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Pérmbajtja
* Hyrje

# Menaxhimi i riskut té kurseve té kémbimit
= Ekspozimi i konvertimit

=2 Ekspozimi i transaksionit

= Ekspozimi ekonomik

% Politikat e kapitalit punues (garkullues)

% Buxhetimi i kapitalit ndérkombétar (Investimet)
= Bazat e buxhetimit (VTN — NPV)
= Perspektiva e vendit amé apo e projektit

# Analiza e riskut ndérkombétar

# Financimi i investimeve ndérkombétare
= Struktura kapital i vet/i huazuar



Rol1 1| menaxherit financiar

@z Roli i manaxherit financiar né njé ndérmarrje
ndérkombétare

= Vendimmarrja financiare dhe risku né kontekst
ndérkombetar

2z Synimi: Maksimizimi i vlerés sé firmés.



1 Manaxhimi 1 riskut té kurseve

té kembimit

@ Kurset e kembimit — faktor i mjedisit te
jashtem, i pakontrollueshem nga
manaxheri, por i parashikueshem, i
analizueshem, i menaxhueshem

@ Ekspozimi ndaj kurseve te kembimit —
mundesia ge operacionet e firmes te
ndikohen nga ndryshimi i tyre
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" Ekspozimi ndaj ndryshimit té

kurseve té kembimit

= Ekspozimi i konvertimit
2 Ekspozimi i transaksionit

2 Ekspozimi Ekonomik



Eksp02|m| | konvertimit valutor

& Ekspozimi i konvertimit — efekte te mundeshme ne
pasqgyrat financiare si rezultat i ndryshimit ne vleren e
monedhave, (quhet edhe ekspozim kontabel)

& Rezultat i domosdoshmerise se konsolidimit periodik
te pasqgyrave financiare ne monedhen e vendit ame.

& Pse konsolidim? Informacion per aksioneret,
investitoret, huadhenesit, bankat, vlerésimi i punes
sé manaxhereve



Konsolidimi

¥ Ndigen rregulla te pranuara te kontabilitetit

¥ Ne
= S
= E

nergjithesi:
numica e zerave kthehen me kurset korrente
ementet e bilancit (Asetet & Detyrimet) me

kursin ne fund te priudhes raportuese

=z Pasqgyrat e te ardhurave me kursin faktik, ose
mesatar te periudhes



“Hedge”
& Termi: Hegde? (mjet mbrojtes)
¢ Humbjet apo perfitimet (ne rastin e ekspozimit te

translacionit) ne leter (jo faktike) nuk ka dalje cash-i
nga kompania.

% Hedge — ka kosto, prandaj realizohet ne vartesi te
rendesise ge kane pasqgyrat per manaxhimin

Shembull “*Happy Beds”
3 mil Pound = 4.5 milion USD
3 mil Pound = 3.9 milion USD
“Humbje” : 0.6 milion USD
Kursi 1.5 1.3
Marrja hua e 3 milion? (balancim aset/detyrime)



Eksp02|m| | Transaksionit

& Ekspozimi i transaksionit ndodh per shkak te ndryshimit te
kurseve te kembimit nga koha e aritjes se marrveshjes per
transaksionin deri ne kohen e kryerjes se tij e realizimit te
pageses
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Mund te shogerohet me Real cash Inflow/outflow ne
masen dhe sensin e ndryshimit te kurseve.
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Pasiguria ge shogeron shumen perfundimtare ge do te
arketohet nga firma per cdo transaksion.
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Eksp02|m| | Transaksionit

& Kontrolli: Tregjet forward, future, option, money market
hedge, balance sheet hedge

& Me i ndikuar nga ky lloj ekspozimi biznesi i vogel me ge
eshte pak i diversifikuar ne monedha te ndryshme dhe
gjeografikisht

Shembull

Happy Beds ka porosite shtresa dhe mbulesa ne Zvicer per hotelin e vet
ne Cikago. Pagesa prej 10,000 CHF do te behet 90 dite pasi te jene
transportuar mallrat me kursin 1CHF/0.83EUR (vlera 8,300 EUR).

