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1. Parathénie

Ekonomia e Kosovés edhe gjaté vitit 2012 ka vazhduar me normé pozitive té rritjes. Sipas
vlerésimeve té BQK-sé, norma reale e rritjes ekonomike né vend arriti né 2.9 pérqind, e prirur
nga komponenta e konsumit dhe pérmirésimi i1 pozicionit té jashtém né tregti té mallrave dhe
shérbimeve. Rritja ekonomike pozitive gjaté vitit 2012 éshté mbéshtetur gjithashtu edhe nga
pozicioni stabil fiskal. Investimet private né anén tjetér u karakterizuan me zhvillime mé té
ngadalshme, té nxitura nga rénia e investimeve té huaja direkte. Sa 1 pérket investimeve
publike, ato vazhduan me zhvillime pozitive t&€ mundésuara nga stabiliteti i té hyrave dhe
shpenzimeve geveritare, sidomos atyre kapitale. Ndér pérkrahésit e réndésishém té rritjes
ekonomike pérmes financimit té ekonomive familjare dhe bizneseve vazhdon té jeté sektori
financiar. Sistemi bankar, si pérbérési kryesoré i sektorit financiar, tregoi performancé té miré
dhe rritje né indikatorét kryesoré, megjithése gjaté kétij viti éshté shtuar kujdesi né kreditim si
reflektim 1 rrezigeve qé mund té vijné nga ambienti i jashtém dhe rritjes sé kredive
joperformuese. Vlené té ceket se financimi i1 sektorit té bujqésisé ka shénuar rritje si nga ana e
bankave ashtu edhe nga ana e institucioneve publike, qé tregon pér zgjerim té aktivitetit
ekonomik né vend.

Bilanci i Pagesave né Kosové vazhdon té karakterizohet me deficit té llogarisé rrjedhése dhe me
pozicion pozitiv né llogariné kapitale dhe financiare. Deficiti i llogarisé rrjedhése né Kosové gjaté
vitit 2012 shénoi rénie té konsiderueshme duke arritur nivelin prej 379.4 milioné euro gé né
krahasim me vitin 2011 paraget rénie prej 42.4 pérqind. Si pérgindje e PBB-s€, deficiti i llogarisé
rrjedhése gjaté vitit 2012 kishte nivelin mé té ulét né vitet e fundit duke arritur né 7.7 pérqind té
PBB-sé. Rénia e importeve konsiderohet si faktori qé nuk lejoi thellimin e métutjeshém té
deficitit té llogarisé rrjedhése ndérsa pozicioni pozitiv né kuadér té eksporteve té shérbimeve
gjaté vitit 2012 ndikoi né zvogélimin e kétij deficiti. Pastaj, ndikim né zvogélim té deficitit té
llogarisé rrjedhése kishte edhe kategoria e té ardhurave si dhe kategoria e transfereve rrjedhése.
Dérgesat e emigrantéve si njé nga komponentét mé té réndésishém té bilancit té pagesave (rreth
14 pérqind té PBB-sé), gjaté vitit 2012 treguan sjellje kundérciklike né krahasim me indikatorét
tjeré, duke vazhduar té financojné konsumin né vend dhe té pérkrahin aktivitetin e pérgjithshém
ekonomik.

Llogaria kapitale dhe financiare vazhdon té karakterizohet me bilanc pozitiv, por se gjaté vitit
2012 ky pozicion ishte dukshém mé 1 ulét né krahasim me vitet paraprake. Bilanci i llogarisé
kapitale dhe financiare gjaté vitit 2012 arriti vlerén prej 140.1 milioné euro qé paraqet njé rénie
prej 66.6 pérqind. Pér shkak té rénies sé granteve pér investime kapitale, bilanci 1 llogarisé
kapitale u zvogélua né 13.0 milioné euro, krahasuar me 42.0 milioné euro né vitin 2011.
Sidoqofté, kontribuuesi kryesor né kuadér té bilancit pozitiv té llogarisé financiare vazhdon té
jeté kategoria e investimeve té huaja direkte gé pérkundér rénies, konsiderohet si komponenté
kryesore né financim té llogarisé rrjedhése. Edhe kategoria e investimeve tjera éshté ndér
komponentat kryesore financuese, ndérsa ndikim negativ né bilancin e llogarisé financiare
vazhdon té keté rritja e vazhdueshme e investimeve portfolio dhe aseteve rezervé jashté
ekonomisé sé Kosovés.

Piképamjet e BQK-sé pér vitin 2013 jané mé optimiste se zhvillimet né vitin 2012. Kéto
piképamje ndértohen nga pritjet pér zgjerim né komponentén e eksporteve si rezultat 1
pérmirésimit té kérkesés sé jashtme pér produktet e Kosovés si dhe pérmirésimet né ¢mime té
metaleve bazé. Edhe pér investimet e huaja direkte pritjet jané mjaft optimiste, sidomos kur
merren parasysh rifillimi 1 procesit té privatizimit pér ndérmarrjet shogérore por edhe pér
ndérmarrjet publike.
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Sikur edhe né raportet e kaluara, ky numér gjithashtu trajton dy tema specifike té ndérlidhura
ngusht me performancén e bilancit té pagesave. Njéra temé trajton pércaktuesit e investimeve té
huaja direkte né vendet e EJL-sé pér nga aspekti makroekonomik, ndérsa tema dyté diskuton
mbi zhvillimet e fundit né kuadér té financimit tregtar si instrument mjaft 1 réndésishém né

pérkrahjen e aktivitetit tregtar né nivel global.
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2. Zhvillimet né Ekonominé Botérore, Eurozoné dhe Evropén Juglindore

Zhvillimet né ekonominé botérore tregojn'é Figura 1. Rritja reale e PBB-sé, né pérqindje
pér njé ritém té ngadalésuar té rritjes

gjaté vitit 2012. Rimékémbja e ekonomisé 4y,
botérore vazhdoi té kushtézohet nga  so% |

problemet e lidhura me krizén e borxhit té  40%

) . ) . O I —— _
larté p.ubm.( te' shumeé .Vendeve té o ~ | /P‘r\\
eurozonés, pérderisa ekonomia e SHBA-ve ° //
performoi mé miré né vitin 2012 'jzof \//

krahasuar me vitin paraprak. 0%
= 0

. o L 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Ishte kryesisht dobésimi 1 kérkesés sé

brendshme, qé bashké me rénien e SHBA

Eurozone EJL
eksporteve peshuan mbi rritjen
ekonomike né vendet e eurozonds,  Burimi:FMN (2013)

Ngjashém ishte edhe performanca e vendeve né zhvillim ku, pérve¢ eksporteve, ishte edhe
kérkesa e brendshme qé shénoi rénie, e nxitur nga rénia e konsumit privat dhe politikat
shtrénguese fiskale. Rreziku 1 perceptuar rreth zhvillimeve né eurozoné dhe mé gjeré ka ndikuar
né rénien e investimeve né vendet né zhvillim. Kéto zhvillime kané ndikuar né rritjen e métejme
té pasigurisé mbi ecurité né ekonominé botérore. Sipas parashikimeve té Fondit Monetar
Ndérkombétar (FMN), ekonomia botérore shénoi njé rritje prej rreth 3.3 pérqind né vitin 2012
(3.8 pérqind né vitin 2011).Rénia ekonomike karakterizoi shumicén e vendeve té eurozonés e cila
¢do tremujor e pérmbylli me rénie ekonomike. Né vitin 2012, eurozona u karakterizua me njé

rénie vjetore té PBB-sé prej 0.6 pérqind (Figura 1).

Vendet e EJL-sé¢ gjaté vitit 2012 u  Figyra 2. Inflacioni vjetor, né pérgindje
pérballen me tkurrje té kérkesés sé

brendshme, qé bashké me kontributin  gge

negativ té eksporteve neto, rénien e gg:f 7\
Investimeve té Huaja Direkte (IHD) dhe  60%
dérgesat nga jashté peshuan mbi rritjen ig:ﬁ |

ekonomike né EJL. Gjithashtu, politikat gg; —;&— ~

shtrénguese fiskale, si dhe rénia e g,

kreditimit brenda ekonomive té EJL-sé 0% | | | | | | | |
R i .. ) -10%
nuk kané mbéshtetur rritjen ekonomike 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

duke ndikuar gé rajoni 1 EJL-sé né vitin
2012 té raportojé rritje té PBB-sé prej
mesatarisht 0.5 pérqind (2.4 pérqind né  Burimi: FMN (2013)
vitin paraprak). Pérderisa té gjitha

SHBA Eurozone EJL

vendet né rajonin e EJL-sé shénuan ngadalésim té rritjes ekonomike krahasuar me vitin 2011,
Kroacia dhe Serbia shénuan rénie ekonomike prej 1.1 dhe 0.5 pérqind, respektivisht né vitin
2012.

Ngadalésimi 1 rritjes ekonomike gjaté téré vitit 2012 si dhe rritja e papunésisé kané ndikuar né
rénien e presioneve inflacioniste né nivel global. Né vitin 2012, inflacioni né nivel global ishte 4.0
pérqind (4.9 pérqgind né vitin 2011). Qé nga viti 2010, eurozona éshté karakterizuar me rritje té
presioneve inflacioniste kryesisht si pasojé e rritjes sé ¢mimeve té energjisé dhe taksave
indirekte. Gjaté vitit 2012, shkalla e inflacionit zbriti né 2.5 pérqind nga 2.7 pérqind sa ishte né
vitin 2011, kryesisht si pasojé e rénies sé cmimeve té naftés qé u reflektuan né rénien e ¢gmimeve
té energjisé dhe prodhimit. Sa 1 pérket vendeve té rajonit té EJL-sé, shkalla mesatare e
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inflacionit arriti né 4.2 pérqind né vitin 2012, ku Serbia ishte vendi 1 vetém gé raportoi normé
dyshifrore té inflacionit. Ecurité e normés sé inflacionit gjaté vitit 2012 ishin kryesisht mé té
larta krahasuar me normat e parashikuara pér té gjitha vendet e rajonit té EJL-sé, qé kryesisht
reflektonte rritjen e gmimeve té ushqimit né nivel global (Figura 2).

Pérmirésimi gradual 1 aktivitetit ekonomik dhe tregut té punés né SHBA ndikoi qé shkalla e
papunésisé né vitin 2012 té zbres né 8.2 pérqgind, krahasuar me normén prej 8.9 pérqind né vitin
2011. Sa 1 pérket vendeve té eurozonés, kriza ekonomike dhe financiare vazhdoi té peshojé mbi
tregun e punés né kéto vende, duke u reflektuar né rritje té vazhdueshme té normés sé
papunésisé deri né fund té vitit 2012. Shkalla e papunésisé arriti né 11.4 pérqind né vitin 2012,
qé reflekton njé rritje krahasuar me shkallén prej 10.2 pérqind né vitin 2011. Né vendet e EJL-
sé, shkalla e papunésisé ishte e ngjashme krahasuar me vitin 2011. Né vitin 2012, shkalla
mesatare e papunésisé né EJL ishte 26.6 pérqind (26.1 pérqind né vitin 2011). Shqipéria dhe
Mali 1 Z1 raportuan shkallén mé té ulét té papunésisé né vitin 2012 prej 13.3 pérkatésisht 13.5
pérqind, pasuar nga Kroacia (15.9

pérqind). Figura 3. Investimet e huaja direkte si pérqindje
: : - e PBB-sé

Borxhi publik vazhdon té jeté problem 40

serioz pér shumé nga vendet e zhvilluara. 35

Duke arritur nivelet mé té larta té 22

raportuara qé nga lufta e dyté botérore, 20 |

borxhi publik né SHBA, Japoni dhe né 15 i

disa vende té eurozonés tani tejkalon 12 | | I I B I |

shkallén prej 100 pérqind té PBB-sé. 0 I: Ii I—‘.— II L. IE

Qéndrueshmeéria e financave publike po § § E § § E %

pengohet nga rritja e dobét ekonomike, x ;é = ® g @ <

deficitet e vazhdueshme buxhetore dhe 2006 2007 m2008 2009 m2010 2011 =2012

sektorét ende té dobét financiar. Burimi: Komisioni Evropian (2013)
Pérderisa né vitin 2012 borxhi publik né
SHBA arriti né 67.7 pérqind té PBB-sé,

disa nga vendet e eurozonés si Greqia, Figura 4. Pranimet e dérgesave te emigrantéve, né

Italia, Portugalia dhe Irlanda vazhduan milioné euro
té raportojné norma mjaft té larta té 2800
2300

borxhit publik (195.3 pérqind té PBB-sé,
132.2 pérqind té PBB-sé, 124.6 pérqind té
PBB-sé¢ dhe 122.0 pérqind té PBB-sé, 1300
respektivisht), pasuar nga Anglia, Franca 800 - I I I
dhe Gjermania (96.7 pérqind e PBB-sg, 300 | I Il

95.8 pérqind e PBB-sé dhe 79.3 pérgind e 29
PBB-sé, respektivisht).

