 0
Totali i shpenzimeve
operative 0 75 -12 -17.24 859 1385.38 846 1129
Fitimi operativ 0 -75 12 -17.24 -859 1385.38 -846 1129
Té ardhurat totale
financiare 0 0 0 0 0
Totali i Shpenzimeve
Financiare 0 14 -1,4 -100 -14 -100
Fitimi neto 0 -76 14 -18.73 -859 1384.96 -844 1107
TOTAL TE ARDHURA
GJITHEPERFSHIRESE 0 -76 14 -18.73 -859 1384.96 | -844 | 1107

Burimi: Bilancet e Suksesit t€ ndérmarrjes Almarco dhe pérllogaritje t€ autorit

Ndérsa Shpenzimet totale operative nga viti bazé deri tek viti 2018 ka shénuar ndryshim pozitiv
me vlerén prej 74,958 denar, ndérsa né krahasim me két€ vit né vitin 2019 kemi ulje té
shpenzimeve operative pér 17.24% ndérsa né krahasim me kété vit, viti 2020 shénon rritje t&

shpenzimeve operative, ndryshim pozitiv me vleré prej 859,447 denar.

Nése analizojmé totalin e té ardhurave gjithépérfshirés né vitet krahasuese 2018-2017 ka
ndryshim negativ, mé pas né vitet krahasuese 2019-2018 shohim g€ ka ndryshim pér 14,298
denar, ndérsa 2020-2019 ndryshimi negativ apo ulja e t&€ ardhurave gjithépérfshirése &shté pér
vlerén 859,188 denaré.

3.2. Analiza vertikale e Bilancit té Gjendjes dhe Bilancit té Suksesit né
sektorin e minierave (2020-2017) né ményré individuale dhe té
pérbashkét dhe interpretimi rezultateve

Analiza vertikale éshté njé tekniké financiare népérmjet t€ cilés shprehen né terma té pérqindjes
relacionet e secilés kategori ndaj shumés bazé t€ tyre té njé pasqyre financiare. Kjo analize

mbéshtetet n€ strukturén e raporteve financiare, me ¢’rast pasuria , obligimet dhe ekuiteti
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barazohen me 100, ndérkaq t€ gjitha pozicionet e tjera shqyrtohen né raport me aktivin dhe

pasivin e té€résishém. (Jakupi Dr. Shefket, Statovci Dr. Bedri). Me ndihmén e Excell duke i dhéné

formulat pér gjetjen e analiz€s horizontale arrijmé né rezultate mé té

pérdorura né kété analizé éshté:

Analiza vertikale=

njésia (pjesa e térésisé

térésia

x100%

Tabela 9. Tabela e pérbashkét e analizés vertikale t€ Bilancit t&€ Gjendjes

shpejta. Formulate

GG 2017 2018 2019 2020

ni - B.Gj

Kompa | voLosT | Fima | AtM | VOLOS | on | AtMA L yorost | FIM | ALMA 0057 | FIM | ALMA

nite. | ONE(%) | R(%) | ARC | TONE | cio) | RO | one(w) | AR | RCO | onpw) | AR | RCO
0 (%) | (%) (%) (%) (%) (%) (%)

Aktivet

afatgjat 42.7

a 3024 | 3525 | 0 9751 | 53.0 | 84.72 | 99.25 | 535 | 884 | 82.83 93.03

Aktivet

Afatshk

urta 69.76 | 64.75 | 100 | 249 | 469 | 1528 | 075 | 46.4 | 1155 | 17.62 | 57.3 | 6.97

Totali

Aktivev

e 100 100 | 100 100 100 | 100 100 100 | 100 100 100 | 100

Kapital | 77.83 | 16.13 | 100 | 0.85 | 46.8 | 1628 | -2.61 | 432 | 15.03 | -1.95 | 32.1 | 11.29

Obligim

et 2217 | 83.87 99.15 | 53.1 | 83.72 | 102.61 | 56.7 | 84.97 | 101.95 | 67.8 | 88.71

Totali 100 100 | 100 100 | 100% | 100 100 100 | 100 100 100 | 100

N¢ tabelat mé poshté do t€ shohim analizat vertikale né detaje té secilés kompani ve¢mas dhe té

interpretuara.
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Tabela 10. Tabela e pérbashkét e analizés vertikale té€ Bilancit t&€ Suksesit

P°_z:3°_'s°"' 2017 2018 2019 2020
ALM ALM ALM
Kompanit LoLier FIMA | ARC LoLier FIMA | ARC voLos FIMA | ARC VoLos FIMA ALMA
.. TONE o TONE o TONE o TONE o RCO
é (%) R (%) (0] (%) R (%) (0] (%) R (%) (0] (%) R (%) (%)
(%) (%) (%)
Té
ardhurat
totale
operative 100 100 0 100 100 0 100 100 0 100 100 0
Totali |
shpenzim
eve
operative 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Fitimi
operativ 100 100 0 100 100 100 100 100 100 100 51.03 100

N¢ tabelat mé poshté do t€ shohim vegmas pér ¢cdo kompani analizén vertikale t€ pasqyrés sé té

ardhurave dhe interpretimin e rezultateve.

3.2.1. Analiza vertikale e Volostone pér Bilancin e Gjendjes dhe Bilancin e

Suksesit

3.2.1.1. Analza vertikale e ndérmarrjes Volostone pér Bilancin e Gjendjes
Tabela 11. Bilanci i gjendjes né tregues relativ i ndérmarrjes Volostone

Pozicioni 2016 2017 2018 2019 2020
% % % % %

Aktivet
AFATGIATA 0.00 30.24 97.51 99.25 82.38
Aktivet
afatshkurte 0.00 69.76 2.49 0.75 17.62
TOTALI AKTIVEVE 0.00 100.00 100.0 100.00 100.00
Kapitali 0.00 77.83 0.85 -2.61 -1.95
Obligimet 0.00 22.17 99.15 102.61 101.95
Obligimet
afatshkurte 0.00 22.17 6.39 10.14 21.38
Obligimet
afatgjata 0.00 92.76 92.46 80.56
TOTALI KAPITALIT
DHE REZERVAVE 0.00 100.00 100.00 100.00 100.00

Burimi: Pérllogaritje té autorit pér géllimin e hulumtimit
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Nga rezultatet e nxjerra konkludojmé qé nga aktivet/pasuria mé sé shumti jané€ t€ pérfshira
aktivet e paprekshme 90.42% né vitin 2019, 89.69% né vitin 2018, paraté e gatshme me 69.7%
né€ vitin 2017, ndérsa tek pasiva/burimet e financimit t€ mjeteve shohim g€ né vitin 2017 mjetet
jané financuar mé s€ shumti me kapital ndérsa vetém 22.17% me ané t€ huamarrjeve. Ndérsa né
vitet tjera vijuese 2018,2019 mjetet jané financuar nga huamarrjet me 92,76% dhe 92,46%

ndérsa n€ 2020 me 80% ndérsa pjesa tjetér €shté mbuluar me ané té kapitalit.

3.2.1.2. Analza vertikale e ndérmarrjes Volostone pér Bilancin e Suksesit

Tabela 12. Bilanci 1 suksesit né tregues relativ i ndérmarrjes Volostone

Pozicionet 2016 2017 2018 2019 2020
% % % %

Té ardhurat totale operative 100.00 100.00 100.00 100.00
Totali i shpenzimeve operative 0 100.00 100.00 100.00 100.00
Fitimi operativ 0 100.00 100.43 99.73 100.02
Té ardhurat totale financiare 0 0.21 0.21 -0.14 0.01
Totali i Shpenzimeve Financiare 0 3.02 9.98 -1.34 19.79
Pérfitimi nga aktivitetet e zakonshme 0 97.19 90.24 101.20 80.22

Burimi: Pérllogaritje té autorit

Nga tabela e paraqitur, arrijmé t€ konkludojmé g€ nga totali i t& ardhurave totale operative né
vitin 2017 jané t€ pérfshira me 100% té ardhurat e tjera operative ndérsa né vitin vijues 2018 té
ardhurat jan€ 100% kryesisht t€ realizuara nga tregu i brendshém poashtu edhe né vitin 2019
ndérsa né vitin 2020 té€ ardhurat operative jané kryesisht me % mé t& larté nga tregu i brendshém

90.58% ndérsa me pérqindje mé t€ ulét nga tregu i jasht€ém me 7.90%

Mg poshté jané analizuar dhe shpenzimet si dhe fitimi operativ. Tek shpenzimet vérejmé qé pér
vitin 2017 100% jané t€ pérfshira shpenzimet e tjera nga puna, né€ vitin 2018 shpenzimet mé té
larta jané nga amortizimi dhe zhvlerésimi q€ pérfshijné 83.66% , mé pas shérbimet 8.36% si dhe
shpenzimet e tjera me 7.92% dhe shpenzimet tjera operative me 0.06%. N¢ vitin 2019 pérqindje
mé t€ larté t& shkaktimit t€ shpenzimeve jané amortizimi dhe zhvlerésimi me 91.37% mé pas
kostoja e materialeve t€ konsumuara dhe furnizimeve tjera me 5.61% , shérbimet 1.59% dhe
shpenzimet tjera me 1.42%. N& vitin 2020 kryesojné shpenzimet e shkaktuara nga shérbimet me
66.08% m¢é pas nga amortizimi dhe zhvlerésimi me 28.54% si dhe 5.37% nga shpenzimet e tjera.

Sa i pérket fitimit operativ nga 100% pérfshihen si¢ vijon:
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Né vitin 2017 kryesojné pérfitimet nga aktivitetet e zakonshme me 97.19%, té ardhurat totale
financiare 0.21%. shpenzimet totale 3.02%. Né& vitin 2018 po ashtu sikurse viti paraprak 0.21%
t¢ ardhurat totale financiare, pérfshihen 9.98% shpenzime totale financiare dhe 90.24%

pérfitimet nga aktivitetet e zakonshme.