Cka nese pas 90 diteve vlera e frangut vleresohet?
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Ekspozimi Ekonomik

@ Ekspozimi i kthimit dhe transaksionit ndikojne
transaksione te vecanta, kurse ekspozimi
ekonomik eshte koncept afatgjate

@ Efekt per nje periudhe te gjate kohe |
vazhdueshem dhe i gendrueshem ne vleren e
firmes, ne sasine dhe riskun e cash flow te
ardhshem si rezultat i ndryshimeve te kurseve te
kembimit
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Shembull | ekspozimit ekonomik

@ Vleresimi i Yen-it Japonez ndaj dollarit
ndikoi eksportet japoneze.

@ Masat:

=2 Zhvendosje ne tregje te Jo dollarit me te cilet
Yen-i ishte i pa vleresuar

=2 Blerje e lendeve te para jashte me lire

=2 Zhvendosja e prodhimit drejt vendosjeve-
lokacioneve me kosto me te ulet.
12



2. Politikat e kapitalit punues

& Mbeshtesin veprimtarine kryesore te firmes

¥ Kryesore: Manaxhimi i cash-it te firmes

= CASH i mjaftueshem per te shlyer detyrimet e
firmes ne monedhen e duhur ne kohen e duhur

22 Minimizim i gjendjes per tu investuar ne
alternativa me fitimprurese

=2 Parimi shpejto marrjen vono dhenien e cash-it.
=2 Objektivat konfliktohen.
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Strategjité e kapitalit punues

@ Strategji konservative; Low risk — Low
return

@ Strategji agresive: High risk — High return

¥ Metoda e transferimit te fondeve SWIFT —
Society of Worldwide Interbank Financial
Telecommunications 14



3. Financimi 1 tregtisé ndérkombétare

Shitési ©)

* Llogaria e hapur : Realizimi edhe brenda vendit ka
probleme. Jashte shumefishohen (bleresi dhe shitesi nuk
njohin njeri tjetrin). Prandaj: Letrat e kreditit, kredia
dokumentare luajne rolin e lubrifikuesit.

« Kredi tregtare 15
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Parapélouml | eksportue3|t
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1. Importuesi paguan pér té mirat

2. Exportuesi nis té mirat pasi té jeté paguar

il
\ZN8

16



\ ‘@

A g

~ Parapélgimi i |mportue3|t

1. Exportuesi nis te mirat

Importuesi Kosovar sportuesi Kinez

2. Importuesi paguan pasi te mirat te jene marre.
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*" Pérdorimi i njé pale té treté

1. Importuesi merr premtimin e "Bankes” 2. Banka i premton Eksportuesit se do
te paguaje Eksportuesin ne emer te tij. te paguaje ne emer te importuesit

mportuesi
sporTuesi

6. Importuesi paguan 4. Banka paguan
Banken eksportuesin

5. Banka i d?"QO" . 3. Exportuesi i dergon Bankes
dokumentet importuesit Premtimin per te derguar

mallin
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=
Njé transaksion I zakonshém ndérkombeétar

1. Importuesi porosit te mirat 3. Importuesi

arranzhon LK

l 2. Eksp.pranon te permbushe porosine

__Exp. Amerikan | —— L_Imp.Francez _

10 dhe 11 s 6. Te mirat nisen per ne France \
Expor-e‘ruesi 7. Exportuesi i?(‘)?f‘(‘)':‘ka 13.
i shet raraget I\r]n ortuesin Importuesi
draftin Draftin ne P it paguan
Bank Banke ~ perarritjene D
ankes | 14. B e NY Paraget Draftin e dokumenteve v Banken
Maturuar dhe merr Pagesen
Banka e New York | — Banka e Parisit
5.B e NY 8. B e NY Paraget Draftin tek Banka e Parisi’rT
InformoEKEksp. 9. Banka e Parisit kthen Draftin e pranuar
per

4. Banka e Parisit dergon LK ne Banken e New Yorkut
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“4. Buxhetimi ndérkombétar i

kapitalit

Proces i analizes se projekteve nderkombetare te investimeve .
Vlera e tashme neto (VTN, NPV)

Kriteri Kostoja oportune. VTN pozitive. Sa me pozitive ag me mire.

CASH ge pritet te arketohet sa me i madh krahasuar me kostot dhe
interesat nga investimet duke investuar diku tjeter.