1800 |—

i
.
=

B dhe H
Kosova
Kroacia
Malii Zi
Magedonia
Serbia
Shqipéria

Pérkundér kontributit pozitiv qé dhané 2006 2007 w2008 2009

Burimi: Banka Botérore (2013)

n
N
o
=
o

s . . =201 m2012
eksportet neto né rritjen ekonomike né

nivel global, ngadalésimi i kérkesés sé

jashtme ndikoi né ngadalésimin e rritjes sé eksporteve si né ekonominé e SHBA-ve, ashtu edhe
tek ekonomité e eurozonés dhe EJL-sé. Sipas FMN-sé, né nivel global, eksportet shénuan rritje
vjetore prej 3.1 pérqind né vitin 2012 (6.0 pérqgind né vitin 2011). Ndérkaq, té dhénat e Bankés
Qendrore Evropiane (BQE) tregojné pér njé rritje vjetore té eksporteve né eurozoné prej 7.4
pérqgind né vitin 2012, duke reflektuar njé trend rénés té rritjes vjetore té eksporteve krahasuar
me rritjen vjetore prej 13.2 pérqind né vitin 2011. Gjithashtu, ngadalésimi 1 kérkesés sé
brendshme né eurozoné ndikoi né rritjen mé té ngadalshme edhe té importeve qé né vitin 2012
shénuan rritje vjetore prej 1.8 pérqgind (13.2 pérqind).
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Trend 1 ngjashém pércolli edhe ekonomité _ o
e EJL-sé, qé shénuan ngadalésim té rritjes Figura 5. Norma e kémbimit té Euros
sé shkallés sé eksporteve dhe rénie té

shkallés sé importeve. Vendet e EdJL-sé 1::

raportuan pér rritje té deficitit té llogarisé 14 7%7&<
12

rrjedhése prej 8.6 pérqind té PBB-sé né 1

vitin 2012, qé pérbén njé pérmirésim " e
krahasuar me deficitin prej 9.6 pérqind té 0p ————

PBB-sé né vitin 2011. Rénia e shkallés sé 0"2‘

deficitit té llogarisé rrjedhése ishte 0'0

kryesisht pasojé e rénies mé té madhe té 5|2 £ %{g & z %{g 82 %g g £ %{‘é & £ %‘12 & z %{g g = %
importeve krahasuar me eksportet, gjé gé 2006 | 2007 | 2008 | 2000 | 2010 | 2011 | 2012
ishte rrjedhojé e ngadalésimit té theksuar CHF GBP uUsD

té kérkesés sé brendshme né shumicén e  Byrimi: Bloomberg (2013)

vendeve té EJL-sé. Gjithashtu, gjaté vitit 2012 éshté shénuar pérkeqésim 1 bilancit té
Investimeve té Huaja Direkte (IHD). Norma mesatare THD-ve né raport me PBB-né né vitin
2012 ishte 4.8 pérqind, krahasuar me 6.1 pérqind sa ishte né vitin 2011. Mali i1 Zi kishte normén
meé té larté té rritjes sé IHD-ve né vitin 2012 (13.6 pérqind té PBB-sé), pasuar nga Shqipéria (7.7
pérqind e PBB-s€), pérderisa Serbia kishte normén mé té ulét té rritjes sé IHD-ve gjaté vitit 2012
(0.8 pérqind e PBB-s¢). Té dhénat e Bankés Botérore tregojné se edhe dérgesat e emigrantéve
shénuan rénie né vitin 2012 krahasuar me vitin paraprak né pothuajse té gjitha vendet e EJL-sé.
Duke arritur shumén prej 2.1 miliard euro, dérgesat e emigrantéve né Serbi shénuan rénien mé
té madhe vjetore né vitin 2012 prej 15.2 pérqind. Vetém Kroacia dhe Kosova u karakterizuan me
rritje té dérgesave nga jashté, me 1.2 pérkatésisht 3.6 pérqind né vitin 2012. Né dhjetor té vitit
2012, dérgesat e emigrantéve né Kroaci arritén shumén prej 1.1 miliard euro, ndérkaq dérgesat e
emigrantéve né Kosové arritén shumén prej 605.6 milion euro (Figura 4).

Aktiviteti kreditues vazhdoi té karakterizohet me ngadalésim té rritjes né disa nga vendet e
EJL-sé dhe rénie né disa tjera, pérderisa edhe kualiteti 1 kredive shénoi pérkeqésim té métejmé
gjaté vitit 2012. Né vitin 2012, me pérjashtim té Malit té Zi dhe Kroacisé ku kreditimi shénoi
rénie, té gjitha vendet e tjera né EJL raportuan rritje té kreditimit. Norma mé e larté e
kreditimit éshté shénuar né Serbi (16.0 pérqind), ndérsa Mali i Zi raportoi rénien mé madhe té
kreditimit (4.3 pérqind). Sa 1 pérket cilésisé sé portofolit kreditor, ishin Shqipéria, Kroacia dhe
Bosnja e Hercegovina é raportuan normat mé té larta té kredive jo-performuese né vitin 2012
me 21.2, 13.2, dhe 12.6 pérqind, pérderisa Kosova vazhdoi té raportoj normén mé té ulét té
kredive joperformuese prej 7.5 pérqind.

Sa 1 pérket kursit té kémbimit, né dhjetor 2012 euro éshté zhvlerésuar ndaj shumicés sé valutave
kryesore, pérderisa né té njéjtén kohé euro éshté vlerésuar kundrejt valutave té vendeve té
rajonit té EJL-sé. Euro u zhvlerésua ndaj dollarit amerikan me 0.5 pérgind dhe ndaj funtés
britanike me 3.8 pérqind né dhjetor 2012. Sa 1 pérket valutave té vendeve té EJL-sé, euro shénoi
vlerésimin mé té madh ndaj dinarit serb me 8.5 pérqind (113.5 RSD/EUR) lekut shqiptar me 1.1
pérqind (139.7 ALL/EUR) dhe ndaj kunas kroate me 0.3 pérqind (7.53 HRK/EUR) (Figura 5).
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3. Zhvillimet Makroekonomike né Kosové

Ekonomia e Kosovés gjaté vitit 2012 u karakterizua me normé pozitive té rritjes, qé njékohésisht
éshté edhe rritja meé e larté né rajon sikur edhe né tri vitet e kaluara. Sidoqofté, zhvillimet mé té
ngadalshme né tregjet rajonale dhe evropiane gjaté kétij viti paraqitén sfidé pér aktivitetin e
pérgjithshém ekonomik né vend. Né kété kontekst, gjaté vitit 2012, kishte rénie né disa nga
burimet e réndésishme té financimit né vend, vecanérisht investimet e huaja direkte. Me rénie u
karakterizuan edhe eksportet e mallrave, mirépo, rritja e eksporteve té shérbimeve neutralizoi
efektin e rénies sé eksportit té mallrave.

Né anén tjetér, segmentet tjera té ekonomisé vendore vazhduan té tregojé performancé solide.
Bankat vendore e rritén mé tutje kreditimin vendoré, e né té njéjtén kohé edhe depozitat u
karakterizuan me normé pozitive té rritjes. Ky nivel i rritjes sé kredive dhe depozitave reflekton
né masé té madhe pérceptimin bankave vendore mbi zhvillimet ekonomike né vend. Dérgesat e
emigrantéve qé paragesin njé komponenté té réndésishme né financimin e konsumit né vend
vazhduan trendin pozitiv té rritjes. Sektori publik gjithashtu vazhdon té keté rol pozitiv né
stabilitetin e ekonomisé sé vendit si né kuadér té té hyrave ashtu edhe né kuadér té shpenzimeve
buxhetore. Pérvec investimeve kapitale té cilat kané shénuar rritje edhe subvencionet kané
ndihmuar gé té pérshpejtohet ritmi i zhvillimit né sektorin e bujgésisé, duke ndikuar direkt né
rritjen e numrit té ndérmarrjeve té reja né kété sektor.

Rrjedhimisht, aktiviteti ekonomik né  Figura 6. Rritja reale e PBB-sé
Kosové ka vazhduar té zgjerohet edhe né .,
vitin 2012 dhe sipas vlerésimeve té BQK-
sé norma reale e rritjes ekonomike né

600%

500%

vend arriti né 2.9 pérqind. Né terma

nominal, Produkti 1 Brendshém Bruto  400%

4.5
- 3.2
(PBB) gjaté vitit 2012 tejkaloi shumén 5, 29
prej 5.0 miliardé euro. Kjo pasi qé 2004
konsumi ka vazhduar té rritet, i nxitur
nga sektori privat dhe publik. Pérve¢ %%
0% . . .

konsumit, gjaté vitit 2012, ndikimin mé té
2009 2010 2011 2012

madh né rritjen ekonomike né vend e
kishte pérmirésimi i pozicionit tregtar te  Burimi: "ASK (2012) dhe Vierésimii BQK-sé

Kosovés né mallra dhe shérbime.

Mé konkretisht, konsumi si kategoria kryesore e PBB-sé arriti té keté pjesémarrje prej rreth 104
pérqgind té PBB-sé. Struktura e pérgjithshme e konsumit dominohet nga konsumi 1 sektorit
privat, ndérsa pjesémarrja e konsumit publik kishte nivel té ngjashém me vitin paraprak.
Zgjerimi i vazhdueshém 1 kredidhénies nga sistemi bankar i Kosovés vazhdon té mbetet burim 1
réndésishém 1 financimit té ekonomisé vendore. Kredité e léshuara nga sistemi bankar shénuan
rritje vjetore prej 3.8 pérqind, duke arritur né vlerén prej 1.8 miliardé euro. Kredité e léshuara
nga sistemi bankar pér ndérmarrje shénuan rritje vjetore prej 3.0 pérqind ndérsa kredité pér
ekonomité familjare shénuan rritje vjetore prej 6.2 pérqind. Burimi kryesor 1 financimit pér
bankat né Kosové mbeten depozitat e mbledhura brenda vendit, té cilat gjithashtu vazhduan té
shénojné rritje dhe deri né fund té vitit 2012 arritén vlerén prej 2.3 miliardé euro, gé paraget
rritje vjetore prej 8.3 pérqind. Po ashtu, dérgesat e emigrantéve, si njéri ndér burimet kryesore
pér financimin e konsumit né Kosové, shénuan rritje vjetore prej 3.6 pérqgind duke arritur vlerén
605.6 milioné euro. Zhvillime pozitive gjaté késaj periudhe vlerésohet té keté pasur edhe né
sektorin fiskal. Shpenzimet geveritare pér konsum té mallrave dhe shérbimeve shénuan rritje
prej 8.2 pérqgind, duke ndikuar késhtu pozitivisht né konsumin e pérgjithshém. Pér mé tepér,
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kategoria e pagave ka shénuar rritje prej 5.9 pérgind duke ndikuar edhe kjo pozitivisht né rritjen
e konsumit té sektorit privat né vend. Me efekt pozitiv né rritje té konsumit vendor gjithashtu
ishte edhe rritja e transereve té geverisé né emér té ndihmés sociale dhe pensioneve.

Sa 1 pérket investimeve, zhvillimet né kuadér té késaj kategorie né pérgjithési ishin pozitive,
mirépo, rénia e investimeve té huaja direkte ndikoi qé kjo kategori té keté efekt mé té limituar.
Rritje kané vazhduar té shénojné edhe investimet té cilat pérbéjné rreth 30 pérqind té PBB-sé.
Mbéshtetés té réndésishém té aktivitetit investiv vazhdojné té jené kredité e sektorit bankar,
investimet publike. Kreditimi 1 ndérmarrjeve kishte pjesémarrje prej 66.3 pérqind né gjithse)
kredité ndérsa vlera e tyre arriti né 1.2 miliardé euro (rritje prej 3.0 pérqind). Investimet publike
paragesin gjithashtu njé komponenté mjaft té réndésishme né kuadér té strukturés sé
pérgjithshme té investimeve né Kosové. Vlera e investimeve publike gjaté vitit 2012 arriti né
550.2 milioné euro, qé paraget njé rritje vjetore prej 4.2 pérqind. Né anén tjetér, investimet e
huaja direkte shénuan rénie té konsiderueshme gjaté vitit 2012 (-41.2 pérqind) duke arritur
vlerén prej 232.0 milioné euro.