Né vitin 2019, -0.14% t€ ardhura totale financiare, -1.34% shpenzime totale financiare ndérsa
pérfitimi nga aktivitetet e zakonshme 101.20%. Né vitin 2020 0.01% t€ ardhura totale, 19.79%

shpenzimet financiare, 80.22% pérfshihen pérfitimet nga aktivitetet e zakonshme.

3.2.2. Analiza vertikale e Fimar pér Bilancin e Gjendjes dhe Bilancin e Suksesit
3.2.2.1. Analza vertikale e ndérmarrjes Volostone pér Bilancin e Gjendjes

Nga rezultatet e nxjerra konkludojmé qé nga aktivet/pasuria né vitin 2016 pérfshihen 53.08%
active afatgjata dhe 46,92% mé s€ shumti me prone,paisje dhe impiante, 46.92% active
afatshkurte mé s€ shumti me arkétime tregtare, financimi nga kapitali 3.41% me obligime
96.59% kryesisht obligime afatshkurte. Né vitin 2017, aktivet afatgjate pérfshijné 35.25% me
prezenc mé t€ lart€ t€ aktivit prona, paisje, impiante, aktivet afatshkurte 64.75% kryesisht me
arkétime tregtare 36.42% mé pas me pérfshirje mé t€ ulét t€ inventarit, parat e gatshme,
arkétimet tjera, financimi nga kapitali 16.13% me pérqindje mé t€ lart€ si rezultat I fitimit t&
mbajtur dhe financimi me burime té€ huaja, obligimet 83.87% me pérqindje mé t& larté t&
obligimeve tregtare dhe obligimeve tjera afatshkurte pér 80.59% si dhe obligimet tatimore t&

prolonguara, obligimet tjera afatshkurte dhe shpenzimet e pérllogaritura me pérqindje té ulét.

Tabela 13. Bilanci i gjendjes né tregues relativ i ndérmarrjes Fimar

2016 2017 2018 2019 2020

Pozicioni
AKTIVET % % % % %
Aktivet
AFATGIATA 53.08 35.25 53.07 53.56 42.70
Aktivet
afatshkurte 46.92 64.75 46.93 46.44 57.30
Totali aktiveve 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
Kapitali 3.41 16.13 46.83 43.29 32.14
Obligimet 96.59 83.87 53.17 56.71 67.86
Totali i kapitalit
dhe rezervat 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00

Burimi: Pérllogaritje t& autorit
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Né vitin 2018, aktivet afatgjate 53.07% me pérfshirje mé t&€ lart€ t€ aktivit prona, paisje,
impiantet, aktivet afatshkurte pérfshijné 46.93% kryesisht me pérqindje mé té larté arkétimet
tregtare dhe paraté e gatshme. Kapital 46.83% kryesisht me pérqindje mé t& larté fitimi I mbajtur,
obligime 53.17% kryesisht me pérqindje mé t€ lart€ obligimet tregtare dhe obligime tjera

afatshkurte, shpenzimet e pérllogaritura.

Né vitin 2019, aktivet afatgjate 53.56% me pérfshirje mé t&€ lart€ t€ aktivit prona, paisje,
impiantet, aktivet afatshkurte pérfshijné 46.44% kryesisht me pérqindje mé té larté arkétimet
tregtare dhe paraté e gatshme, arkétimet tjera, investimet financiare afatshkurte. Kapital 43.29 %
kryesisht me pérqindje mé té larté fitimi I mbajtur, obligimet 56.71% kryesisht me pérqindje mé

té larté obligimet tregtare dhe obligime tjera afatshkurte, shpenzimet e pérllogaritura.

Né vitin 2020, aktivet afatgjate 42.70% me pérfshirje mé t&€ lart€ t€ aktivit prona, paisje,
impiantet, aktivet afatshkurte pérfshijné 57.30% kryesisht me pérqindje mé t&é larté arkétimet
tregtare dhe paraté e gatshme. Kapital 32.14% kryesisht me pérqindje mé té larté nga
rezervat,kapitali nénshkruar, obligime 67.86% kryesisht me pérqindje mé t& larté obligimet

tregtare dhe obligime tjera afatshkurte, shpenzimet e pérllogaritura.

3.2.2.2. Analza vertikale e ndérmarrjes Fimar pér Bilancin e Suksesit
Nga tabela e paraqitur mé larté arrijmé t€ konkludojmé qé nga totali i té ardhurave totale

operative né€ vitin 2016 mé sé shumti dominojné t€ ardhurat nga tregjet e huaja té cilét e

perbé&jné 75.22% nga totali 1 t€ ardhurave operative dhe 24.78% nga tregu i brendshém.
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Tabela 14. Bilanci 1 suksesit né tregues relativ i ndérmarrjes Fimar

.. 2020 2016 2017 2018 2019 2020
Pozicionet
% % % % %
Té ardhurat totale
2,466,281
operative 682,466,28 100.01 100.59 100.45 100.01 100.09
Totali i shpenzimeve
700,147,072
operative R e 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
Fitimi operativ -17,680,791 101.06 101.85 100.42 101.90 51.03
Té ardhurat totale
financiare R 0.53 0.93 0.21 0.95 -24.48
Fitimi neto -17,465,929
F|t|m|.n'('eto Aksionarét e 117,465,929
shumicés
TOTAL TE ARDHURA
GJITHEPERFSHIRESE e

Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit

Sa 1 pérket shpenzimeve total operative nga 100% pérfshihen né pérqindje mé té larté kosto e
tregtimi t€ mallrave t€ shitura me 28.76% mé pas shérbimet me 24.48%, mé pas kosto e
materialeve t€ konsumuara dhe furnizimeve tjera me 22.67% mé pas me 10.60% pérfshihen
shpenzimet nga amortizimi dhe zhvlerésimi , kostoja e shérbimit 9.98%, shpenzimet e tjera

2.14% dhe me pérfshirje mé té ulét jané shpenzimet e tjera operative me 1.02%.

Sa i pérket fitimit operativ t& vitit 2016 t€ ardhurat totale financare pérfshijné pérqindjen pre;j
0.53% té fitimit operativ , shpenzimet financiare totale 54%, 46% pérfitimi nga aktivitetet e

zakonshme.

N¢ vitin 2017, nga 100% 1 t€ ardhurave totale operative shohim se 84.74% e pérfshijné té
ardhurat nga tregjet e huaja (shitjet) dhe 15.26 % nga tregu i brendshém ndérsa me pérqindje mé
té ulét jané t& ardhurat tjera operative 0.43% dhe produktet dhe shérbimet e veta t€ kapitalizuara

me 0.17%.

Sa 1 pérket shpenzimeve operative nga 100%, pjesén mé t&€ madhe e pérfshijn€ shpenzimet e tjera
me 37.07% mé pas shérbimet me 21.75%, Kostoja e tregtimit t€ mallrave t€ shitura me 17.16%

dhe t€ tjerat si¢ jan€ né€ tabelé me pérqindje mé té ulét.
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Fitimi operativ me pérqindje mé t€ larté 98.69% nga pérfitimi nga aktivitetet e zakonshme ndérsa

elementet tjera t€ cekura né tabel shohim se kané pjesémarrje mé t€ ulét n€ fitimin operativ.

Né vitin 2018, nga 100% 1 té ardhurave totale operative, 88.90% e pérbéjné té ardhurat nga
tregjet e huaja, 15.26% t& ardhurat nga tregu i brendshém dhe 0.17% produktet dhe shérbimet e

veta té kapitalizuara ndérsa 0.43% té ardhurat tjera operative.

Sa i pérket shpenzimeve operative nga 100%, pjesén mé t&€ madhe e pérfshijné kostot e shérbimit

me 38.90% mé pas kostoja e materialeve t€ konsumuara dhe furnizimeve tjera me 19.50%.

Fitimi operativ me pérqindje mé t& larté 98.91% nga pérfitimi nga aktivitetet e zakonshme ndérsa

elementet tjera t€ cekura né tabel shohim se kané pjesémarrje mé t€ ulét n€ fitimin operativ.

Né vitin 2019, nga 100% 1 té ardhurave totale operative, 93.27% e pérbéjné t€ ardhurat nga
tregjet e huaja, 6.73% t&€ ardhurat nga tregu 1 brendshém dhe 0.01% t€ ardhurat tjera operative.

Sa 1 pérket shpenzimeve operative nga 100%, pjesén mé t€ madhe e pérfshijné kostot e shérbimit

me 28.25% mé shérbimet me 20.09%.

Fitimi operativ me pérqindje mé t€ larté 98.14% nga pérfitimi nga aktivitetet e zakonshme ndérsa

elementet tjera té€ cekura né€ tabel shohim se kané pjesémarrje mé t€ ulét n€ fitimin operativ.

Né vitin 2020, nga 100% 1 t& ardhurave totale operative, 85.18% e pérbéjné té ardhurat nga
tregjet e huaja, 14.82% té ardhurat nga tregu i brendshém dhe 0.09% té ardhurat tjera operative.

Sa i pérket shpenzimeve operative nga 100%, pjesén mé t&€ madhe e pérfshijné kostot e shérbimit

me 29.06% mé pas kostoja e materialeve t€ konsumuara dhe furnizimeve té tjera me 21.59%.

Fitimi operativ me pérqindje mé t& larté 98.78% nga pérfitimi nga aktivitetet e zakonshme ndérsa

elementet tjera t€ cekura né tabel shohim se kané pjesémarrje mé t€ ulét né€ fitimin operativ.
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3.2.3. Analiza vertikale e Almarco pér Bilancin e Gjendjes dhe Bilancin e
Suksesit

3.2.3.1. Analza vertikale e ndérmarrjes Almarco pér Bilancin e Gjendjes

Nga tabela mund t&€ konkludojmé qé€ pér vitin 2017, aktivet jané kryesisht t€ pérbéra nga aktivet
afatshkurte konkretisht 100% parat e gatshme dhe ekuivalentét e saj dhe ana e pasives/burimeve
té mjeteve jané t€ pérfshira 100% vetém burimet vetanake konkretisht kapitali i nénshkruar pa

marr€ hua ose ndonjé detyrim tjetér.