Bazohet ne fluksin e Cash me shume se sa fitimi kontabel.

Vleresimi i CASH i komplikuar me i rendesishmi per te llogaritur VTN
mbi bazen e se ciles krahasohen alternativat.

=z Vleresimii tokes, ndertesave, investimeve fillestare etj.

= Vleresimi i fluksit te cash-it nga operacionet dhe jo operacionet

=z Vlera e mjeteve ne fund te jetes se projektuar
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Ndikimi | buxhetimit té kapitalit né
biznesin ndérkombeétar

Fluksi i perfitimeve te gjeneruara nga nje investim jashte ndryshon mjaft
nga ai ge hyn ne kompanine ame sepse:

o Kufizohet riatdhesimi

e Ndikojne kurset e kembimit

e Pagesa te tjera ne ate vend dhe riinvestime

Prandaj: Baze per te vendosur duhet te jete Cash-i neto ge merret nga
prindi ge perben bazen per dividentet, aksioneret, dhe riinvestim te
kompanise.

Por perspektiva e projektit, pra e filialit ka rendesi se perben nje burim
per te ardhmen per kompanine ame.
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5 Analiza e riskut ndéerkombétar

& IDH-te kercenohen nga risge unikale krahasuar
me ato vendase. Kyci i manxhimit te ketij risku

eshte analiza e tij sipas faktoreve:

e Ndryshime negative ne kurset e kembimit
Ndryshime te paparashikuara te inflacionit
Kontrolli i kembimit valutor dhe bllokimi i fondeve
Kontrolli i devizes se huaj
Ndryshimet ne ligjet e taksave

¢ Manaxheri nderkombetar ge nuk analizon riskun
po ben ¢do pune tjeter, por jo punen e tij.
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*;‘"’Anallza e riskut ndéerkombeétar
(vazhdim)

@ Kur risku parashikohet per pas 10 vjetesh e vetmja
je e sigurte eshte “Parashikimi nuk mund te jete
urre plotesisht i sakte”, prandaj behen perpjekje per

te vleresuar sigurine
e Shkalla e besueshmerise se cash-it
o Efekti i niveleve te ndryshme te pasigurise ne firme

e Sa ndikohet vlera e investimeve nga niveli i parashikimit te
rrezikut

¥ Prandaj parashikohen kthime shume me te larta se
ne vend.

> Kur ne vend kerkon 10 % fitim jashte duhet te
pretendosh te pakten 20 %, ge ne cdo rast te ruhet
niveli sa i vendit. 23



6. Financimi I iInvestimeve
ndérkombetare

& Struktura Mjete te veta — Mjete te huajtura. Optimizimi
sipas kriterit te te ardhurave dhe riskut. Shume hua: risk i
larte, fitim i larte

Pse kthim i larte?

Huaja e rritur shton normen e kthimit tek aksioneret pa
rritur kontributin e tyre

Vende te ndryshme kane sisteme ge favorizojne huate
krahasuar me mjetet e veta

% 100 % hua!
¢ Tipet e investimeve me hua dhe me kapital te vetin
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Tipet e Investimeve
Kapital hua dhe té vetin

Hua afatgjata Kapitale té veta

. Obligacione te 1. Investim i kompanisé

Emetuara nga vendi 2. Aksione té emetuara
ompanise meme né vendin prités

: Eur_o.obl!gaa.one_ 3. Aksione té emetuara
. Emision i obligacioneve né vendin e vet

té huaja
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Tipet e Investimeve
Kapital hua dhe té vetin

% Obligacione ne vendin e vet- parapelgehen kur detyrimet shprehen
ne monedhen vendase, njohja dhe familiarizimi te rendesishem

% Eurobondet - i parapelgejne firmat e medha dhe
shumekombeshet. Perparesite e Eurotregjeve.

% Obligacione te huaja — zakonisht ne monedhen e vendit ku
investohet, minimizohet risku, e mund te kete trajtime te vecanta
per te terhequr investime te huaja. Edhe te nje vendi te trete per
efekt kostoje apo per te perfituar nga luhatja e kurseve te
kembimit

& Té gjithé investimet duhet té financohen pjesérisht me kapital té

vetin 2 6
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