Si rezultat 1 mbéshtetjes sé larté né importin e mallrave nga jashté, ekonomia e Kosovés vazhdon
té karakterizohet me deficit té larté tregtar, 1 cili paraqet shkaktarin kryesor pér shkallén e larté
té deficitit té llogarisé rrjedhése né vend. Pér mé tepér, ky nivel 1 larté 1 deficitit tregtaré ndikon
negativisht né PBB. Né vitin 2012, deficiti tregtar né Kosové arriti né 2.1 miliardé euro qé
paragqet rritje vjetore prej 0.7 pérqind. Rritja e deficitit 1 adresohet rénies sé eksportit té mallrave
(-11.7 pérqind) por se ky efekt 1 rénies sé eksporteve mbeti 1 kufizuar si rezultat i1 rénies sé
importit té mallrave (-1.0 pérqind). Kjo ka ndikuar gé niveli i mbulueshmérisé sé importeve me
eksporte té zvogélohet nga 13.6 pérqind, sa ishte né vitin 2011, né 12.2 pérqind né vitin 2012.
Sidogofté, pozicioni tregtar i mallrave dhe shérbimeve né vend kété vit ishte mé 1 miré né
krahasim me vitin e kaluar si rezultat i rritjes sé eksportit té shérbimeve.

Presionet inflacioniste té cilat arritén kulmin né vitin 2011 filluan té zbuten né vitin 2012.
Indeksi 1 Cmimeve té Konsumit (angl. Consumer Price Index: CPI) né vitin 2012 shénoi rritje
mesatare vjetore prej 2.5 pérqind, gé paraget njé normé relativisht mé té ulét té inflacionit
krahasuar me vitin paraprak, kur inflacioni shénoi njé normé mesatare vjetore prej 7.3 pérqgind.
Zbutja e presioneve inflacioniste gjaté vitit 2012 kryesisht 1 adresohet dobésimit té kérkesés si
dhe zhvillimeve té pérgjithshme té

cmimeve né nivel global. Cmimet e Figura 7. Norma vjetore e gmimeve té konsumit,

. ) , importit dhe prodhimit
produkteve si buka dhe drithérat, perimet

si dhe vajrat dhe yndyrat kishin ndikimin -

kryesor né zbutjen e inflacionit. Ndérsa, 120 \: r—n

¢mimet e naftés vazhduan edhe mé tutje t&

kené ndikim pozitiv né rritjen e nivelit té 60 \_ w—— N——

. . . . . . 3.0 —
pérgjithshém té ¢cmimeve né vend.
0.0

Ndryshimi 1 ¢gmimeve né Kosové né masé ,,

. . . . e . . . E3L'E'_“-t.c(U"'C_QCJ‘—'E'“‘-:SE"‘C_Q
té madhe éshté pasojé e ndryshimit té gggmgggggﬁgggggm%’ggéﬁ&gg
¢mimeve né tregjet e jashtme, té cilat | 2011 | 2012
reflektohen  népérmjet  Indeksit  té —a— IPI PPl cpI

Cmimeve t& Importit (angl. Import Price gy sk (2013); Kalkulimet e BQK-s
Index: IPI). Né vitin 2012, norma mesatare

vjetore e rritjes sé IPI-sé ishte 5.2 pérqind. Ndjeshmeéria e larté e nivelit t&€ ¢mimeve né Kosové
nga lévizjet e gmimeve né tregjet globale vérehet edhe né Figurén 7, ku shihet se trendi 1 CPI-sé
dhe Indeksit té Cmimeve té Prodhimit (angl. Producer Price Index: PPI) kané ndjekur trend
shumé té ngjashém me IPI-né. Trendi i ngjashém 1 ¢mimeve té importit dhe ¢mimeve té
prodhimit tregon pér njé mbéshtetje mjaft té madhe té prodhimit vendor né importin e 1éndés sé
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paré nga jashté. Pér kundér késaj, né vitin 2012, CPI-ja ka gené dukshém mé e ulét se sa IPI-ja
(2.8pp diferencé). Késaj diference 1 ka kontribuar PPI-ja gé né vitin 2012 ka shénuar rritje prej
1.7 pérqind, pra mé té ulét sesa CPI-ja apo IPI-ja. Kjo rritje mé e ngadalésuar e ¢mimeve té
prodhimit éshté manifestuar kryesisht te nxjerrja e mineraleve, prodhimi 1 metaleve, prodhimi 1
mobileve, et].

Zbutja e presioneve inflacioniste né Kosové gjaté vitit 2012 éshté reflektuar edhe né normén
reale efektive té kémbimit (angl. Real Effective Exchange Rate: REER), e cila éshté devalvuar
pér 0.2 pérqgind. Devalvimi 1 REER-it né Kosové kundrejt partneréve tregtaré sugjeron se
eksportet e Kosovés jané béré pér njé masé mé té lira pér blerésit e jashtém, gjé e cila ka
implikime pozitive pér konkurrueshmériné e mallrave té Kosovés né tregjet e jashtme.

Njé ndér sfidat kryesore dhe té vazhdueshme né Kosové paragitet té jeté norma e papunésisé e
cila konsiderohet si barra kryesore e ekonomisé vendore. Faktor qé ndikon né zbutjen e
presioneve nga norma e papunésisé né vend konsiderohet té jeté niveli relativisht i larté 1
dérgesave té emigrantéve. Duke marré parasysh rritjen e vazhdueshme té fuqisé punétore né
vend e cila rezulton nga struktura e re e popullsisé, norma aktuale e rritjes ekonomike
konsiderohet me kapacitete té uléta absorbimi pér fuginé punétore.

Sipas rezultateve té Anketés sé Fuqisé Punétore té publikuar nga ASK-ja, shkalla e papunésisé
né Kosové, né gjysmén e paré té vitit 2012, ishte 35.1 pérqgind. Sipas rezultateve té késaj ankete,
shkalla e papunésisé éshté mé e theksuar né zonat rurale (40.1 pérqind) krahasuar me zonat
urbane (28.5 pérqind), pastaj papunésia éshté mé e larté tek femrat (44.4 pérqind) sesa tek
meshkujt (32.0 pérqind). Karakteristiké shqetésuese éshté niveli 1 larté 1 papunésisé tek té rinjté
e moshés 15-24 vje¢ (65.1 pérqind). Gjaté vitit 2012 jané regjistruar 9,592 ndérmarrje té reja, qé
paraget njé rritje prej 21.7 pérqind krahasuar me vitin paraprak, ndérsa jané shuar 1,081.0
ndérmarrje apo 17.0 pérqind mé shumé sesa né vitin paraprak. Aktivitetet ekonomike mé té
preferuara pér regjistrimin e ndérmarrjeve té reja ishin tregtia (31.3 pérqind té gjithsej
ndérmarrjeve), pasuar nga industria pérpunuese (10.3 pérqgind), hotelet dhe restorantet (10.0
pérqind), ndértimtaria (9.7 pérqind), pasurité e patundshme (9.4 pérqind), etj. Pér mé tepér,
ndérmarrjet e reja té regjistruara kryesisht jané mikrondérmarrje' (98.98 pérqgind e gjithsej
ndérmarrjeve té reja), ndérsa pjesa e mbetur pérbéhet nga ndérmarrjet e vogla (0.98 pérqgind),
ndérmarrjet e mesme (0.03 pérqind).

1
Klasifikimi i ndérmarrjeve sipas madhésisé éshté béré né bazé té€ numrit t& punétoréve, dhe até: mikrondérmarrje (1-9 punétor), ndérmarrje té vogla (10-49 punétor),
ndérmarrje t& mesme (50-249 punétor), dhe ndérmarrje t€ médha (250 e mé shumé punétor).
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4. Bilanci i Pagesave né Kosové

Bilanci i Pagesave né Kosové vazhdon té Figura 8. Bilanci i llogarisé rrjiedhése, né milioné
karakterizohet me deficit té llogarisé euro
rrjedhése dhe me pozicion pozitiv né 1500
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- . . . - . 500
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vazhdueshme, gjaté wvitit 2012 u
ballafaqua me sfida si rezultat i rénies sé Burimi: BQK (2013)

IHD-ve dhe kredive tregtare.

4.1 Llogaria rrjedhése

Deficiti 1 llogarisé rrjedhése né Kosové Figura 9. Importet, eksportet dhe bilanci tregtar,
gjaté  vitit 2012 shénoi rénie té Jo kumulative
konsiderueshme duke arritur nivelin prej 100

379.4 milioné euro, nivel ky i cili né 0
-100

-200
42.4 pérqgind. Si pérgindje e PBB-sé,  -30
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importet té cilat gjaté vitit 2012 ishin mé

Rénia substanciale e deficitit té llogarisé

, i Burimi: BQK (2013)
té uléta pér 1.0 pérqind né krahasim me

vitin paraprak. Gjithashtu, edhe rritja e eksporteve té shérbimeve gjaté vitit 2012 ndikoi né
zvogélimin e defigitit té llogarisé rrjedhése. Pastaj, ndikim né zvogélim té deficitit té llogarisé
rrjedhése kishte edhe kategoria e té ardhurave si dhe kategoria e transfereve rrjedhése.

Si¢ edhe éshté paraqitur né Figurén 9, defigiti tregtar éshté kontribuesi kryesor né deficitin e
llogarisé rrjedhése, ndérsa kategorité tjera si tregtia né shérbime, llogaria e té ardhurave si dhe
transferet rrjedhése jané faktorét kryesor qé ndikojné né ngushtimin e deficitit té llogarisé
rrjedhése.

4.1.1 Tregtia e Mallrave’

Aktiviteti tregtar gjaté vitit 2012 ka shénuar ngadalsim té theksuar si né anén e eksporteve ashtu edhe té
importeve. Raporti i aktivitetit tregtar ndaj PBB-s¢ gjaté vitit 2012 ishte 53.9 pérqind krahasuar me 57.1 pérqind
né vitin 2011. Ekonomia vendore konsiderohet se ka mungesé té konkurrueshmérisé né tregtiné
me mallra kur merret parasyshé nivel 1 larté i deficitit tregtar (Figura 10). Niveli relativisht 1
ulét 1 prodhimit né ekonominé e Kosovés béné gqé varshméria nga importet té jeté relativisht e

2Qé nga shtatori 2012, Agjensia e Statistikave t& Kosovés nuk pérfshiné té dhénat e importit dhe eksportit té energjisé elektrike né gjithsej aktivitetin tregtar.
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larté dhe, njékohésisht, reflektimet nga Figura 10. Eksportet dhe gmimet ndérkombétare té

ndryshimet né ¢mime té produkteve  metaleve, pa pérshtatje sezonale
kryesore qé importohen té jené té 3s00 100

.. L . 3000 A A A
theksuara né kuadér té gmimeve vendore. 2500 INA N A 80

: . Y AR -\ / A4
Eksportet e Kosovés gjaté vitit 2012 ?233 /™ = . -
oy .. . e 7 T T T 40
arritén shumén prej 286.9 milioné euro, 1000 ) 2
500

qé paraget njé rénie prej 11.7 pérqind né

0 0
. . . o[ 5] 2l 5[5] o 2 o[5] o 2/ /a] o ) 2/5] o 52 5] 5

terma nominal. Né terma real, rénia e 53 22552 g 5§52 g 582 g 582 g 58258 582 g

eksporteve ishte mé e larté duke arritur 2006 | 2007 | 2008 | 2000 | 2010 | 2011 | 2012

né rreth 13 pérqind, Rénia e eksporteve e Pl {EUR) Alumini (EUR)

nga KOSOVa pérVe(} se eshte Shkaktuar nga Zinku (EUR) e Eksportet (min EUR, boshti i djathté)

rénia e pérgjithshme e kérkesés né rajon

dhe né vendet e BE-sé, éshté ndikuar edhe  Burimi: BQK (2013) dhe Bloomberg,

nga rénia e ¢mimeve té komponentéve

kryesoré té cilét 1 eksporton Kosova Figura 11. Importet dhe gmimet ndérkombétare té
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pérqgind. Ky raport vérehet edhe né figurén 12 ku prirja e pérgjithshme e eksporteve ishte e
ngjashme me ¢mimet e metaleve bazé né tregun ndérkombétar.Pérve¢ zhvillimeve né kuadér té
¢mimeve, parashikimet e pérgjitshme té aktivitetit ekonomik né nivel global jané pér njé nuancé t€ lehté mé té

mira se né vitin 2012, q€ gjithashtu pritet té keté efekte pozitive né eksportet e Kosovés.