Tabela 15. Bilanci 1 Gjendjes né tregues relative i ndérmarrjes Almarco

Pozicioni 2016 2017 2018 2019 2020
% % % % %
Aktivet AFATGJATA 0 0 84.72 88.45 93.03
Aktivet afatshkurte 0 100.00 15.28 11.55 6.97

Totali aktiveve

Kapitali 0 100.00 16.28 15.03 11.29
Obligimet 0 83.72 84.97 88.71
Obligimet afatshkurte 0 83.72 84.97 88.71

Totali i kapitalit dhe

rezervat _

Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit

NEé vitin 2018 aktiva e bilancit t€ gjendjes pérfshin 84.72% aktivet afatgjate, konkretisht aktivet e
paprekshme, 16.28% aktivet afatshkurte konkretisht paraté e gatshme 14.97%, investimet
financiare afatshkurte 0.30% dhe arkétimet tjera 0.01%. Pasiva/burimet e mjeteve pérshijné
15.03% kapital dhe 83.72% obligime afatshkurte ku pérqindjen mé té larté e zé€n€ huamarrjet
afatshkurte dhe vetém 0.25% pérfshijné obligimet tregtare dhe obligimet tjera afatshkurte.

NEé vitin 2019, aktiva e bilancit t€ gjendjes pérfshin€ 88.45% aktiva afatgjate konkretisht aktivet
e paprekshme dhe 11.55% aktiva afatshkurta konkretisht 10.83% para té gatshme, 0.28%
investime financiare afatshkurte dhe 0.44% arkétime tjera/mjete rrjedhése. Pasiva/burimet e
mjeteve pérfshijné burimet vetanake apo kapitalin me 15.03% ndérsa pérqindje mé t€ larté kané
burimet e mjeteve t€ huaja me 84.97% ku pérqindje mé té larté kan€ huamarrjet afatshkurte me
78.47%, shpenzimet e pérllogaritura 5.15%, obligimet tregtare dhe obligimet tjera afatshkurte
1.34%.

Né vitin 2020, aktiva e bilancit t€ gjendjes pérbéhet 93.03% me aktive afatgjate dhe vetém

6.97% me aktive afatshkurte. Pér rrjedhén e aktives n€ kété vit sipas tabelés dhe rezultatet qé
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jané nxjerré me formulat e pérdorura né€ analizén vertikale pér bilancin e gjendjes arrijmé té
shohim qé€ 11.29% si burim 1 mjeteve €shté pérfshiré kapitali dhe pjesa mé e madhe &shté
realizuar me ané té obligimeve kryesisht obligimeve afatshkurte 88.71% me pérqindje mé té larté

qé€ jané€ huamarrjet afatshkurte.

3.2.3.2. Analza vertikale e ndérmarrjes Almarco pér Bilancin e Suksesit

Tabela 16. Bilanci i Suksesit né tregues relative i ndérmarrjes Almarco

L 2016 | 2017 2018 2019 2020
Pozicionet % % % % %
Té ardhurat totale operative 0 0 0 0 0
Totali i shpenzimeve operative 0 0 100.00 100.00 100.00
Fitimi operativ 0 0 100.00 100.00 100.00
TOTAL TE ARDHURA GJITHEPERFSHIRESE 0 0

Burimi: Pérllogaritje individuale e autorit

Me ndihmén e Excell duke pérdorur formulé g€ €shté pérmendur n€ analizat e para, jan€ nxjerrur

rezultatet si¢ vijojné:

Pér vitin 2016 dhe 2017 t€ dhénat e marra nga bilancet ¢ kompanisé jané t€ shprehura me 0 né

totalin e t&€ ardhurave operative, 0 n€ shpenzimet totale operative dhe 0 né€ fitimin operativ.

Pér vitin 2018, 0% té ardhura totale operative, nga 100% 1 shpenzimeve totale operative
pérfshihen me 100% shpenzimet tjera ndérsa fitimi operativ nga 100% pérfshin pérqindje mé té
lart€ nga pérfitimi nga aktivitetet e zakonshme. Pér vitin 2019 poashtu gjendje e njejté si vitet
paraprake me t€ ardhurat totale operative, ndérsa pér shpenzimet totale operative nga 100%
pérfshihen 99.52% shpenzimet tjera dhe me pérqindje mé t& ulét 0.48% kosto e materialeve dhe
furnizimeve tjera. Ndérsa Fitimi operativ pér kété vit nga 100%, pérfshihen me 100% pérfitimet

nga aktivitetet e zakonshme.

Pér vitin 2020 e njéjta gjendje vazhdon me t& dhénat e t€ ardhurave totale si¢ ishte né vitet
paraprake. Sa 1 pérket shpenzimeve totale operative nga 100% me pérqindje mé té€ larté
pérfshihen shpenzimet tjera 64.03%, mé pas amortizimi me 35% dhe shérbimet me pérqindje mé
t& ulét me 0.76%. Sa 1 pérket fitimit operativ gjithashtu si vitet mé€ par€ nga 100% pérqindjen mé

té larté e pérfshijné pérfitimet nga aktivitete e zakonshme.
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3.3. Racio analiza né Minierat e Republikén e Magedonisé sé Veriut

3.3.1. Likuiditeti né sektorin e minierave

Likuiditeti pér tre kompanit &shté llogaritur me formulén Aktivet rrjedhése/obligimet
rrjedhése. Kreditoréve dhe investitoréve u pélgen té shohin raporte mé té larta likuiditeti, si p.sh.
2 ose 3. Sa mé 1 lart€ té jeté raporti, ag mé shumé ka gjasa q€ njé kompani t€ jet€ n€ gjendje té

paguajé faturat e saj afatshkurtra.

Njé raport mé i vogél se 1 do té thoté se kompania pérballet me njé kapital qarkullues

negativ dhe mund té jeté duke pérjetuar njé krizé likuiditeti

3.3.1.1. Likuiditeti i ndérmarrjes Volostone
Tabela e méposhtme né fillim tregon njé raport t€ kénaqshém, por shgeté€simi €shté se nga viti né
vit shkon duke réné treguesi i likuiditetit.

Tabela 17. Raporti i likuiditeti pér periudhén 2017-2020 pér ndérmarrjen Volostone

Aktivet .
rrjedhése raporti
viti Obligimet rrjedhése likuiditetit
2016 / / /
2017 283,162 90,000 3,14
2018 12,501,464 32,030,821 0.39
2019 3,894,590 52,917,783 0.07
2020 | 105,620,236 128,183,790 0.82

Burimi: pérllogaritje individuale té autorit

T€ fokusohemi te vitet 2017 dhe 2020. N¢€ vitin 2017 pér ¢do denar q€ kompania duhet t&
paguajé brenda vitit ka 3.14 den, t€ cilat mund t& shnd€rrohen né para gjaté vitit, kjo tregon se
kompania €sht€ mése likuide, mir€po né vitin 2020 ky tregues bie né ményré drastike dhe pér njé

denar obligim, kompania ka 0.82 den g€ do t€ thoté se kompania ka humbur likuiditetin.

Gjithashtu €shté e paraqitur edhe me ané t€ grafikut.
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Grafikoni 1. Pérllogaritje e likuiditetit e ndérmarrjes Volostone
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Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit

Viti 2020

Pika e kriz€s fillon n€ vitin 2018 kur kemi rénie t€ normés s¢€ likuiditetit nén 0.5%, pér t& vazhduar

edhe me rénie mé t&€ keqe né vitin 2019. Pika e p&rmiré€simit dhe ngritjes ndodh vetém né vitin 2020

ku likuiditeti kap normén prej 0.82.

3.3.1.2. Likuiditeti i ndérmarrjes Fimar

Tabela e méposhtme né fillim tregon njé raport mjaft shqet€sues né€ fillim por e mira éshté se nga

viti né vit shkon duke u rritur treguesi i likuiditetit.

Tabela 18. Raporti i likuiditeti pér periudhén 2016-2020 pér ndérmarrjen Volostone

Aktivet
viti rrjedhése Obligimet rrjedhése Raporti likuiditetit
2016 57,753,963 118,900,656 0.48
2017 | 289,880,791 375,436,315 0.77
2018 | 132,732,874 150,395,754 0.88
2019 | 224,135,402 273,655,360 0.81
2020 | 310,214,363 367,428,232 0.84

Burimi: pérllogaritje individuale té autorit
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N¢ vitin 2017 pér ¢do denar q€ kompania duhet t€ paguajé brenda vitit ka 0.48 den, té cilat

mund té shndérrohen né para gjaté vitit, mirépo né vitin 2020 ky tregues éshté rritur né 0.84 qé

nése vazhdon né kété rritém kompania mund té béhet likuide por ka rrezik t€ likuiditetit.

Gjithashtu €shté paraqitur edhe me grafikon.

Grafikoni 2. Pérllogaritje e likuiditetit e ndérmarrjes Volostone
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Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit

3.3.1.3. Likuiditeti i ndérmarrjes Almarco

Viti 2019 Viti 2020

Tabela e méposhtme né fillim tregon nj€ raport mjaft shqetésues né fillim dhe né vazhdimési ka

rénie t€ likuditetit duke u béré késhtu ndémarrja e analizuar me likuiditetin mé té keq.

Tabela 19. Raporti i likuiditeti pér periudhén 2016-2020 pér ndérmarrjen Almarco

Aktivet
viti rrjedhése Obligimet rrjedhése raporti likuiditetit
2016 / / /
2017 / / /
2018 3,074,217 16,845,675 0.18
2019 2,494,294 18,343,539 0.13
2020 1,434,109 18,257,966 0.07
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N¢ vitin 2018 pér ¢do denar g€ kompania duhet t€ paguaj€ brenda vitit ka 0.18 den, té cilat mund

t€ shndérrohen né para gjaté vitit, kjo tregon se kompania nuk éshté€ likuide, mirépo né vitin 2020

ky tregues ka rréné€ n€ 0.07 q€ do t€ thoté se kompania ka humbur likuiditetin. Gjithashtu &shté

paraqitu dhe me grafikon.