Rikuperimi i eksporteve parashikohet té ndodhé gjaté vitit 2013. Rrija e eksporteve né vitin 2013
parashikohet té jeté né intervalin 8 deri 10 pérqind. Stabilizimi i ¢mimeve té produkteve
kryesore gé eksporton Kosova (si p.sh. metalet bazé) pritet té jeté faktori ky¢ qé do té nxité
rritjen e eksporteve gjaté vitit 2013.

Né anén tjetér, vlera e importeve gjaté vitit 2012 arriti né 2.36 miliaré euro qé paraqget njé rénie
prej 1.0 pérqind. Rritja mé e ngadalshme e importeve gjaté késaj periudhe mund té jeté shkaktuar
si rezultat 1 stabilizimit dhe rénies sé ¢gmimeve té produkteve kryesore qé importon Kosova sig
jané produktet ushqimore dhe produktet minerale, té cilat kryesisht pérbéhen nga derivatet e
naftés (Figura 12).

Kutia 1. Pérshtatja sezonale e té dhénave tregtare

Serité ekonomike ndikohen shpeshheré nga ngjarjet qé ndodhin ¢do vit péraférsisht né té njéjtén kohé.
Variacionet sezonale, si ngritjet dhe réniet, tentojné té pérsériten né baza mujore ose tremujore. Pér
shembull, faktorét klimatiké né bujgési ose né ndértimtari, faktorét institucionalé si festat publike, rritja e
blerjeve dhe konsumit té ekonomive shtépiake gjaté festave té fundvitit apo veprimtaria e ndérmarrjeve, e
cila zakonisht intensifikohet né pjesén e fundit té vitit fiskal. Kéto dukuri paragesin shembuj té 1évizjeve té
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pérséritura brenda njé viti, apo né periudha té njéjta pérgjaté viteve, qé zakonisht ndikojné né prodhim,
gjellje té konsumatoréve, aktivitetet e kohés sé liré etj., duke sjellé késhtu efektin sezonal né té dhéna.

Efekti sezonal éshté i réndésishém pér faktin
se ushtron ndikim té padiskutueshém neé
serité ekonomike, duke shkaktuar ulje apo
rritje né lévizjen e té dhénave, varésisht nga
sezona brenda vitit (Bilodeau, 1997). Nése
efekti sezonal ndryshon ¢do muaj, mund té
véshtirésojé detektimin e kahjes
dhénave, ku rritjet, uljet, pikat kthyese apo
identifikimi i ciklit biznesor mund té mos
vérehen qarté ose edhe té keqinterpretohet.
Prandaj, heqgja e efektit té sezonalitetit apo

sé té

pérshtatja sezonale éshté e dobishme pér
faktin se mundéson njé identifikim mé té
qarté té té dhénave, mundéson krahasimin

Figura 12. Eksportet me té dhéna té papérpunuara
dhe me pérshtatje sezonale, né milioné euro
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== Eksportet me pérshtatje sezonale

Burimi: BQK (2013)

mes periudhave té njépasnjéshme (p.sh.
TM1 dhe TM2) dhe gjithashtu né rastet e krahasimit té té dhénave mes sektoréve apo vendeve té
ndryshme, krahasimi éshté mé i pérshtatshém/adekuat (ECB, 2011).

Pér kété arsye, institucionet si bankat gendrore apo zyrat statistikore, krahas prodhimit té serive origjinale
(té papérpunuara), sigurojné edhe té dhéna me pérshtatje sezonale. Pérshtatja sezonale kryesisht
implementohet pérmes teknikave té caktuara matematikore, si X12-ARIMA apo TRAMO-SEATS, té cilat
kané pér géllim eliminimin e variacioneve periodike nga serité kohore. Gjithsesi, duhet pasur parasysh se
pérshtatja sezonale nuk aplikohet né rastet e shfrytézimit té té dhénave vjetore apo krahasimeve né baza
vjetore (p.sh. Janar 2011 me Janar 2012). Gjithashtu, disa seri kohore jo domosdo tregojné déshmi té
pranisé sé efektit sezonal dhe kalendarik, prandaj pérshtatja sezonale e kétyre té dhénave mund té ¢ojé né
paraqitjen e sezonalitet né té dhéna qé faktikisht nuk kané prezencé té sezonalitetit (Udhézimet e
Enterpreneur  Support (ESS),
Eurostat).

Scheme

Figura 13. Importet me té dhéna té papérpunuara
dhe me pérshtatje sezonale, né milioné euro
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Deri mé tani, pjesa analitike e raportit té
bilancit té pagesave éshté bazuar né té dhéna
kumulative dhe pa pérshtatje sezonale.
Qéllimi 1 BQK-sé, me rastin e aplikimit té
pérshtatjes sezonale té té dhénave mujore apo
tremujore géndron né vlerésimin e efektit
sezonal si dhe heqjen e kétij efekti me géllim
té identifikimit té karakteristikave josezonale

né serité ekonomike. Késaj radhe, pérshtatja
sezonale éshté aplikuar né té dhénat historike
té eksporteve dhe importeve pér periudhén
2003-2012, duke pérdorur té dhéna tremujore

jokumulative.’ Burimi: BQK (2013)

8 Literatura nuk ofron definicion té garté né lidhje me gasjen e preferuar, megjithaté, meqé pérshtatja sezonale éshté kryer né baza individuale, ne kemi favorizuar qasjen
direkte té pérshtatjes sezonale. Pérshtatja sezonale e eksporteve dhe importeve éshté realizuar pérmes X11-ARIMA me metodén shumézuese (angl. multiplicative
approach), ku forma funksionale logaritmike éshté aplikuar né ményré automatike nga softweri (Udhézimet ESS). Testet e cilésisé, si M-testet dhe Q-testi, sugjerojné se
eksportet dhe importet kané sezonalitet té géndrueshém, efekti i ditéve tregtare dhe Iévizja e festave/pushimeve éshté statistikisht e paréndésishéme, si dhe mostra e té
dhénave té papérpunuara éshté mjaftueshmérisht e rastésishme pér té aplikuar pérshtatje sezonale.
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Njé inspektim vizual i1 té dhénave té

papérpunuara (pa pérshtatje sezonale dhe Figura 14. Krahasimi i eksporteve me dhe pa

jokumulative) té eksporteve dhe importeve  pgrshtatje sezonale, t& dhéna jo kumulative
(figura 12 dhe 13) tregon qarté se faktorét 100%
sezonal jané té shprehur né ményré té 80% 1
konsiderueshme, gjé qé tregon se eksportet dhe 60%
importet e Kosovés duhet ti nénshtrohen 223’
pérshtatjes sezonale me qéllim té observimit 002
mé té qarté té kétyre serive. Né figurén 12 -20%

vérehet se sezonaliteti né nivelin e eksporteve -40%
-60%
-80%

éshté relativisht i ¢rregullt dhe ndryshon nga
viti né vit. Megjithaté, njé analizé mé e
kujdesshme e figurés 12 tregon se sezonaliteti
éshté i pranishém né eksporte, vecanérisht né
tremujorét e paré kur edhe aktiviteti
eksportues éshté mé 1 ulét. Njé rénie e
theksuar mund té vérehet né Q1 2009, pér shkak té rénies sé ¢mimeve té metaleve né tregjet
ndérkombétare, si pasojé e krizés globale financiare. Rrjedhimisht kjo periudhé paraqet piké kthyese té

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Eksportet el Eksportet me pérshtatje sezonale

Burimi: BQK (2013)

eksporteve té Kosovés, mirépo me njé efekt tranzitor, meqé eksportet kthehen né pozicionin e méparshém
né vitin 2010 dhe vazhdojné té rriten né periudhat né vazhdim. Rrjedhimisht, rénia e eksporteve né kété
piké nuk paraget lévizje sezonale. Ndérsa, figura 14 sugjeron se komponenti sezonal éshté kryesisht i
rregullt dhe pérséritet né tremujorét e paré té pothuajse secilit vit, kur importet zakonisht prekin pikén mé
té ulét pér shkak té aktivitetit mé té ulét ekonomik, ndérsa pikén mé té larté né tremujorét e katért qé
gjithashtu pérkojné me festat fundvitit dhe pushimet, kur edhe shpenzimet dhe konsumi rriten. Pérshtatja
sezonale né kété rast tregon se niveli 1 importeve né Kosové éshté rritur né ményré té ngadalshme por té
vazhdueshme pérgjaté viteve, si dhe pa shumé luhatje.

Nése konsiderojmé edhe normat e rritjes tremujore té eksporteve dhe importeve, vérehet se sezonaliteti
éshté mé 1 shprehur né normat e rritjes krahasuar me té dhénat né milioné euro. Pas heqjes sé komponentit
sezonal né normat e rritjes sé eksporteve,

vérehet se luhatja e normave té rritjes  Figura 15. Krahasimi i importeve me dhe pa

mujore éshté mé e sheshté (Figura 15). Duke  pérshtatje sezonale, té dhéna jo kumulative

filluar nga Q1 2005, qé paraqget piké kthyese 60%

pér rritjen e eksporteve, e deri né Q2 2008 jg:f’ 1 —

norma e rritjes sé eksporteve vérehet se 30%

. . e e 20°
karakterizohet kryesisht me cikél té rritjes. 1002
Pérshtatja sezonale mundéson té vérehet se 0%

njé cikél i ngjashém pérséritet prej Q4 2008 o

dhe Q1 2009 deri né fillim té vitit 2010. -ig:f —— — —

Lévizjet pa sezonalitet té normave té rritjes 50%

té eksporteve jané mé stabile né vitin 2011 é%g%%ﬁ%%g%%ﬁ%%%
dhe 2012. Pér shembull, né Q1 2009 rénia | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 |
reale e eksporteve ishte 35.4 pérqind, ndérsa Importet e IMportet me pérshtatje sezonale

pa efekt sezonal rénie reale ishte 22.5
pérgind. Ndérsa, né Q3 2011, norma e rritjes
tremujore té importeve ishte 9.2 pérqind, normé kjo qé kryesisht reflekton efektin sezonal (fillimi i vitit
shkollor, fluksi i diasporés né Kosové, rritja e remitancave, etj), pérderisa norma reale pa sezonalitet éshté
vetém 2.9 pérqind.

Burimi: BQK (2013)

Rrjedhimisht, heqja e komponentit sezonal, si né eksporte ashtu edhe né importe pérvec se ka treguar se
luhatjet népér periudha jané mé té sheshta dhe mé stabile, normat e rritjes apo rénies tremujore realisht
jané mé pak té fryra, gjithashtu ka kontribuuar né identifikimin e njé kahjes dhe pikave kthyese né ciklin
eksporteve dhe importeve gjaté periudhés sé analizuar.
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4.1.2 Tregtia e Shérbimeve

Tregtia né shérbime gjaté vitit 2012 u karakterizua me bilanc pozitiv prej 346.2 milioné euro qé
krahasuar me vitin paraprak (265 milioné euro) paraget njé rritje vjetore prej 30.3 pérqind.

Komponenta kryesore né kuadér t&  rigyre 16. Struktura e neto eksportit t& shérbimeve,

tregtis€ né shérbime vazhdon té jeté  né& milioné euro
kategoria e udhétimit qé pérbéhet nga 500.0

shitja e shérbimeve pér jo-rezidentét. 4000
300.0

Krahasuar me vitin paraprak, gjaté vitit
. .. X . 200.0
2012 bilanci 1 llogarisé sé shérbimeve té 1000

udhétimit arriti né 309.3 milioné euro gé 0.0

paraget njé rritje vjetore prej 31.3 00

pérqind. Rritja e bilancit té késaj llogarie 2000

. L. L. : . 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
ishte rezultat 1 rénies sé importit té

. . . . mmmmm Transporti Udhetimi Komunikimi
shérbimeve té udhétimit pér 28.1 Ndertimi ——— Financiar
pérqind dhe rritjes sé eksportit té kétyre — Tiera m— Qverisé e Bilanci
shérbimeve pér 13.4 pérqind. Burimi: BQK (2013)

Kategori me réndési brenda shérbimeve

ishte aktiviteti tregtar né shérbimet e komunikacionit. Pozicioni né kuadér té shérbimeve té
komunikacionit gjaté vitit 2012 arriti né 70.3 milioné euro eksport dhe 22.0 milioné euro import
duke rezultuar né bilanc pozitiv prej 48.3 milioné euro. Sidoqofté, né krahasim me vitin parapak
kjo kategori ka shénuar rénie prej 37.3 péqind. Kategori tjetér e réndésishme né kuadér té
shérbimeve ishte eksporti i shérbimeve pér geveriné dhe ka t€ béjé me shérbimet e ofruara ndaj
prezencés ndérkombétare né Kosové si¢ jané misionet diplomatike dhe prezenca e institucioneve
tjera ndérkombétare (Eulex dhe KFOR). Bilanci 1 késaj kategorie éshté 30.9 milioné euro. Me
bilanc negativ né kuadér té tregtisé né shérbime vazhdon té jeté transporti me 50.9 milioné euro
dhe shérbimet e sigurimit me 4.0 milioné euro (Figura 16).

4.1.3 Té ardhurat

Llogaria e té ardhurave gjaté vitit 2012 kishte ~ Figura 17. Llogaria e té€ ardhurave, né milioné
bilanc pozitiv prej 154.1 milioné euro  €Uro
kundrejt 113.8 milioné euro né vitin 2011. 250 |

Rritja e bilancit pozitiv né kuadér té késaj 50

kategorie ishte si rezultat i rénies s€ pagesave né
kuadér té investimeve. N& anén tjetér kategoria e
pranimeve né kuadér té€ kompenzimit t& 1%

150 —

punonjésve u karakterizua me stabilitet. 50 //\\\ |
. . . . . \L/’ T
Kategoria mé e madhe né kuadér té 0
A L 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
llogarisé sé té ardhurave vazhdon té jeté o , o ,
Bilanci | t€ ardhurave Hyrje: kompenzimi i punonjesve

kompenzimi i punonjésve e cila gjaté vitit

Dalje: Te ardhurat nga investimet

2012 kishte bilanc prej 219.9 milioné euro Burimi: BQK (2013)

(221.2 milioné euro gjaté vitit 2011). Kjo

kategori kryesisht pérbéhet nga té ardhurat e punonjésve jashté vendit si¢ jané punétorét
sezonal si dhe punonjésit né Afganistan dhe Irak. Né anén tjetér, kategori me bilanc té
vazhdueshém negativ éshté kategoria e té ardhurave nga investimet. Kjo kategori paraqet
shpérndajen e dividentés nga kompanité e huaja qé kané investuar né Kosové. Gjaté vitit 2012,
kjo kategori kishte bilanc negativ prej 60.1 milioné euro e cila krahasuar me periudhén e njéjté té
vitit paraprak ka shénuar rénie prej 36.2 pérqind (94.3 milioné euro gjaté vitit 2011). Llogaria e té
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ardhurave gjaté késaj periudhe u karakterizua me rritje té bilancit pozitiv prej 35.4 pérqind
(Figura 17).

4.1.4 Transferet rrjedhése

Kategoria me kontributin mé té madh né ngushtimin e deficitit té llogarisé rrjedhése éshté
llogaria e transfereve rrjedhése. Kjo

kategori pérbéhet nga transferet pér  Figura 18. Transferet rriedhése, né milioné euro
geveriné si dhe nga transferet private té

1400

cilat dominohen nga  dérgesat e 1200 ’

emigrantéve. Llogaria e transfereve g, __—
rrjedhése gjaté vitit 2012 ka shénuar rritje oo _// |
meé té larté né krahasim me llogarité tjera. 600 |—— —

Rritja vjetore e transfereve rrjedhése 400 (——
0

bilanc prej 1.2 miliardé euro. Pranimet né

kuadér té transfereve ndaj qeverisé 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
gendrore kishin normén meé té larté té _ . e

. . . . . = Qeveria gendrore (pranime) Sektoré tjeré (pranime)
I’I'lt]eS V]etore prej 24.6 perqmd dUke e— Trasferet rriedhése (neto) Sektoreé tjeré (pagesa)
arritur né nivelin prej 401.6 milioné euro. Burimi: BQK (2013)

Né kuadér té transfereve rrjedhése

geveritare kryesisht hyjné transferet e Figura 19. Pranimet e dérgesave té emigrantéve, né
milioné euro

donatoréve, EULEX-it dhe UNMIK-ut.

Kategori tjetér me peshé mé té madhe

600

éshté ajo e sektoréve tjeré qé meé sé shumti 600

pérmbané dérgesat e emigrantéve.

Pagesat nga ekonomia e Kosovés né 400

kuadér té transfereve private shénuan %

rénie prej 7.4 pérqind duke kontribuuar 2

né rritjen e pérgjithshme (Figura 18). 1

Dérgesat e emigrantéve vazhdojné té jené 0 . . . . . .

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

o

o

o

(=3
o

o
o

komponenta kryesore né kuadér té

. . . mDérgesat e emigrantéve
transfereve té sektorit privat (67.7

pérqgind e gjithsej transfereve té sektorit Burimi: BQK (2013)

privat). T€ hyrat nga dérgesat e emigrantéve né vitin 2012 arritén né 605.6 milioné euro qé
krahasuar me vitin 2011 paraqet rritje prej 3.6 pérqind. Né baza kuartale, rritja ishte mé e
theksuar né kuartalin e treté dhe té katért, ndérsa kuartali 1 paré u karakterizua me rénie té
dérgesave té pranuara (Figura 19). Si pérqindje e PBB-sé, dérgesat e emigrantéve né 2012 kishin
nivel té njéjté me vitin paraprak duke pasur njé pjesémarrje prej 12.0 pérqind.

Dérgesat e emigrantéve vazhdojné té kené burim kryesor Gjermaniné dhe Zvicrén me 34,
pérkatésisht 23 pérqgind té gjithsej dérgesave té pranuara né Kosové. Italia dhe Austria pérbéjné
7, pérkatésisht 6 pérqind té gjithsej dérgesave, pasuar nga Belgjika (3 pérqind), SHBA-(4
pérqind) dhe Suedia(3 pérqgind). Rreth 20% e dergesave té emigrantéve transferohen pérmes
sistemit bankar, ndérsa 36 pérqind transferohen pérmes agjensioneve pér transferimin e parave.
Pjesa tjetér e dérgesave transferohen pérmes kanaleve té tjera qé pérfshijné edhe kanalet
joformale.

4.2 Llogaria Kapitale dhe Financiare

Llogaria kapitale dhe financiare vazhdon té karakterizohet me bilanc pozitiv, por dukshém mé té
ulét krahasuar me vitet paraprake (Tabela 1). Né vitin 2012, bilanci i késaj llogarie arriti vlerén
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prej 140.1 milioné euro qé paraget njé rénie prej 66.6 pérgind krahasuar me vitin paraprak. Pér
shkak té rénies sé granteve pér investime kapitale, bilanci i1 llogarisé kapitale u zvogélua né 13.0
milioné euro, krahasuar me 42.0 milioné euro né vitin 2011.

Tabela 1. Llogaria kapitale dhe financiare, né milioné euro

Pérshkrimi 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
LLOGARIA KAPITALE DHE FINANCIARE -14.9 10.7 298.9 2133 297.2 419.6 140.1
Llogaria kapitale 20.8 16.5 10.5 100.3 21.3 42.0 13.0
Llogaria financiare -35.7 -5.8 288.5 113.1 275.9 3775 1271
Asetet 367.5 508.5 227.8 230.6 402.9 93.9 3223
Investimet direkte 5.6 9.7 25.0 10.5 34.7 15.7 15.8
Investimet portfolio 65.4 345 109.9 124.8 48.6 57.8 185.7
Investimet tiera 218.7 170.0 74.7 190.1 266.2 81.7 -146.4
Asetet rezerve 77.9 2943 18.2 -94.8 53.4 -61.2 267.2
Detyrimet 331.8 502.7 516.3 343.7 678.7 4714 449.4
Investimet e huaja direkte 294.8 440.7 366.5 2914 365.8 394.6 232.0
Investimet portfolio 0.0 0.0 0.0 0.5 -0.7 0.8 0.7
Investimet tiera 37.0 61.9 149.8 51.8 313.6 76.0 216.6

Burimi: BQK (2013)

Né kuadér té bilancit prej 127.1 milioné euro té llogarisé financiare, u regjistrua rritje e aseteve
pér 322.3 milioné euro si dhe rritje e detyrimeve pér 449.4 milioné euro. Kontribuuesi kryesor né
kuadér té bilancit pozitiv té llogarisé financiare vazhdon té jeté kategoria e investimeve té huaja
direkte (IHD), pasuar nga investimet tjera, ndérsa ndikim negativ né bilancin e llogarisé
financiare vazhdon té keté rritja e vazhdueshme e investimeve portfolio dhe aseteve rezerveé
jashté ekonomisé sé Kosovés.

4.2.1 Investimet direkte

Bilanci i investimeve direkte i matur si  Figura 20. Investimet e huaja direkte si pérgindje e

diferencé ndérmjet THD-ve né Kosové dhe PBB-sé dhe deficitit té llogarisé rrjiedhése

investimeve té rezidentéve kosovar né o 205.9 fgg
vendet tjera, né vitin 2012 ishte 216.3 2000 16.0
milioné euro ose 42.9 pérqgind mé i ulét 1500 1304 I 1‘;2
sesa né vitin paraprak. THD-té né Kosové 10.0

ishin 232.0 milioné euro ose 41.2 pérqgind 1000 795 8.0
6.0

79: 797 709
. . . . . . i Sgg 610
mé té uléta sesa viti 2011, ndérsa 00 40
investimet e rezidentéve té Kosovés né I I: 20
0.0 0.0

vende tjera shénuan ngritje té lehté prej 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

0.8 pérqind dhe arritén vlerén prej 15.8 o o
1 . In estimet direkte te mmmm |HD/Deficiti i llogarisé rriedhése IHD/PBB - boshti i djathté
milioné euro. v
rezidentéve kosovaré jashté ekonomisé sé  Burimi: BQK (2013)
Kosovés jané kryesisht investime kapitale, té cilat né té shumtén e rasteve jané blerje e

patundshmeérive.

Si¢c edhe éshté paraqitur né figurén 21, IHD-té né Kosové gjaté periudhés 2008 — 2011 kané
mbajtur njé nivel té ngjashém prej mesatarisht 8.3 pérqind té PBB-sé. Si rezultat i krizés globale
financiare, gjaté vitit 2009 THD-té shénuan rénien mé té theksuar, ndérsa né vitet 2010-2011
vlera e kétyre investimeve filloi té rritet pérséri megjithése me njé ritém té ngadalshém.
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Ndérkohé, trendi u pérkeqésua dukshém né vitin 2012 duke arritur né rreth 5 pérqind té PBB-
sé. Ky pérkeqésim 1 trendit déshmon pér ndjeshmériné qé kané IHD-té ndaj zhvillimeve né
ekonomité e vendeve té eurozonés, té cilat njékohésisht paragesin burimin kryesor té IHD-ve né
Kosoveé.

Figura 21. Struktuar e investimeve té huaja direkte

Ndjeshméria e THD-ve ndaj zhvillimeve . o
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pérqind, prodhimtaria me 12.1 pérqind,

sektori financiar me 10.4 pérqind, pasuar nga sektori i transportit dhe telekomunikacionit me njé
pjesémarrje prej 7.9 pérqind té gjithsej IHD-ve. Si¢ edhe éshté paraqitur né figurén 23, viti 2012
u karakterizua me ndryshime pér sa 1

pérket strukturés sé IHD-ve sipas Figura 22. Investimet e huaja direkte sipas sektoréve
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pasi qé njé banké e re ka filluar operimin
né sistemin bankar té Kosovés.

Vendet e BE-sé vazhdojné té paragesin

burimin kryesor té IHD-ve né Kosové. Pér Figura 23. Struktura e IHD-ve sipas shteteve

kryesore, né pérqgindje
dallim nga viti 1 kaluar, kur pjesa mé e

madhe e IHD-ve ishte nga Britania e Turgia

Madhe (20.3 pérqind e gjithsej IHD-ve), Gjermania

né vitin 2012 Turqia paraqet vendin prej 2vicra

nga kané ardhur mé sé shumti IHD né Britania e..