Grafikoni 3. Pérllogaritje e likuiditetit e ndérmarrjes Almarco
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N¢é vazhdim &éshté paraqitur edhe tabela e pérbashkét pér té tre ndérmarrjet duke tentuar qé té

shihet dhe analizohet trendi kumulativ 1 téré sektorit.

Tabela 20. Tabela kumulative e likuiditetit t€ ndérmarrjeve

LIKUIDITETI MOMENTAL

Kompania 2020 2019 | 2020/2019 2018 | 2019/2018 2017 | 2018/2017 | 2020/2017

Volostone | 0.823974982 | 0.073596999 1019.6% | 0.390294835 -81.1% | 3.146244444 -87.6% | 0.261891597
Fimar 0.844285594 | 0.819042616 3.1% | 0.882557323 -7.2% | 0.772117079 14.3% | 1.093468356
Almarco 0.07854703 | 0.135976705 -42.2% | 0.182492954 -25.5% 0.4304113
Mesatarja | 0.582269202 | 0.342872107 | 3.2680798 | 0.485115037 | -0.379431 | 1.959180762 | -0.366457 | 0.595257085
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Grafikoni 4. Grafikon kumulativ i likuditetit té tri kompanive
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Bazuar mbi té dhénat kumulative nése e pérjashtojmé vitin 2017 pér kompaniné Volostone ,
viteve tjera qé t€ tre ndérmarrjet kané likuiditetin nén 1. Likuiditeti mé i ulét ishte viti 2019-t€ qé
pérkon me paraqitjen e krizé€s s€ shkaktuar nga pandemia Covid 19-t€. Viti 2020 shénon njé
rikuperim pér sa i pérket likuiditetit tek kompanija Volostone, kurse tek kompanite tjera trendi

éshté linear.

Nga rezultatet e arritura ne vértetojmé dhe pranojmé hipotezén e hedhur sa i pérket
likuiditetit té ulét té kompanive né periudhén kohore 2020-2017 qé nénkupton se

kompanité jané né krizé pér té shlyer obligimet afatshkurte té¢ kompanisé.

3.3.2. Treguesit e strukturés financiare té sektorit té minierave
Formula qé kemi pérdorur pér té gjetur rezultatet pér tre kompanité éshté :

1. Raporti I obligimeve té pérgjithshém = totali I obligimeve / totali I aktiveve
2. Raporti i obligimeve afatgjaté = obligimet afatgjate / aktivet afatgjate
3. Raporti I obligimeve afatshkurté = obligimet afatshkurte / aktivet afatshkurte
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Interpretimi i strukturés financiare thot¢:

Njé raport obligimi mé i madh se 1.0 ose 100% do té thoté qé njé kompani ka mé

shumé obligime sesa aktive ndérsa njé raport obligimi mé i vogél se 100% tregon qé njé

kompani ka mé shumé aktive se obligime.

3.3.2.1.

Treguesit e strukturés financiare pér ndérmarrjen Volostone

Né vazhdim do té paragesim tre tabela té€ cilat kan€ t€ b&mné pér raportin e obligimeve té

pérgjithshém, obligimet afatgjaté dhe obligimet afatshkurté pér ndérmarrjen Volostone. Konform

késaj do t& shihet trendi sa i pérket strukturés financiare.

Tabela 21. Raporti i obligimeve té€ pérgjithshém i ndérmarrjes Volostone

obligime
viti total aktivet totale norma e obligimet
2016 / / / /
2017 90,000 405,882 0.22 22.17
2018 | 496,992,779 501,232,408 0.99 99.1
2019 | 535,377,450 521,775,947 1.02 102,6
2020 | 611,115,483 599,446,845 1.01 101.9

Burimi: Pérllogaritje té autorit

Tabela 22. Raporti i obligimeve afatgjaté i ndérmarrjes Volostone

obligimet
viti afatgjaté aktivet totale norma e obligimet
2016 / / / /
2017 / / / /
2018 | 496,961,958 488,730,944 0.95 95.1
2019 482,459,667 517,881,357 0.93 93.1
2020 482,931,693 493,823,609 0.97 97.7

Burimi: Pérllogaritje té autorit
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Tabela 23. Raporti i obligimeve afatgjaté i ndérmarrjes Volostone

obligime
viti afatshkurté Aktivet afatshkurte norma e obligimevd-
2016 / / / /-
2017 90,000 283,162 0.31 313
2018 3,203,082 12,501,464 0.25 25%
2019 128,183,790 105,620,236 1.21 121:’.3
2020 | 128,183,790 105,620,236 1.21 121_’.3

7.
Burimi: Pérllogaritje té autorit

N¢ vitin 2017 vetém 22.17% e mjeteve totale t€ kompanisé i kané takuar obligimeve, pérderisa
ne vitin 2020 101.9% e mjeteve i takojné obligimet. Kompania &shté duke e rritur obligimet,

pérderisa €shté duke i zvogéluar aktivet totale (pé€rmes shitjes s€ aktiveve dhe zhvlerésimit).

3.3.2.2. Treguesit e strukturés financiare pér ndérmarrjen Fimar

Tabela 24. Raporti i obligimeve t€ pérgjithshém i ndérmarrjes Fimar

obligimet
viti totale aktivet totale norma e obligimeve
2016 | 118,900,656 123,093,181 0.96 96.5
2017 | 375,436,315 447,658,136 0.83 83.8
2018 | 150,395,754 282,831,862 0.53 53.1
2019 273,655,360 482,587,549 0.56 56.7
2020 367,428,232 541,424,694 0.67 67.8

Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit
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Tabela 25. Raporti i obligimeve té pérgjithshém i1 ndérmarrjes Fimar

obligime
viti afatshkurté Aktivet afatshkurte norma e obligimet
2016 118,900,656 57,753,963 2.05 205.8
2017 375,436,315 289,880,791 1.29 129.5
2018 | 150,395,754 132,732,874 1.13 113.3
2019 | 273,655,360 224,135,402 1.22 122.0
2020 367,428,232 310,214,363 1.18 118.4

Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit

NEé vitin 2017 vetém 96.5% e mjeteve totale t€ kompanis€ 1 kané takuar obligimeve, pérderisa ne

vitin 2020 67.8% e mjeteve i takojné obligimeve. Kompania éshté duke I rritur aktivet, pérderisa

&shté duke i1 zvogéluar obligimet totale.

3.3.2.3.

Treguesit e strukturés financiare pér ndérmarrjen Almarco

Tabela 26. Raporti i obligimeve té pérgjithshém i1 ndérmarrjes Almarco

obligime
viti total aktivet totale norma e obligimet
2016 / / / /
2017 / / / /
2018 16,845,675 20,122,217 0.83 83.7
2019 18,343,539 21,588,044 0.84 84.9
2020 18,257,966 20,581,246 0.88 88.7

Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit

Tabela 27. Raporti i obligimet afatshkurté t& ndérmarrjes Almarco

obligime
viti afatshkurté Aktivet afatshkurte norma e obligimet
2016 / / / /
2017 / / / /
2018 16,845,675 3,074,217 5.47 547.9
2019 18,343,539 2,494,294 7.35 735.4
2020 | 18,257,966 1,434,109 12.7 1273.1

Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit
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N¢ vitin 2016 dhe 2017 kompania nuk ka pas aktive dhe obligime pérderisa n€ vitin 2018
83.7% e mjeteve totale t€ kompanisé i1 kané takuar obligimeve ndérsa né vitin 2020 88.7% e
mjeteve i1 takojné obligimeve. Kompania éshté duke e rritur obligimet, pérderisa éshté duke i

zvogeluar aktivet totale (pérmes shitjes s€ aktiveve dhe zhvlerésimit).

3.3.2.4.  Struktura kumulative financiare e sektorit té minierave
Tabela 28. Raporti i obligimeve té pérgjithshém i ndérmarrjeve né sektorin e minierave

Raporti i obligimeve té pérgjithshém

Kompania 2016 2017 2018 2019 2020
Volostone / 0,22 0,99 1,02 1,01
Fimar 0,96 0,83 0,53 0,56 0,67
Almarco / / 0,83 0,84 0,88

Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit

Nga tre kompanit ndérvitesh kompania Fimar kundrejt kompanis Volostone dhe Almarco ka ulur
normén e obligimeve nga mjetet totale ndé€rsa me normé mé té larté t€ obligimeve géndron

kompania Volostone.

Tabela 29. Raporti i obligimeve afatgjaté t€ ndérmarrjeve né sektorin e minierave

Raporti i obligimeve afatgjaté
Kompania 2016 2017 2018 2019 2020
Volostone / / 0,95 0,93 0,97
Fimar / / / / /
Almarco / / / / /

Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit

Tabela 30. Raporti i obligimeve afatshkurté t&€ ndérmarrjeve n€ sektorin € minierave

Raporti i obligimeve afatshkurté
Kompania 2016 2017 2018 2019 2020
Volostone / 0,31 2,56 1,21 1,21
Fimar 2,05 1,29 1,13 1,22 1,18
Almarco / / 5,47 7,35 12,7

Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit
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3.4. Analizé e treguesve té rentabilitetit

Kthimi nga kapitali (ROI) dhe kthimi nga aktivet (ROA) jan€ dy masa kryesore pér t€ pércaktuar

se sa efikase €shté njé kompani né gjenerimin e fitimeve.
Dalluesi kryesor midis té dyjave éshté se ROA merr parasysh levén/obligimen, ndérsa ROI jo.

Interpretimi i treguesve té profitabilitetit

Njé ROA qé rritet me kalimin e kohé&s tregon se kompania po bén miré né rritjen e fitimeve té saj
me ¢do denar investimi q€ shpenzon. Rénia e ROA tregon se kompania mund té keté
mbiinvestuar n€ aktive q€ nuk kané arritur t€ prodhojné rritje té t€ ardhurave, njé shenjé qé

kompania mund té jeté n€ gjendje jo stabile.

Nj€ ROI né rritje sugjeron q€ njé kompani po rrit gjenerimin e fitimit t€ saj pa pasur nevojé pér
aq kapital. Ai gjithashtu tregon se sa miré menaxhmenti i njé kompanie vendos kapitalin
aksionar. Njé ROE mé e lart€ éshté zakonisht mé€ e mir€ ndérsa njé ROE né rénie mund t€ tregojé

nj€ pérdorim mé pak efikas té kapitalit té vet.