Kosové (28.3 pérqind té gjithsej IHD-ve). SHBA

Investimet nga ky shtet, né vitin 2012 Sllovenia

ishin té orientuara kryesisht né sektorin e Buligaria

transportit dhe telekomunikacionit (53.8 ~ Shaéra | . | |

pérqind), shérbime financiare (19.6 0 5 _201110 10 2?)12 » %
pérqind), prodhim (14.2 pérqgind), etj. Burimi: BQK (2013)

Rritje té theksuar té IHD-ve ka pasur
edhe nga Zvicra, qé gjaté késaj periudhe paraget vendin e treté pér nga shuma e IHD-ve né
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Kosové (18.9 pérqind). Pér dallim nga Turqia, IHD-té nga Zvicrra gjaté vitit 2012 ishin té
koncenturara kryesisht né patundshméri (66.1 pérqind) dhe né ndértim (18.5 pérqind). Nga
shumica e vendeve té BE-sé, pérfshiré edhe Gjermaning, ka pasur rénie té IHD-ve, mirépo pér
shkak se rénia e IHD-ve nga Britania e Madhe ishte mjaft e madhe, tek disa prej vendeve tjera
vérehet rritje e pjesémarrjes né strukturén e IHD-ve (Figura 23).

4.2.2 Investimet portfolio

Bilanci 1 investimeve portfolio né vitin 2012 ishte -184.9 milioné euro (-57.0 milioné euro né vitin
2011). Investimet portfolio jashté vendit né vitin 2012 shénuan rritje té theksuar né krahasim
me vitin paraprak. Kjo rritje éshté shénuar pér shkak té investimit té depozitave jashté vendit
né letra me vleré. Vlera e investimeve portfolio jashté vendit arriti né 185.7 milioné euro (57.8
milioné euro né 2011). Nga kjo shumé, 61.9 pérqind u investua né letra me vleré té kapitalit
ndérsa pjesa tjetér prej 38.1 pérqind u investua né letra me vleré té borxhit. Ky proporcion 1
investimeve portfolio reflekton perceptimet e institucioneve financiare vendore mbi pérmirésimin
e ambientit té pérgjithshém né tregjet globale financiare pasi gqé investimet né letra me vleré té
kapitalit konsiderohen me rrezikshméri mé té larté e rrjedhimisht edhe mundésia e pérfitimeve
éshté mé e madhe sesa te investimet né letra me vleré té borxhit. Sa i pérket institucioneve,
pjesa mé e madhe e investimeve portfolio 1 takon Bankés Qendrore dhe bankave komerciale,
ndérsa pjesa tjetér pérbéhet nga investimet e fondeve pensionale né instrumente té ndryshme
financiare jashté vendit. Detyrimet né formé té investimeve portfolio, té cilat kryesisht pérbéhen
nga fitimi 1 riinvestuar i aksionaréve té bankave komerciale té cilét posedojné mé pak se 10% té
aksioneve, né vitin 2012 ishin vetém 0.7 milioné euro. Ky nivel i1 ulét 1 detyrimeve né formé té
investimeve portfolio éshté pér shkak se zhvillimi i1 tregut té kapitalit ende ndodhet né fazén
fillestare.

4.2.3 Investimet tjera

Kategoria e investimeve tjera, si njéra ndér kategorité mé me peshé né kuadér té llogarisé
financiare kishte njé bilanc prej 363.0 milioné euro (-5.7 milioné euro né 2011). Bilanci pozitiv 1
késaj kategorie shénoi rritje pér shkak té zvogélimit té aseteve pér 146.4 milioné euro dhe rritjes
sé detyrimeve pér 216.6 milioné euro. Rritja e detyrimeve té rezidentéve ndaj jo-rezidentéve
pérfagéson hyrje té kapitalit né vend sikurse qé zvogélimi 1 aseteve rezulton né hyrje té kapitalit
né vend. Né kuadér té aseteve, kategoria e depozitave u zvogélua pér 179.8 milioné euro (térheqje
e depozitave té plasuara jashté ekonomisé sé Kosovés gjaté viteve paraprake dhe investimi 1 tyre
né letra me vleré). Pjesa dérmuese e késaj shume i takon Bankés Qendrore ndérsa pjesa tjetér
bankave komerciale dhe sektoréve tjeré. Kredité ndaj jorezidentéve shénuan rritje pér 27.1
pérqgind apo 31.3 milioné euro. Rritja e kredive ishte kryesisht rezultat 1 dhénies sé kredive
jorezidentéve nga ana e bankave komerciale, ndérsa pjesémarrja e sektoréve tjeré' né kuadér té
kredive ishte shumé e ulét (vetém 6.8 pérqind).

Sa i pérket detyrimeve, komponenti kryesor vazhdon té jeté kategoria e kredive tregtare® té cilat
gjaté vitit 2012 arritén vlerén prej 100.3 milioné euro (rritje vjetore prej 7.7 pérqind). Rritja e
kredive tregtare mund té jeté indikator 1 mungesés sé aftésisé paguese té kompanive vendore,
por gjithashtu, mund té shérbejé edhe si matés i1 besueshmérisé sé kompanive ndérkombétare
ndaj atyre vendore. Kategoria e depozitave, qé jané kryesisht depozita té jo-rezidentéve né
bankat vendore, arriti né 97.0 milioné euro (-1.3 milioné euro né 2011). Né anén tjetér, detyrimet

4
Né kuadér té sektoréve tjeré pérfshihen: fondet pensionale, ndihmésit financiar, kompanité e sigurimeve, organizatat jogeveritare, kompanité private, dhe individét.

Kredité tregtare dhe paradhéniet lindin né momentin kur pagesat pér mallrat ose shérbimet nuk béhen né té njéjtén kohé me ndryshimin e pronésisé sé atij malli ose
shérbimi. Nése pagesa béhet pas ndryshimit té& pronésisé regjistrohet si kredi tregtare, ndérsa nése pagesa béhet pérpara ndryshimit t& pronésisé regjistrohet si
paradhénie.
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né formé té kredive shénuan rritje pér 19.4 milioné euro (15.8 milioné euro ishte vlera kredive té
shlyera né vitin 2011).

4.2.4 Asetet rezervé

Asetet rezervé jané mjete jashté ekonomisé sé caktuar té cilat jané té gatshme pér pérdorim dhe
té kontrolluara nga autoritetet monetare pér financimin direkt té nevojave té bilancit té
pagesave pérmes intervenimit né tregjet e kémbimit valutor pér té influencuar normén e
kémbimit valutor, dhe pér géllime té tjera (ruajtja e besimit né monedhé dhe ekonomi, si dhe
duke shérbyer si njé bazé pér marrjen e kredive jashté vendit). Duke pasur parasysh kété
definim, mund té konsiderohet se asetet rezervé né Kosové nuk kané réndési té madhe né
krahasim me shumicén e vendeve tjera, me qé né Kosové pérdoret Euro si valuté zyrtare, e cila
éshté e pranueshme né ¢do transaksion ndérkombétar. Sidoqofté, asetet rezervé né vitin 2012 u
rritén pér 267.2 milioné euro. Kjo rritje e aseteve rezervé ishte rreth 56.7 pérqind né instrumente
té tregut té parasé dhe pjesa tjetér né depozita. 4. Pozicioni Ndérkombétar i Investimeve
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5. Pozicioni Ndérkombétar i Aseteve

Pozicioni ndérkombétar 1 investimeve
(PNI)* neto né fund té vitit 2011 ishte
pozitiv (330.5 milioné euro). Bilanci pozitiv
1 PNI-sé ka ndjekur trend rénés deri né
vitin 2011, ku si pérqgindje e PBB-sé kishte
arritur né 2.2 pérqind, ndérsa ka filluar té
rritet pérséri né vitin 2012 duke arritur né
6.7 pérqind té PBB-sé. Ky pérmirésim i
bilancit ishte pér shkak té rritjes mé té
larté té aseteve té Kosovés jashté vendit
kundrejt detyrimeve gqé ka Kosova ndaj
vendeve tjera (11.3 pérkatésisht 4.7
pérqind) (Figura 24). Né kété kontekst,
asetet rezervé dhe investimet portfolio
neto regjistruan kontributin kryesor né
pérmirésimin e bilancit té PNI-sé duke
shénuar rritje prej 46.2 pérkatésisht 33.0
pérqgind né fund té vitit 2012 krahasuar
me fundin e vitit 2011. Né anén tjetér,
investimet tjera neto shénuan rénie prej
20.5 pérqind, ndérsa bilanci 1 investimeve
direkte vazhdoi té jeté negativ dhe shénoi
njé rritje prej 3.1 pérqind né vitin 2012.

Sa 1 pérket sektoréve institucional, Banka
Qendrore dhe bankat komerciale kané
pasur né vazhdimési bilanc kreditor (1.3
miliardé pérkatésisht 457.5 milioné euro
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Figura 24. Pozicioni ndérkombétar i investimeve, né

milioné euro
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Figura 25. Pozicioni ndérkombétar i investimeve neto
sipas sektoréve institucional, né milioné euro
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né fund té vitit 2012), ndérsa sektorét tjeré dhe geveria bilanc debitor (1.1 miliardé pérkatésisht
336.5 milioné euro). Bilanci pozitiv i Bankés Qendrore dhe bankave komerciale shénoi rritje prej

21.3 pérkatésisht 84.5 pérqind, ndérsa sektorét tjeré dhe geveria e thelluan bilancin negativ me

rreth 13.7 pérkatésisht 32.7 pérqind
(Figura 25).

5.3 Asetet

Vlera e stokut té aseteve né fund té vitit
2012, arriti né 3.7 miliardé euro (rritje
vjetore prej 11.3 pérqind). Rritjes sé
aseteve mé sé shumti 1 kané kontribuar
asetet rezervé té cilat shénuan rritje prej
46.2 pérqind dhe investimet portfolio té
cilat shénuan rritje prej 32.7 pérqind
(Figura 26). Investimet portfolio, té cilat
kané njé pjesémarrje té konsiderueshme
né stokun e aseteve jashté vendit (26.6

Figura 26. Asetet sipas formés sé investimeve, né
milioné euro
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Pozicioni Neto i Investimeve paraget gjendjen né fund té njé periudhe té caktuar kohore té aseteve dhe detyrimeve té jashtme financiare. Gjendja né fund té periudhés
éshté rezultat i gjithé transaksioneve qé rriedhin nga e kaluara, pérfshiré edhe korrigjimet si pasojé e lévizjeve né kursin e kémbimit pér té llogaritur vierén e
mjeteve/detyrimeve financiare né ditén e raportimit apo ndryshimet né gmimin e tregut.
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pérqind), jané investuar kryesisht né letra me vleré té borxhit (64.1 pérqind), ndérsa pjesa tjetér
(35.9 pérqind) né letra me vleré té kapitalit. Mbi 90 pérqind e investimeve portfolio jané té
koncentruara né shtete e eurozonés, kryesisht né Irlandé (31.1 pérqind), Luksemburg (23.5
pérqind), Belgjiké (22.2 pérqind), etj. (Figura 26). Asetet rezervé kané njé pjesémarrje prej 22.7
pérqind né gjithsej asetet dhe mbahen kryesisht né formé té depozitave jashté vendit (71.1
pérqind) dhe né instrumente té tregut té parasé (19.4 pérqind), ndérsa pjesa tjetér mbahen né
formé té té Drejtave Speciale té Tirazhit (7.5 pérqind) dhe rezervés sé Kosovés né FMN (2.0
pérqind).

Investimet direkte té rezidentéve kosovar jashté vendit shénuan rritje pér 15.5 pérqind, mirépo
kontributi né rritjen e stokut té aseteve éshté 1 vogél pasi qé vetém 3.2 pérqind e gjithsej aseteve
1 pérkasin késaj kategorie. Sa 1 pérket investimeve direkte, ato jané té gjitha né formé té
kapitalit aksionar dhe jané té orientuara kryesisht né blerje té patundshmérive né shtete e
rajonit. Shqipéria paraget vendin ku éshté investuar pjesa mé e madhe e investimeve direkte nga
investitorét kosovar (26.3 pérqind té

gjithsej investimeve direkte té rezidentéve  Figura 27. Stoku i investimet portfolio dhe direkte
kosovar jashté vendit), pasuar nga sipas shteteve, ne pérqindje
Gjermania (10.9 pérqind), Magedonia (7.5

. . . Luksemb.:
pérqind), etj. (Figura 27). Iianda
. . . . . Belgjika |
Kategoria e investimeve tjera, e cila ltalia | e—
s .. L Turqgia
paraqet kategoriné kryesore né kuadér té Kroacia |
aseteve té Kosovés jashté vendit (47.5 sufﬁ;ﬁ:ﬁ; 'I-_
pérqind té gjithsej aseteve), ishte e vetmja ;t:cBr/; ] |
kategori qé shénoi rénie dhe até prej 7.7 “g‘j‘z?n‘i;’::z : | —
pérqind krahasuar me fundin e vitit 2011. Shqip-;ﬁ: 1 ! ! ! ! !
Mbi 95 pérqind e aseteve né kuadér té 0 5 10 15 20 25 30

Investimet direkte H Investimet portfolio

késaj kategorie jané né formé té o
Burimi: BQK (2013)

depozitave, prej té cilave mbi 50 pérqgind
jané depozita té sektoréve tjeré ndérsa pjesa tjetér jané depozita té Bankés Qendrore (27.1
pérqind) dhe bankave komerciale (21.0 pérqind). Kredité pérbéjné 4.6 pérqind té investimeve
tjera dhe né térési u pérkasin kredive té bankave komerciale. Né kuadér té investimeve tjera
béjné pjesé edhe kredité tregtare dhe asetet tjera té cilat kané njé pjesémarrje té ulét (0.1
pérqind secila).

Nga ajo qé éshté shtjelluiar mé larté shihet se komponenté té caktuar marrin pjesé né mé shumé

se njé zé (pér shembull, depozitat
pérbéjné pjesé té aseteve rezervé por Figura 28. Stoku i aseteve né kapital aksionar dhe

edhe té investimeve tjera). Andaj, éshté instrumente té borxhit, né milioné euro

. . s . . PR 4,000
me réndési edhe shtjellimi 1 aseteve 5500
sipas dy grupeve kryesore, kapitalit 3000
aksionar dhe instrumenteve té borxhit. 2,500
Asetet e Kosovés jané té investuara 2,000 Josos 202

. - R . 2968.8 :
kryesisht né instrumente té borxhit 1,500 2620.4

22234 2383.2
(87.3 pérqind) dhe kapital aksionar (12.7 1,000
pérqind). Si¢ shihet edhe nga figura 28, 500 a7
e . .. .. o [vEwE—E 917 2806 398.1
kapitali aksionar edhe pse né nivel té 2007 2008 2009 2010 2011 2012
ulét, né vazhdimési e ka shtuar
u Kapitali aksionar Instrumente borxhi

pjesémarrjen né kuadér té gjithse)
aseteve. Né kuadér té kapitalit aksionar Burimi: BQK (2013)
pjesa dérmuese pérbéhet nga investimet
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né letra me vleré té kapitalit (75.0 pérqind) ndérsa pjesa tjetér (25.0 pérqind) né investime
direkte té rezidentéve kosovar jashté vendit. Strukturé pothuajse e ngjashme ishte edhe né fund
té vitit 2011. Asetet e investuara né formé té instrumenteve té borxhit jané té koncentruara né
kategoriné e investimeve tjera (54.5 pérqind), pastaj né asete rezervé (26.0 pérqind) dhe letra me
vleré té borxhit (19.6 pérqind). Ky koncentrim 1 investimeve né kategoriné e investimeve tjera
ishte edhe mé i theksuar né fund té vitit 2011 (65.1 pérqind). Me fjalé té tjera, krahasuar vitin
2012 me vitin 2011 vérehet njé zhvendosje e investimeve nga kategoria e investimeve tjera drejt
aseteve rezervé dhe letrave me vleré.

Sipas sektoréve institucional, pronaré kryesor té aseteve té Kosovés jashté vendit jané sektorét
tjeré me 45 pérqind, Banka Qendrore me 38 pérqind dhe bankat komerciale me 17 pérqind.

5.4 Detyrimet Figura 29. Detyrimet ndaj sektorit t€ jashtém sipas

instrumenteve, né milioné euro

Vlera e stokut té detyrimeve né fund té
0
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Figura 30. IHD-té sipas kapitalit aksionar dhe huave,

né milioné euro
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-2,000

jashtém si dhe detyrimet tjera jo-borxh  -2500
(IHD-té né formé té kapitalit aksionar  -3,000
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edhe investimet portfolio né formé té

letrave me vleré té kapitaht)‘ m Kapitali aksionar Huaté ndér-kompani

Stoku i IHD-ve si njé ndér komponentét Burimi: BQK (2013)

mé té réndésishém té detyrimeve ka arritur vlerén 2.4 miliardé euro. Prej késaj shume, 75.9
pérqgind jané né formé té kapitalit aksionar ndérsa pjesa tjetér (24.1 pérqind) i pérket IHD-ve né
formé té huave qé kané marré ndérmarrjet investuese direkte né Kosové nga investitorét direkt.
Strukturé pothuajse e ngjashme ishte edhe né vitet e kaluara (Figura 30). Prej 1.9 miliardé euro
sa jané IHD-té né formé té kapitalit aksionar, Gjermania priné me 10.1 pérqind e pasuar nga
Sllovenia dhe Austria me nga 5.7 pérqind. Zvicra, Turqgia, dhe Mbretéria e Bashkuar kané njé
pjesémarrje prej péraférsisht 4 pérqind secila, ndérsa Shqipéria merr pjesé me 2.2 pérqind,
pasuar nga vendet tjera me pjesémarrje mé té ulét.
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Detyrimet né kuadér té investimeve portfolio né formé té letrave me vleré té kapitalit, té cilat 1
pérkasin kryesisht bankave vendore, mbeten né nivel té ulét (0.5 milioné euro) pér shkak se
zhvillimi i tregut té kapitalit ende ndodhet né fazén fillestare.

6. Borxhi i Jashtém

Ekonomia e Kosovés e ka nivelin mé té . i -
e .. - . Figura 31. Borxhi i jashtém bruto, né milion euro
ulét né rajon pér sa i pérket ngarkesés me

borxhe. Sidoqofté, borxhi 1 jashtém bruto i1 2000 L 390
Kosovés, 1 cili pérfshiné borxhin privat

dhe borxhin publik’, né vitin 2012 arriti "% . — o
né 1.5 miliardé euro qé éshté pér 6.4 o0 /” i 29.9 312 | 290
pérgind mé i larté se sa né vitin 2011. Si fr2es L 240
pérqgindje e PBB-sé, borxhi i jashtém /]
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rajonit edhe pér faktin se borxhi publik ka  gyrimi: Bak (2013)

njé pjesémarrje té ulét né gjithsej borxhin

e jashtém bruto (401.4 milioné euro apo 26.4 pérqind e borxhit té jashtém bruto). Si pérqindje e
PBB-sé, borxhi publik né fund té vitit 2012 ishte vetém 8.3 pérqind. Né anén tjetér borxhi privat
1 cili arriti né 1.1 miliardé euro pérbén 73.6 pérqind té borxhit té jashtém bruto.

Pjesa mé e madhe e borxhit té jashtém i takon formés sé huave midis kompanive né kuadér té
IHD-ve (Figura 32). Rrjedhimisht, kompanité e huaja qé operojné né Kosové i detyrohen sektorit
té jashtém me 589.7 milioné euro apo 38.9 pérqind té gjithsej borxhit té jashtém. Investitorét
direkt nga Sllovenia dhe Turgia u kané dhéné mé sé shumti kredi ndérmarrjeve té tyre qé
zhvillojné afarizmin né Kosové, me 25.6

N . R o . Figura 32. Borxhi i jashtém bruto sipas sektoréve, né
pérkatésisht 13.2 pérqind té gjithsej

milion euro

kredive ndérmjet ndérmarrjeve, pasuar 2000
nga Zvicra dhe Shqgipéria me 3.0
N . . . 1,500 _ |
pérkatésisht 2.6 pérqind, et).
Me pjesémarrje té konsiderueshme né "% . ._
gjithsej borxhin e jashtém té Kosovés jané 500 . [ | . |
edhe ‘sektorét tjeré® (350.9 milioné euro -
ose 23.1 pérqind e borxhit té jashtém). 0 — —
] ) ) ) o 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Stoku 1 borxhit té sektoréve tjeré - o

K o Autoriteti monetar Sistemi bankar
dominohet nga kredité tregtare (56.9 Qeveria = Sektorét tieré

. . . . o L . . . Investime direkte - hua ndér-kompani
pérqind), ndérsa pjesa tjetér jané kredi

tiera (43.1 pérgind). Pjesa dérmuese e  Burimi-BAK(2013)
borxhit té sektoréve tjeré éshté borxh afatshkurtér (90.5 pérqgind), ndérsa pjesa tjetér borxh

afatgjaté (9.5 pérqind).

Borxhi i jashtém i qeverisé né vleré prej 336.5 milioné euro éshté kryesisht borxh 1 trashéguar qé
nénkuptohet se éshté borxh afatgjaté dhe pérbén 22.2 pérqind té borxhit té jashtém bruto. Borxhi
1 geverisé 1 pérket kryesisht Bankés Botérore (66.4 pérqind), ndérsa pjesa tjetér FMN-sé (33.6

! Né kuadér té borxhit publik pérfshihet geveria dhe banka gendrore, ndérsa né kuadér té borxhit privat pérfshihen huaté midis kompanive né kuadér té IHD-ve, sistemi
bankar, dhe sektorét tjeré.

8 .. P T . I . s . . .
Né kuadér té sektoréve tjeré pérfshihen: fondet pensionale, ndihmésit financiar, kompanité e sigurimeve, organizatat jogeveritare, kompanité private, dhe individét.
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pérqind). Rritja e borxhit té geverisé prej 32.7 pérqgind né vitin 2012 krahasuar me vitin 2011,
kryesisht 1 atribuohet kredisé nga FMN-ja né kuadér té programit Stand-by-Arrangement.

Stoku i1 borxhit té jashtém bruto i sistemit  Figura 33. Borxhi i jashtém neto sipas sektoréve, né
bankar né fund té vitit 2012 ishte 175.6  milion euro
milioné euro ose 11.6 pérqind e gjithsej  1.600

borxhit té jashtém. Ky Dborxh éshte 1290
800

afatshkurtér dhe pjesén mé té madhe té

tl] e pérbémné depozitat e jo-rezidentéve 400 - -
me 68.6 pérqind, pasuar nga kredité me 0

-400 Q —

28.6 pérqind, dhe detyrimet tjera me 2.8 o)
s e . v e . . -800

perqlnd. Me pjesémarrjen mé té ulét né Sektorét tjeré Sistemi bankar  Autoriteti Qeveria Investime
.. . . . . . . monetar direkte - hua

gjithsej borxhin e jashtém éshté Banka ndér-kompani

Qendrore (650 mlhone euro apo 4.3 Borxhi i jashtém bruto m Asetet e jashtme né instrumente borxhi

pérqind e gjithsej borxhit té jashtém). oBorxhi i jashtém neto
Detyrimet e Bankés Qendrore 1 pérkasin Burimi: BQK (2013)
kryesisht stokut té alokimeve té té Drejtave Speciale té Tirazhit (anglisht: SDR) nga FMN-ja.

Ekonomia e Kosovés, me fondet e saj té investuara jashté vendit si mjetet e privatizimit dhe té
Fondit té Kursimeve Pensionale té Kosovés (Fondi), éshté mjaft aktive né tregjet financiare
ndérkombétare andaj pérve¢ borxhit té jashtém bruto, pér vlerésimin e géndrueshmérisé sé
pozicionit té jashtém éshté me réndési qé té analizohet edhe borxhi 1 jashtém neto. Kosova né
fund té vitit 2012 kishte njé pozicion kreditor prej 875.5 milioné euro gé d.m.th. se borxhi 1
sektorit té jashtém ndaj ekonomisé sé Kosovés (2.4 miliardé euro) éshté mé i larté sesa borxhi 1
ekonomisé sé Kosovés ndaj sektorit té jashtém (1.5 miliardé euro).