3.4.1. Norma e kthimit nga aktivet né sektorin e minierave (ROA)

Formula qé kemi pérdorur pér té gjetur rezultatet pér tre kompanité éshté :
Raporti I kthimit nga aktivet = t€ ardhurat neto / aktiva totale

Nga tabelat e paraqitura mé poshté do té shohim rezultatet nga krahasimi I té ardhurave
me aktivet, né pér-pjekje pér té treguar se me cfaré efektiviteti jané shfrytézuar aktivet pér
té krijuar fitim. Pérkatésisht, kjo i tregon investitorit se cfaré e ardhure éshté fituar prej

1den aktivi.

Nése kthimi i aktiveve do té jeté mé e larté se shkalla e huasé qé kompania ka marré,

atéheré projekti mund té fillojé, nése jo atéheré duhet heqé doré nga projekti apo investimi.
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3.4.1.1.

Norma e kthimit té aktiveve pér ndérmarrjen Volostone

Tabela 31. Norma e kthimit t€ aktiveve pér ndérmarrjen Volostone pér vitet 2017 — 2020

té ardhurat aktiva totale Raporti | kthimit nga
Viti neto aktivet
2017 7,882 405,882 0,019 1.9%
2018 878,870 501,232,408 0,0017 0.17%
2019 -17,871,130 521,775,947 -0.034 -3.4%
2020 1,932,865 599,446,845 0.0032 0.32%

Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit

Nga shembulli i mésipérm i1 kompanis Volostone mund té konstatojmé se kompania nuk mund
té fillojé projekte te reja sepse kthimi i aktiveve éshté mjaft i ulét pér ¢do vit.

VITI 2020: Kompania Volostone gjeneron fitim nga resurset e saj (burimet) qé ka né
pronési né vleré prej 0.32%.

3.4.1.2. Norma e kthimit té aktiveve pér ndérmarrjen Fimar

Tabela 32. Norma e kthimit té aktiveve pér ndérmarrjen Fimar pér vitet 2017 — 2020

té ardhurat aktiva totale Raporti | kthimit nga
viti neto aktivet
2017 68,029,296 447,658,136 0,151 15.1%
2018 | 67,017,216 282,831,862 0,236 23.6%
2019 | 76,496,081 482,587,549 0,158 15.8%
2020 -17,465,929 541,424,694 -0,032 -3.2%

Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit
Nga shembulli i mésipé€rm i1 kompanis Fimar mund té konstatojmé se kompania ka pasur kthimi
té aktiveve mjaft t€ konsiderueshém né vitet 2017,2018 dhe 2019 pérvec vitit 2020 gé ka pas

rrénie t€ kthimeve né ményr drastike.

VITI 2020: Kompania Volostone gjeneron humbje nga resurset e saj (burimet) qé ka né

pronési né vleré prej -3.2%.
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3.4.1.3.

Norma e kthimit té aktiveve pér ndérmarrjen Almarco

Tabela 33. Norma e kthimit t€ aktiveve pér ndérmarrjen Fimar pér vitet 2017 — 2020

Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit

té ardhurat aktiva totale Raporti | kthimit nga
viti neto aktivet
2017 / / / /
2018 -76,335 20,122,217 -0,0037 -0.37%
2019 -62,037 21,588,044 -0,0028 -0.28%
2020 921,225 20,581,246 -0,044 -4.4%

Nga shembulli i mésipé€rm 1 kompanis Almarco mund té konstatojmé se kompania nuk ka pasur

kthimi t€ aktiveve ndé€rvite dhe njékohé&sisht €shté me pasqyrén mé t€ keqe té kthimeve té

aktiveve né krahasim me dy kompanit e interpretuara mé larté

VITI 2020: Kompania Almarko gjeneron humbje nga resurset e saj (burimet) qé ka né

pronési né vleré prej -4.4% nga investimi né asset.

Tabela 34. Tabelé e pérbashkét pér normén e kthimit t€ aktiveve pér tre ndérmarrjet

Viti Volostone Fimar Almarco
2017 1.9% 15.1% /
2018 0.17% 23.6% -0.37%
2019 -3.4% 15.8% -0.28%
2020 0.32% -3.2% -4.4%
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Grafikoni 5. Norma e kthimit t€ aktivete pér t€ tri ndérmarrjet
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Nga tabela vértetohet se norma e kthimit té aktiveve né té tri rastet e analizuara nuk éshté

né gjendje té kénaqshme. Duke pérjashtuar ndérmarrjen Fimar tek e cila né tre vitet e

para shénon tregues té kénaqshém, kurse né vitin e katért pér sé pari heré ka normé

negative té kthimit, kompanité Volostone dhe Almarce kané ose norme té kthimit

minimale, né rastin mé té miré t¢ mundshmém, ose pér normé té kthimit negative. Ky fakt

tregon pér njé asimetri totale né téré sektorin.

3.4.2. Norma e kthimit nga kapitali né sektorin e minierave
Formula g€ kemi pérdorur pér t&€ gjetur rezultatet pér tre kompanité Eshté :

Raporti I kthimit nga aktivet = t€ ardhurat neto / kapitali

(ROE)

Kthimi né ekuitet ROE é&shté njékohésisht ndér raportet mé té€ réndésishme té proftabilitetit.

Shlyerja né ekuitet tre-gon se ¢faré fitimi ka realizuar kompania né€ krahasim me shumén e

térésishme té ekuitetit t€ aksionaréve nga bilanci i gjendjes.
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Ky raport maté eficiencén e kompanisé né Krijimin e fitimit nga ¢do denaré té aktiveve
neto dhe tregon se sa miré éshté duke e shfrytézuar investimin pér té realizu rritje té

fitimit.

3.4.2.1. Norma e kthimit té kapitalit pér ndérmarrjen Volostone

Tabela 35. Norma e kthimit t€ kapitalit pér ndérmarrjen Volostone pér vitet 2017 — 2020

Viti té ardhurat neto kapitali Raporti | kthimit nga
kapitali

2017 7,882 315,882 0.024 2.4%

2018 878,870 20.7% 4,239,629 0.207 20.7%

2019 -17,871,132 -13,601,503 1.31

2020 1,932,865 11,668,638 =-0.165 -16.5%

Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit

Nga tabela mé larté konkludojmé se raporti i shlyerjes n€ ekuitet €shté rritur né€ vitin 2018
varésisht prej viteve nga 0.024 heré pérkatésisht 2.4% , n€ vitin 2017 né -0.165 heré ose -16.5%.
Viti 2020 Kompania Volostone gjeneron humbje -16.5% né ¢do den. t€ investuar nga
aksionerét, ose pér 1 den té investuar nga aksionerét nuk ka kthim nga ky investim dhe jep t&

nénkuptohet se kompania nuk €shté profitabile dhe se po pérballet me krizé.

3.4.2.2. Norma e kthimit té kapitalit pér ndérmarrjen Fimar
Tabela 36. Norma e kthimit t€ kapitalit pér ndérmarrjen Fimar pér vitet 2017 — 2020

Viti té ardhurat neto kapitali Raporti | kthimit nga
kapitali

2017 68,029,296 72,221,821 0.941 94.1%

2018 67,017,216 132,436,108 0.506 50.6%

2019 76,496,081 208,932,189 0.366 36.6%

2020 -17,465,929 173,996,462 -0.100 -10.03%

Burimi: Pérllogaritje individuale té autorit
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Nga tabela mé lart€ konkludojmé se raporti i shlyerjes né€ ekuitet né krahasim me
kompanit tjera kompania Fimar ka gjendje mé té miré por nga viti né vit nése analizojmé
gjendja né vitin 2017 ka gené shumé mé e mire q€ ka pas kthim té kapitalit 94.1% pér
¢do den t& investuar dhe né vitet 2018, 2019 jep pasqyrén e kompanis profitabile pérveg
vitit 2020.

Viti 2020 Kompania Volostone gjeneron humbje nga investimet -10.03% né ¢do den. té
investuar nga aksionerét, ose pér 1 den té investuar nga aksionerét nuk ka kthim nga ky

investim dhe jep t€ nénkuptohet se kompania nuk &shté profitabile né kété vit.

3.4.2.3. Norma e kthimit té kapitalit pér ndérmarrjen Almarco

Tabela 37. Norma e kthimit t€ kapitalit pér ndérmarrjen Almarco pér vitet 2018 — 2020

Viti té ardhurat neto kapitali Raporti | kthimit nga
kapitali

2017 / / /

2018 -76,335 3,276,542 -0,023 -2.3%

2019 -62,037 3,244,505 -0,019 -1.9%

2020 -921,225 2,323,280 -0,396 -39.6%

Nga tabela mé larté konkludojmé se raporti i shlyerjes né ekuitet tek kompania Almarko &shté né
gjendjen mé t€ keqe né krahasim me dy kompanit tjera. Q€& nga viti 2018 nése analizojmé
konkludojmé g€ né€ asnjé vit 2017-2020 kjo kompani nuk ka pasur kthim t€ kapitalit t€ investuar

por pérkundrazi ka pas humbje.

Viti 2020 Kompania Almarco gjeneron humbjen mé té larté n€ krahasim me dy kompanit tjera
pér den/investim g€ dmth se -39.5% né c¢cdo den. t€ investuar nga aksionerét, ose pér 1 den té
investuar nga aksionerét nuk ka kthim nga ky investim dhe jep t&€ nénkuptohet se kjo kompani

éshté nuk &shté profitabile dhe se po pérballet me krizé t€ thellé.
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Tabela 38. Tabela e pérbashkét pér normén e kthimit t€ kapitalit pér tre kompanité

Viti Volostone Fimar Almarco
2017 2.4% 94.1% /

2018 20.7% 50.6% -2.3%
2019 131% 36.6% -1.9%
2020 -16.5% -10.03% -39.6%

Grafikoni 6. Norma e kthimit t€ kapitalit pér t€ tre kompanité
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Sikurse edhe né tabelén e pérbashkét kumulative pér normén e kthimit té aktiveve edhe
kétu kemi trend negativ sa i pérket normés sé kthimit té kapitalit. Gjendja mé alarmante
né té dy situatat éshté pér komapniné Almarco e cila né asnjé rast té vetém nuk shénon
trend pozitiv, mirépo gjendje e cila duhet té pércjellet me kujdes té shtuar, né vecanti né
vitin e fundit té analizés éshté edhe pér kompanité Volostone dhe Fimar pér arsye se né
vitin 2020 nga norma solide té kthimit, na paraqitet situate ku kemi trend negativ edhe até
-16.5% pér ndérmarrjen Volostone, respektivisht — 10.03% pér ndérmarrjen Fimar

Balkan

Nga rezultatet e arritura ne vértetojm dhe pranojmé hipotezén e hedhur sa I pérket

normés sé aktivitetit dhe profitabilitet pérgjaté periudhés sé analizuar jané asimetrike.
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Kreu IV. Pérfundime dhe rekomandime

4.1. Pérfundime
Né fillim t€ punimit shtruam hipotezat gjegjésisht pyetjet kérkimore pér té cilat déshironim té

hulumtojmé. Duke u bazuar né hulumtimet dhe matjet statistikore té realizuara gjaté kétij punimi
kemi arritur né disa konkluza, pér té cilat shpresojmé se do t€ jené né ndihmé si pér botén

akademik ashtu edhe pér ndérmarrjet dhe sektorin pérktés i cili ka gené pjesé e kétij hulumtimi.

Vlerésimi i treguesve financiar €sht€ shumé i rénd€sishém pér ¢cdo kompani, sepse vendimet e
réndésishme financiare merren né€ bazé t€ t€ dhénave t€ marra. Népérmjet kétij punimi do te
masim performancen eknonomike dhe financiare te tre kompanive te mineirave te cilat kan

pasuri te financuar me nivele te ndryshme te kapitalit dhe te obligimet.

Duke analizuar pasqyrat financiare sektorit t€ minierave né Republikén e Magedonisé s€¢ Veriut,
apo mé saktésisht ndérmarrjet Volostone, Fimar Balkan dhe Almarco, kemi tentuar g€ t& pérmes
analizave horizontale dhe vertikale, si dhe analizés sé strukturés financiare dhe treguesve té tjeré

té fitojmé njé pasqyré pér gjendjen financiare né sektorin e minierave.

Mes tjerash gjaté kétij hulumtimi vértetohen t€ tre hipotezat e parashtruara né€ pjesén e paré té

kétij punimi pérmes testimit té s€ cilave konstatojmé qé:

e Ng¢ sektorin e minierave né Republikén e Magedonisé s€ Veriut financimi 1 pasuris€ nga
burimet vetiake dhe nga obligime né kompanité e analizuara €shté mjaft asimetrik
pérgjaté periudhés s€ analizuar,

e FElement tjetér jashtézakonisht prezent gjat€ téré hulumimit dhe né t€ gjitha raportet
financiare, t& cilat kané qené t€ qasshme pér kté€ punim, &éshté fakti se kompanité e
analizuara n€ kété punim kryesisht kané nivele t€ uléta t€ likuditetit dhe solventitetit né
periudhén e analizuar. Bazuar mbi t& dhénat kumulative né€se e pérjashtojmé vitin 2017
pér kompaniné Volostone , viteve tjera qé t€ tre ndérmarrjet kané likuiditetin nén 1.
Likuiditeti mé 1 ulét ishte viti 2019-té€ q€ pérkon me paraqitjen e krizés sé€ shkaktuar nga
pandemia Covid 19-t€. Viti 2020 shénon njé rikuperim pér sa i pérket likuiditetit tek

kompanija Volostone, kurse tek kompanite tjera trendi €shté linear.
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Norma e kthimit t&€ aktiveve né t€ tri rastet e analizuara nuk &shté né gjendje té
kénagshme. Duke pérjashtuar ndérmarrjen Fimar tek e cila n€ tre vitet e para shénon
tregues té kénaqshém, kurse né€ vitin e katért pér s€ pari heré ka normé negative té
kthimit, kompanité€ Volostone dhe Almarce kan€ ose norme t€ kthimit minimale, né€ rastin
mé t€ miré t€ mundshmém, ose pér normé t€ kthimit negative. Ky fakt tregon pér njé
asimetri totale né téré sektorin.

Sa i pérket normé&s sé kthimit t& kapitalit. Gjendja mé alarmante né té dy situatat éshté pér
komapniné Almarco e cila n€ asnjé rast t&€ vetém nuk shénon trend pozitiv, mirépo
gjendje e cila duhet t€ pércjellet me kujdes t€ shtuar, n€ vecanti né vitin e fundit té
analiz€s €shté edhe pér kompanité Volostone dhe Fimar pér arsye se né vitin 2020 nga
norma solide t€ kthimit, na paraqitet situate ku kemi trend negativ edhe até -16.5% pér
ndérmarrjen Volostone, respektivisht — 10.03% pér ndérmarrjen Fimar Balkan.

Kjo nénkupton qé gjaté periudhés sé analizuar normat e aktivitetit dhe profitabilitetit
jané asimetrike gjaté téré kohés, para se t€ gjithash si rezultat i strukturés mjaft té
ndryshme té financimit t€ pasuris€ se kompanive t€ analizuara. Bazuar né analizén pér té
tri ndérmarrjet vérehet njé¢ humbje e realizuar pér ¢do denar€ t€ investuar nga aksionerét,
ose pér 1 den té investuar nga aksionerét nuk ka kthim nga ky investim dhe jep té
nénkuptohet se kompanité né periudhén kur jan€ analizuar kané qené joprofitabile dhe né

njé krizé t€ thellé.

4.2. Rekomandime

Andaj duke u bazuar mbi konstatimet e fituara nga analiza e raporteve financiare si dhe nga

aktualiteti n€ teren rekomandohet gé:

Periudha e analizuar korrespondon edhe me turbulenca té jashtézakonshme socio -
ekonomike, ndoshta mé t€¢ médha q€ nga Lufta e Dyté Botérore, ku fillimisht kemi
shpérthimin e pandemisé Covid 19 dhe mé pastaj krizén energjetike dhe lufta n€ Ukraing,
té cilat pérderisa po pérfundohet ky punim jané né vazhdim e sipér. Kjo situaté e cila ka
shkaktuar prishje té tregjeve globale né pérgjithési, detyrimisht udhézon né rritje té
kujdesit dhe pérshtatje t& veprimeve t€ métutjeshme ekonomike konform situatés sé

kriz€s té krijuar e cila assesi t& pérfundoj€.
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- Qé té trija ndérmarrjet, e né vecanti Almarco kané shénuar likudititet né nivele té uléta.

Kjo nénkupton g€ urgjentisht qé¢ t€ trija ndérrmarrjet do duhet t€ ndémarrin dicka né kété

drejtim edhe até:

Ndérmarrjet e analizuara do t€ duhet qé té kené kontrollé mé t€ madh mbi
shpenzimet.Detyrimisht duhet eliminuar shpenzimet e panevojshme dhe jo
produktive te secila ndérmarrje né veganti me q€llim t€ rritjes sé aftésisé
paguese t&€ ndérmarrjeve.

Pérpos eliminimit t€ shpenzimeve joproduktive me géllim té€ rritjes s€ normés
s€ likuditetit duhet té shikojné strukturén e mjeteve, dhe sipas mundésisé té
shesin ato mjete t€ panevojshme.

Gjithashtu sa i pérket rritjes sé likuditetit, pér té trija ndérmarrjet Volostone,
Fimar Balkan apo Almarco, éshté e nevojshme qé ndérmarrjet t’i rishikojné
detyrimet e tyre ndaj borxheve qé 1 kané. Kalimi i borxheve afatshkurte té
larta n€ borxh afatgjat€ mund t€ nénkupton pagesa mé t€ vogla mujore dhe t'ju

jap€ mé shumé kohé pér té shlyer shumén

Hulumtimi ka treguar q€ pérskaj likuiditetit t& ulét té trija ndérmarrjet gjithashtu kané

solvenitet t€ ulét. Rrjedha e ulét e parasé, rritja e shpenzimeve, profitet e uléta dhe

pavarésia e ulét financiare (kapitali vetanak/aktivén) jané€ vetém disa nga arsyet g€ e kané

shkaktuar kété situaté te nd€rmarrjet e analizuara. Andaj si propozim pér rritjen e

solvenitetit rekomandohet g€ té trija ndémarrjet t€ ndérmarrin disa hapa edhe até:

Ndérmarrjet duhet urgjentisht t€ krijojné€ strategji mé t€ shéndosha pér rritjen e
shitjes. Rritja e shitjes nénkupton t€ hyra mé té larta, kurse t& hyrat mé larta
nénkuptojné mjete t&€ gatshme mé t€ médha né dispozicion pét té€ paguar
obligimet.

Nése éshté e mundur, pronarét t€ p€rmirésojné raportin e borxhit ndaj
kapitalit duke vendosur mjete vetanake shtes€ né biznes. Kjo nénkupton g€ do
té ket¢ mé shumé mjete pér t€ shpenzuar né investime té reja, t€ cilat
domodoshmérisht do t€ sjellin mundési té reja. Joshja e investitoréve shtesé
do té jeté nj€ sfid€ nése raportet e likuiditetit dhe solvenitetit jané té dobéta.
Ndérmarrjet kan€ nevojé€ pér rritje té shtuar t€ kontrollit mbi ecurin€ se si

shpenzojné. Pasi té jeté qetésuar kjo situaté alarmante, do t€ jeté shumé mé
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leht€ edhe t€ gjinden fonde shtesé g€ ¢ojné mé tej né rritjen e kompanisé.
Ndérmarrjet duhet t€ béjné kontrolle mé t€ shpeshta interne t€ treguesve té
strukturés financiare. Nése jo ¢do muaj, t€ paktén ¢do tremujore dhe sipas
nevojés t&€ ndérmarré veprim t€ menjéhershme nése ato fillojné t€ déshtojné.

Sa mé herét q¢€ korigjohet nj€ problematiké, aq mé lehté do t€ rregullohet.

4.3. Kufizimet

Jemi t€ vetédijshém se hulumtimet perfekte jan€ shume té rralla pér mos t€ théné té

pamundura. Si ¢do hulumtim tjetér edhe ky hulumtim ka kufizimet e veta.

Si kufizim 1 paré mund t€ potencohet raportet financiare jo té kompletuara t€ cilat
fitoheshin pjesé — pjes€ gjaté punimit té cilat e pamundésonin dinamikén e shpejté t€ analizés

dhe fitimin e njé pasqyre dhe trendi t€ situatés né teren.

Gjithashtu ekziston njé mungesé e konsiderueshme e literaturés shkencore, e né vecanti e
hulumtimeve konkrete empirike t€ béra mé paré pér ndérmarrje t€ sektorit t€ minierave dhe
analizé té raporteve t€ tyre financiare. Ky fakt e bénte edhe mé t€ véshtiré hulumtimin pér arsye

té mungesés s€ krahasimit me metodologjité paraprake.
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Kreu V - Shtojca

Bilanci i Gjendjes pér ndérmarrjen Volostone 2016-2020

Fundil Fundil Fundil Fundii Fundil
Pozicioni periudhés periudhés periudhés periudhés periudhés
31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
lakrver [ | [ ]

Aktivet AFATGJATA 0 122,720 488,730,944 517,881,357 493,826,609
Aktivet e 0 122,720 449,540,320 471,797,674 464,150,870
paprekshme
Prona, impiantet 0 0 39,190,624 46,083,683 29,675,739
dhe pajisjet
Prona 0 0 9,153,775 13,792,775 14,616,875
Impiante dhe pajisje 0 0 30,036,849 32,290,908 15,058,864
Aktivet afatshkurte 0 283,162 12,501,464 3,894,590 105,620,236
Inventarét 0 0 0 271,867 271,867
Arkétime tregtare 0 0 0 0 79,953,183
Arkétime
tjera/mjete 0 0 6,872,793 2,547,013 7,188,365
rrjedhése
Paraté e gatshme
dhe ekuivalentét e 0 283,162 556,518 595,430 113,175
saj
Shpenzimet e

0 0 5,072,153 480,280 18,093,646
parapaguara
Totali aktiveve 0 405,882 501,232,408 521,775,947 599,446,845

rezervat

Kapitali 0 315,882 4,239,629 -13,601,503 -11,668,638
Kapitali i nénshkruar

dhe rezervat e 0 308,000 3,352,877 3,382,877 3,382,877
rivlerésuara

Fitimi i mbajtur 0 7,882 886,752 -16,984,380 -15,051,515
Obligimet 0 90,000 496,992,779 535,377,450 611,115,483
Obligimet 0 90,000 32,030,821 52,917,783 128,183,790
afatshkurte

Obligimet tregtare

dhe obligimet e 0 0 31,264,728 35,592,920 100,891,763
tjera afatshkurta

Huamarrjet 0 90,000 766,093 16,852,093 22,502,093
afatshkurta

Shpenzimet e 0 0 0 472,770 4,789,934
pérllogaritura

Obligimet afatgjata 0 0 464,961,958 482,459,667 482,931,693
Huamarrjet 0 0 464,961,958 482,459,667 482,931,693
afatgjate

Totali i kapitalit dhe 0 405,382 501,232,408 521,775,947 599,446,845
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Pasqyra e té ardhurave pér ndérmarrjen Volostone 2017-2020

Fundil Fundil Fundil Fundil Fundil
Pozici periudhés | periudhés | periudhés | periudhés periudhés

ozicionet 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018 | 31.12.2019 | 31.12.2020
Té ardhurat totale operative 0 10,000 5,072,153 480,280 92,724,021
Té ardhurat nga shitjet 0 0| 5,072,153 480,280 | 91,318,668
Té ardhura nga tregu i brendshém 0 0 5,072,153 480,280 83,991,152
Té ardhurat nga tregjet e huaja 0 0 0 0 7,327,516
Té ardhura té tjera operative 0 10,000 0 0 1,405,353
Totali i shpenzimeve operative 0 1,890 4,041,939 | 18,138,681 90,046,708
Kostoja e materialeve té
konsumuara dhe furnizimeve té 0 0 0 1,017,917 2,537
tjera
Shérbimet 0 0 337,765 289,290 | 59,501,789
Shpenzime té tjera 0 1,890 320,199 257,379 4,838,713
Amortizimi dhe zhvlerésimi 0 0| 3,381,435 | 16,574,095 | 25,703,669
Shpenzime té tjera operative 0 0 2,540 0 0
Fitimi operativ Y Gl ORIt 17,658,401 2P/
Té ardhurat totale financiare 0 17 2,200 23,897 243
Té ardhurat financiare nga
investimet, huaté e dhéna dhe 0 17 2,200 23,897 243
fitimet nga interesi dhe kursi i
kémbimit
Totali i Shpenzimeve Financiare 0 245 102,800 236,628 529,928
hpenzimet financiare nga interesat 0 245 | 102,800 | 236,628 529,928
dhe humbjet né kursin e kémbimit
Pérfitimi nga aktivitetet e -
sakonshme 0 7,882 929,614 17,871,132 2,147,628
Fitimi nga aktivitetet e zakonshme -
P 0 7,882 929,614 17,871,132 2,147,628
Taksa e korporatave 0 0 50,744 0 214,763
Fitimi neto 0 7,882 878,870 17,871,132 1,932,865
Fitimi neto Aksionarét e shumicés Y Upts g 2 17,871,132 SRS
TOTAL TE ARDHURA 0 7,882 878,870 X 1,932,865

GJITHEPERFSHIRESE
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Bilanci i Gjendjes pér ndérmarrjen Fimar Balkan 2016-2020

Fundi | Fundi | Fundi | Fundi | Fundi |
Pozicioni periudhés periudhés periudhés periudhés periudhés
31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
AKTIVET
Aktivet AFATGJATA 65,339,218 | 157,777,345 | 150,098,988 | 258,452,147 | 231,210,331
Aktivet e 0 245,136 177,748 110,360 42,972
paprekshme
Prona, impiantet 65,339,218 | 157,532,209 | 149,921,240 | 258,341,787 | 231,167,359
dhe pajisjet
Prona 5,582,454 11,748,710 27,012,398 34,861,022 15,227,315
Impiante dhe pajisje 59,306,117 | 134,011,020 | 120,670,362 | 223,290,115 | 215,738,324
Aktivet tjera 450,647 11,772,479 2,238,480 190,650 201,720
afatgjate
Aktivet afatshkurte 57,753,963 | 289,880,791 | 132,732,874 | 224,135,402 | 310,214,363
Inventarét 2,370,850 22,481,875 23,218,735 23,078,941 33,582,299
Arkétime tregtare 44,827,452 | 130,772,565 50,510,640 86,053,204 85,981,797
Arkétime
tiera/mjete 7,781,772 38,039,706 4,958,455 51,788,892 28,745,532
rrjedhése
Investimet
financiare 0 0 593,593 36,424,733 22,474,733
afatshkurte
Paraté e gatshme
dhe ekuivalentét e 2,773,889 98,511,045 39,463,904 25,048,046 40,188,025
saj
SR ICE 0 75,600 13,987,547 1,741,586 99,241,977
parapaguara
Totali aktiveve 123,093,181 | 447,658,136 | 282,831,862 | 482,587,549 | 541,424,694
Kapitali dhe
obligimet
Kapitali 4,192,525 72,221,821 | 132,436,108 | 208,932,189 | 173,996,462
Kapitali i
nénshkruar dhe
e 1,537,500 1,537,500 1,537,500 1,537,500 55,479,238
rivlerésuara
Rezervat 0 2,655,025 63,881,392 63,881,392 | 121,076,572
Fitimi i mbajtur 2,655,025 68,029,296 67,017,216 | 143,513,297 2,559,348
Obligimet 118,900,656 | 375,436,315 | 150,395,754 | 273,655,360 | 367,428,232
Ol 118,900,656 | 375,436,315 | 150,395,754 | 273,655,360 | 367,428,232
afatshkurte
Obligimet tregtare
dhe obligimet e 114,018,816 | 360,771,819 | 121,301,738 | 260,075,091 | 318,177,041
tjera afatshkurta
Huamarrjet
R 0 0 0 2,038,863 2,038,863
obligimet tatimore 1,024,767 7,902,802 4,892,219 4,950,363 5,545,926
té shtyera
Obligimet tjera 1,403,112 2,947,868 12,705,225 0 12,754,988




afatshkurte

Shpenzimet e
pérllogaritura

2,453,961

3,813,826

11,496,572

6,591,043

28,911,414

Totali i kapitalit dhe
rezervat

123,093,181

447,658,136

282,831,862

482,587,549

541,424,694
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Pasqyra e té ardhurave pér ndérmarrjen Fimar Balkan 2016-2020

Fundil Fundi | Fundi | Fundi | Fundil
L periudhés periudhés periudhés periudhés periudhés

Pozicioni 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018 | 31.12.2019 | 31.12.2020
Té ardhurat totale operative 88,365,611 | 725,612,904 | 538,513,887 | 665,995,581 | 682,466,281
Té ardhurat nga shitjet 88,357,619 | 721,330,332 | 536,121,012 | 665,952,345 | 681,862,221
T€ ardhura nga tregu i 21,896,853 | 110,100,409 | 59,499,934 | 44,818,848 | 101,068,353
brendshém
Té ardhurat nga tregjet e huaja 66,460,766 | 611,229,923 | 476,621,078 | 621,133,497 | 580,793,868
P.l"odul.<te? dhe shérbimet e veta 0 1211373 0 0 0
té kapitalizuara
Té ardhura té tjera operative 7,992 3,071,199 2,392,875 43,236 604,060
Totali i shpenzimeve operative 81,857,333 | 649,245,543 | 465,072,582 | 583,489,941 | 700,147,072
Kostoja e tregtimit t€ mallrave té |, c5g 55¢ | 111 385,627 780,760 0| 68,154,267
shitura
Kostoja e materialeve té
konsumuara dhe furnizimeve té 18,559,249 68,127,292 90,669,621 | 152,768,502 | 151,164,208
tjera
Shérbimet 20,334,527 | 141,179,822 74,365,924 | 117,224,193 | 123,419,670
Shpenzime té tjera 1,748,841 | 240,703,412 44,251,860 46,230,838 34,526,768
Kostot e shérbimit 8,167,290 43,499,451 | 180,919,452 | 164,814,976 | 203,430,415
Amortizimi dhe zhvlerésimi 8,674,776 38,839,266 72,765,084 | 102,353,978 | 118,360,549
Hur_nbjet nga zh“vlere5|m| i 0 5,088,077 0 0 0
aktiveve rrjedhése
Shpenzime té tjera operative 834,344 422,596 1,319,881 97,454 1,091,195
Fitimi operativ 6,508,278 76,367,361 73,441,305 82,505,640 | -17,680,791
Té ardhurat totale financiare 34,635 706,547 155,268 782,643 4,329,031
Té ardhurat financiare nga
investimet, huaté e dhéna dhe 34,635 706,547 155,268 782,643 | 4,329,031
fitimet nga interesi dhe kursi i
kémbimit
Totali i Shpenzimeve Financiare 3,573,641 1,703,840 954,307 2,319,267 4,114,169
hpenzimet financiare nga
interesat dhe humbjet né kursin 3,573,641 1,703,840 954,307 2,319,267 4,114,169
e kémbimit
Rl IER GG 2,969,272 | 75,370,068 | 72,642,266 | 80,969,016 | -17,465,929
zakonshme
Fitimi nga aktivitetet e 2,969,272 | 75,370,068 | 72,642,266 | 80,969,016 | -17,465,929
zakonshme para tatimit
Taksa e korporatave 314,247 7,340,772 5,625,050 4,472,935 0
Fitimi neto 2,655,025 68,029,296 67,017,216 76,496,081 | -17,465,929
Fitimi neto Alsionarét e 2,655,025 | 68,029,296 | 67,017,216 | 76,496,081 | -17,465,929
shumicés
TOTAL TE ARDHURA 2,655,025 68,029,296 67,017,216 76,496,081 | -17,465,929

GJITHEPERFSHIRESE
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Bilanci i Gjendjes pér ndérmarrjen almarco 2016-2020

Fundi Fundi | Fundi | Fundi | Fundi |
Pozicioni periudhés periudhés periudhés periudhés periudhés

31.12.2016 31.12.2017 | 31.12.2018 | 31.12.2019 | 31.12.2020
Aktivet AFATGJATA 0 0 17,048,000 19,093,750 19,147,137
Aktivet e paprekshme 0 0 17,048,000 19,093,750 19,147,137
Aktivet afatshkurte 0 308,000 3,074,217 2,494,294 1,434,109
Arkétime tjera/mjete rrjedhése 0 0 2,224 95,621 253,925
Investimet financiare 0 0 60,000 60,000 60,000
afatshkurte
Paraté e gatshme dhe 0 308,000 | 3,011,993 | 2338673 | 1,120,184
ekuivalentét e saj
Totali aktiveve 0 308,000 20,122,217 21,588,044 20,581,246
Kapitali 0 308,000 3,276,542 3,244,505 2,323,280
Kapitali i nénshkruar dhe 0 308,000 | 3,352,877 | 3,382,877 | 3,382,877
rezervat e rivlerésuara
Fitimi i mbajtur 0 0 -76,335 -138,372 -1,059,597
Obligimet 0 0 16,845,675 18,343,539 18,257,966
Obligimet afatshkurte 0 0 16,845,675 18,343,539 18,257,966
Obligimet tregtare dhe 0 0 49,925 290,249 | 1,317,076
obligimet e tjera afatshkurta
Huamarrjet afatshkurta 0 0 16,795,750 16,940,890 16,940,890
Shpenzimet e pérllogaritura 0 0 0 1,112,400 0
Totali i kapitalit dhe rezervat 0 308,000 20,122,217 21,588,044 20,581,246




Pasqyra e té ardhurave pér ndérmarrjen almarco 2016-2020

Fundi | Fundil Fundil Fundil Fundi |
L. periudhés periudhés periudhés periudhés periudhés

Pozicioni 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018 | 31.12.2019 | 31.12.2020
Totali | té ardhurave operative 0 0 0 0 0
Totali | shpenzimeve operative 0 0 74,958 62,037 921,484
Kostoja e materialeve té
konsumuara dhe furnizimeve 0 0 0 300 0
tjera
Shérbimet 0 0 0 0 7,000
Shpenzime tjera 0 0 74,958 61,737 590,023
Kostoja e shérbimit 0 0 0 0 0
Amortizimi dhe zhvlerésimi 0 0 0 0 324,461
Fitimi operativ 0 0 -74,958 -62,037 -921,484
Té ardhurat totale financiare 0 0 0 0 259
Té ardhurat financiare nga
investimet, huaté e dhéna dhe
fitimet nga interest dhe kursi | 0 0 0 0 259
kémbimit
Shpenzimet totale financiare 0 0 1,377 0 0
Shpenzimet financiare nga
humbjet e interest dhe té kursit 0 0 1,377 0 0
té kémbimit
Fitimi nga aktivitetet e 0 0 76,335 62,037 921,225
zakonshme
Fitimi nga akt|V|tete.t e. 0 0 -76,335 -62,037 -921,225
zakonshme para tatimit
Neto fitimit 0 0 -76,335 -62,037 -921,225
::;’i':n'::g’l:h“m'ca ¢ 0 0 76,335 62,037 | 921,225
Té ardhurat totale té

0 0 -76,335 -62,037 -921,225

pérgjithshme




Literatura e shfrytézuar

A .Mangellari,S.Hadéri,Dh.Kule,S.Qirici “Hyrje né ekonomi” ,Tiran€,2002

Amihud, Yakov, and Haim Mendelson. 1986. ‘‘Liquidity and Stock Returns.’’ Financial
Analysts Journal. Vol. 42, No. 3: 43-48.

Block B. Stanley, Geoffrey A.Hirt, “Foundation of financial management”, McGraw-
Hill, New York, 2008.

Brealey, R. A., Myers, S. C. & Allen, F., 2011. Principles of Corporate Finance. 10th ed.
New York: McGraw-Hill/Irwin.

Chan, Louis K.C., Narasimhan Jegadeesh, and Josef Lakonishok. 1999. ““The
Profitability of Momentum Strategies.’’ Financial Analysts Journal. Vol. 55, No. 6: 80—
90.

Checkley Keith, “Strategic Cash Flow Management”, John Wiley and Sons, 2002
Davidson N. Wallace, McDonald James, “Guide to financial Statement Analysis: Basis
for Management Advice”, American Institute of certified Public Accountants, 2006

Dr Bojovi¢ P., Dr Sikani¢ B., Dr Avakumovi¢ J., Dr Krasulja N., Mr Gujanica 1., Mr
Mileti¢ M., Mr Seni¢ V., Mr Rujan Z., Mr Avakumovi¢ J., Mr Grebovi¢ S., “Finansijska
analiza poslovanja”, Beograd, 2010., str. 30-31

Gadoiu, M. (2014) Advanages and limitations of the financial ratios used in the financial
diagnosis of the enterprise. Scientific Bulletin — Economic Sciences, Volume 13/ Issue 2.
Gibson, C.H. (2010) Financial Reporting and Analysis: Using Financial Accounting
Information. 12th Edition. Cengage Learning

Halit Xhafa “Analiza e pasqyrave financiare”, Tiran€,2005

Halit Xhafa,Beshir Ciceri “Drejtim Financiar” ,Tiran€,2014

Halit Xhafa. Analiza e Pasqyrave Financiare, Tirang, 2010

Harper, D. (2010) Advanced Financial Statements Analysis.

International Federation of Accountants, Handbook of International Auditing, Assurance,
and Ethics Pronouncements, 2006 edition, p. 230, available at www.ifac.org.

Keown, J. Arthur, John D. Martin, J. Willam Petty, and David F. Scott, Jr, 2001,
Financial Management Princples and Applications, Prentice Hall, New Jersey

Lee C Alice, Lee John, Lee C Cheng, Financial Analysis and Planning & Forecasting,
World Scientific Publishing Co. Pte. Ltd., 2009.

76



Peterson, P.P. and Fabozzi, F.J. (2012) Analysis of Financial Statements. 2nd Edition.
John Wiley and Sons

Plandor, D. & Landryova, L., 2012. Bankruptcy and Financial Standing Models
Application for SMEs. Ostrava, IARIA, pp. 161-164

Plesco, O. Tabara, N. (2013) Companys financial statements analysis and decisions. PhD
thesis, Iasi.

Ross, Stephen A., Randolph W. Westerfield, and Jeffrey F. Jaffe, 1993, Corporate
Finance Third Edition, Richard D. Irwin Inc, America.

Rufi Osmani “Analiza e pasqyrave financiare(Dispense e autorizuar)” ,Tetové,2015

Rufi Osmani “Kontabiliteti menaxherial pér biznes”, Tetove, 2011

Saxena, V. (2016) Emerging importance of financial statement analysis. Volume 2; Issue
2; Page No. 01-05 pp 2-5 International Journal of Commerce and Management Research.
Siddiqui, S.A. (2006) Managerial Economics and Financial Analysis. New Age
International

Tsay.R.S., (2013). An Introduction To Analysis Of Financial Data With R. 1st ed.
Hoboken: John Wiley & Sons, Inc

Osmusepa ['opruesa-TpajkoBcka, DUHAHCHCKATA AHATN3a KAKO METOIOOMIKHA

MHCTPYMEHT 3a OlleHKa Ha (PMHAHCHUCKAaTa CTAOMITHOCT U YCIEIIHOCT Ha KOMIIAHUUTE

77