Té gjithé sektorét kané pozicion kreditor ndaj sektorit té jashtém me pérjashtim té qeverisés dhe
huave ndér-kompani (Figura 33). ‘Sektorét tjeré’ kané pozicionin mé té larté kreditor prej 831.9
milioné euro pasuar nga Banka Qendrore me 511.8 milioné euro dhe bankat komerciale me 458.0
milioné euro. Ndérsa pozicioni debitor 1 geverisé dhe huave ndér-kompani prej 336.5 pérkatésisht
589.7 milioné euro éshté 1 njéjté me borxhin bruto té tyre pasi qé kéta dy sektoré nuk kané mjete
té investuara jashté.
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1. Pércaktuesit e Investimeve té Huaja Direkte né Vendet e Evropés Juglindore

Bejtush Ki¢gmari*

Abstrakt

Qéllimi 1 kéti) punimi éshté qé té hulumtojé pércaktuesit e Investimeve té Huaja Direkte (IHD) né
vendet e Evropés Juglindore (EJL). Identifikimi i faktoréve pércaktues t€ IHD-ve éshté njé c¢éshtje
komplekse qé varet nga karakteristikat e vecanta té shteteve, sektoréve, dhe kompanive. Me géllim té
adresimit té késaj ¢éshtje, duke u bazuar né literaturén bazé, jané zhvilluar dhe testuar hipoteza té
cilat pérfshijné variabla tradicionale si dhe variabla té veganta pér vendet né tranzicion. Rezultatet e
bazuara né metodén e vlerésimit me té dhéna panel sugjerojné se zgjedhja e EJL-sé si njé lokacion pér
IHD-té nga kompanité shumé-kombéshe duket té jeté e lidhur me madhésiné e tregut, hapjen apo
Integrimin me pjesén tjetér té botés, privatizimin e ndérmarrjeve shtetérore, potencialin e tregut, dhe
stabilitetin ekonomik.

1.1 Hyrje

Organizata pér Bashképunim Ekonomik dhe Zhvillim né definicionin e saj bazé 1 definon IHD-t€ si njé
marrédhénie afat-gjaté ndérmjet njé subjekti (investitori direkt) me njé subjekt tjetér (ndérmarrja
investuese direkte). Investitori direkt éshté rezident né njé ekonomi tjetér nga ajo e ndérmarrjes
investuese direkte dhe ka ndikim né menaxhimin e saj.

Lidhur me réndésiné e IHD-ve ekzistojné argumente pér dhe kundér. Piképamja konsensuale né
literaturé dhe pérpjekjet e vazhdueshme té geverive pér té térhequr mé shumé IHD sugjeron se
pérfitimet nga IHD-té tejkalojné ndjeshém kostot e tyre. Kéto pérfitime kané formén e llojeve té
ndryshme té eksternaliteteve apo pérhapjeve. Pér shembull, firmat lokale mund té pérmirésojné
produktivitetin e tyre si rezultat 1 lidhjeve me kompanité shumé-kombéshe, mund té imitojné
teknologjité e tyre, ose té punésojné punétoré té trajnuar nga kéto kompani. Rritja e konkurrencés qé
ndodhé si rezultat i hyrjeve té jashtme gjithashtu mund té konsiderohet si njé pérfitim, sidomos nése
ajo 1 detyron firmat lokale pér té futur teknologji té reja dhe pér té punuar mé shumé (Blomstrém dhe
Kokko, 2003). Efektet e IHD-ve, edhe pse jané té konfirmuara si pozitive né shumicén e studimeve,
megjithaté, shkalla e ndikimit té tyre varet nga aftésia absorbuese e vendit prités, e cila varet nga
niveli 1 kapitalit njerézor, infrastrukturés, zhvillimit financiar dhe institucional, dhe politikave
tregtare (Makki dhe Somwaru, 2004). Né anén tjetér, kompanité e médha té huaja mund té
keqpérdorin pozitat e tyre dominuese né treg dhe, sidomos né vendet né zhvillim, mund té pérpigen
pér té ndikuar edhe né procesin e brendshém politik (Demekas et al. 2005). Si rezultat 1 pozités
dominuese nga kompanité e huaja, IHD-té mund té krijojné, si¢ 1 quan Gardiner (2000), efekte
pérjashtuese, ku kompanité e huaja dominojné tregun lokal dhe mbysin konkurrencén vendore dhe
sipérmarrjen. Pér mé tepér, sipas tij, transferimi i teknologjisé mund té jeté i1 papérshtatshém pér
nevojat lokale dhe aktivitetet qé ndérmerren mund té shkaktojné degradim té larté mjedisor.
Demekas et al (2005) dhe Gardiner (2000) né studimet e tyre argumentojné se investitorét e médhen;j

: Bejtush Kigmari &shté ekonomist né Departamentin e Stabilitetit Financiar dhe Analizave Ekonomike té¢ BQK-sé. Piképamijet e paragitura né kété artikull jané té autorit
dhe jodomosdoshmérisht pérfaqésojné piképamjet e Bankés Qendrore té Republikés sé Kosovés.
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nganjéheré jané né gjendje qé té ndikojné né geverité e vendeve pritése pér té marré koncesione né
shkémbim té investimeve té tyre.

Pavarésisht késaj, struktura gjeografike e IHD-ve ka ndryshuar né nivel global si dhe brenda rajoneve
gjaté dekadave té fundit. Si¢ éshté sugjeruar né raportin e Konferencés sé Kombeve té Bashkuara pér
Tregti dhe Zhvillim, zhvendosja né strukturén e IHD ka ndodhur né mesin e vendeve té zhvilluara, si
dhe né réndésiné relative té vendeve té zhvilluara kundrejt vendeve né zhvillim dhe vendeve né
tranzicion. Rreth 3.7 pérqind e gjithsej IHD-ve né nivel global gjaté vitit 2011 jané investuar né
ekonomité né tranzicion, ndérkohé qé vendet e EJL-sé té cilat jané pjesé e ekonomive né tranzicion
pérbénin vetém 0.9 pérqind té pranimeve globale té IHD-ve. Pér mé tepér, vendet e EJL né pérgjithési
kané mbetur prapa vendeve té Evropés Qendrore né térheqjen e IHD-ve. Né EJL shumica e IHD-ve
ishin rezultat 1 privatizimit té ndérmarrjeve shtetérore dhe projekteve té médha gé u mundéson
investitoréve té huaj té pérfitojné nga shpenzimet e uléta té prodhimit. Sa i pérket shteteve
individuale, Bullgaria, Rumania, Kroacia, Serbia dhe Mali 1 Zi kané treguar performancé mé té miré
né térheqjen e IHD-ve gjaté vitit 2011, ndérsa Shqipéria, Bosnja dhe Hercegovina, Kosova, dhe
Magedonia kané mbetur prapa pasigé IHD-té pér koké banori mbeten né nivele relativisht té uléta.

Frymézuar nga kéto dallime né térheqjen e IHD-ve dhe udhéhequr nga teoria ekonomike dhe
hulumtimet empirike lidhur me THD-té, né kété artikull jané shpjeguar pércaktuesit kryesoré té IHD-
ve né vendet e EJL-sé duke pérdorur té dhéna panel pér vitet 2000-2011. Aktualisht nuk ka ndonjé
teori empirike té pérgjithshme dhe té testuar gé mund té shpjegojé té gjithé pércaktuesit e IHD-ve né
té gjitha ekonomité né tranzicion, pavarésisht numrit mjaft t¢€ madh té studimeve teorike dhe
empirike né kété fushé. Megjithaté, duke analizuar pércaktuesit e vecanté té IHD-ve mund té
konkludohet se madhésia e tregut, burimet e bollshme natyrore, kostoja e ulét e fuqisé punétore,
aférsia gjeografike, si dhe stabiliteti makroekonomik jané faktorét kryesoré népérmjet té ciléve njé
vend mund té térheq mé shumé IHD. Prandaj, éshté e réndésishme qé té specifikohet njé model
empirik gé lejon pér njé kombinim té kétyre pércaktuesve, sepse, si¢ Johnson (2006) vé né dukje, njé
studim empirik 1 ekonomive né tranzicion lejon analizén e pércaktuesve tradicional té IHD-ve té tilla si
kérkesat e tregut, por edhe pércaktuesve specifik pér vendet né tranzicion té tillé si privatizimi pasiqé
nuk éshté e mundur qé té shpjegohen motivet e IHD-ve né kéto ekonomi duke u bazuar vetém né njé
teori.

Né vijim, ky artikull jep detaje lidhur me specifikimin e modelit empirik dhe pérshkrimin e té
dhénave, interpretimin e rezultateve empirike, dhe seksioni i fundit pérmbledh gjetjet dhe sugjeron
zhvillimet e métejshme té kétij hulumtimi.

1.2 Specifikimi i modelit dhe pérshkrimi i té dhénave

THD-té nuk kané njé pércaktues té vetém dhe pér mé tepér, né vende té ndryshme, duhet konsideruar
faktoré té ndryshém. Né rastin e ekonomive né tranzicion, faktorét qé lidhen me procesin e tranzicionit
duket se luajné njé rol té réndésishém. Modeli gé do té shfrytézohet do té pérfshijé disa pércaktues té
pérgjithshém, si dhe disa nga ata pércaktues té cilét jané gjetur té jené té réndésishém pér ekonomité
né tranzicion.

Me géllim té testimit té réndésisé sé pércaktuesve té ndryshém té IHD-ve né EJL’, ky studim pérdor
té dhéna panel, kryesisht nga Banka Botérore dhe Fondi Monetar Ndérkombétar, pér periudhén 2000-
2011. Né ményré gé té sigurohemi se do té shtjellohen efektet e té gjithé pércaktuesve té mundshém,
do té pérdoren kombinime té ndryshme té variablave té pavarura. Modeli bazé me formén funksionale
log-lin mund té shprehet si:

9Shqipéria, Bosnja e Hercegovina, Bullgaria, Kroacia, Kosova, Magedonia, Mali i Zi, Rumania dhe Serbia.
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LOGFDI; = pijs + f2GDPj; + fsRGDPG;; + B4DIST; + psULCj + fsCOMF;, +8:UNEMP; + fsOPEN;; +
PoPREVj + f10SERV: + it

ku, j paraget vendin dhe t paraget vitin.

LOGFDI nénkupton pranimet neto té IHD-ve né dollar, té shprehura si logaritém natyral; GDP
nénkupton prodhimin e brendshém bruto té shprehur me ¢mime aktuale né miliarda dollaré, 1 cili
éshté pérdorur pér té pérfagésuar madhésiné e ekonomive; RGDPG nénkupton normén vjetore té
rritjes s¢ PBB-sé reale dhe pérfagéson rritjen dhe potencialin e tregut; DIST éshté distanca né mes té
kryeqytetit té vendit j dhe Brukselit né kilometra. Arsyeja pér zgjedhjen e Brukselit éshté sepse
konsiderohet si kryeqytet 1 Evropés dhe sipas UNCTAD (2007) 70% e THD-ve né rajon vijné nga BE-ja;
ULC nénkupton koston e punés pér njési e cila éshté llogaritur si raport 1 pagés mesatare mujore né
sektorin e prodhimit me PBB-né pér koké banori; COMF nénkupton lehtésirat né komunikim dhe
éshté matur népérmjet numrit té abonentéve té telefonisé fikse pér 100 njeréz. Modeli gjithashtu
pérmban disa variabla specifike pér vendet né tranzicionit, duke pérfshiré: UNEMP, gqé nénkupton
shkallén e papunésisé dhe éshté pérdorur pér té pérfagésuar jo-stabilitetin ekonomik; OPEN béné
matjen e hapjes sé vendeve pritése ndaj vendeve tjera, pérmes pjesémarrjes sé importeve dhe
eksporteve né PBB; PREV nénkupton té ardhurat kumulative nga privatizimi né raport me PBB-ng;
dhe SERV nénkupton pjesémarrjen e vlerés sé shtuar té sektorit té shérbimeve né PBB.

1.3 Hipotezat

PBB éshté pérdorur pér té pérfagésuar madhésiné e vendeve pritése. Hipoteza lidhur me madhésiné e
tregut ashtu si¢ argumentohet nga shumica e studimeve empirike éshté pércaktues shumé i
réndésishém pér THD-té qé kérkojné treg pér shitjen e prodhimeve apo shérbimeve, vecanérisht
shérbimet e sektorit bankar si dhe mallrat apo shérbimet e patregtueshme. Tregu mé 1 madh ofron
mundési pér shfrytézimin e ekonomisé sé shkallés si dhe té diversifikimit ekonomik (Chunlai, 1997).
Prandaj, koeficienti 1 GDP-sé pritet té jeté pozitiv dhe 1 réndésishém statistikisht. Norma reale e rritjes
sé PBB-sé¢ (RGDPGQG) i cili éshté pérdorur si njé indeks pér perspektivén e tregut pritet té jeté e lidhur
pozitivisht me THD-té, sepse shkalla e shpejté e rritjes ka tendencé gé té térheq mé shumé THD.
Ndérlidhja midis IHD-ve dhe distancés pritet té jeté negative. Njé variabél tjetér e cila pritet té jeté e
ndérlidhur negativisht me IHD-té éshté edhe kostoja e punés pér njési (ULC) sepse shpenzimet mé té
uléta té inputeve né vendin prités duhet té rrisin rentabilitetin e firmés, e rrjedhimisht edhe té IHD-
ve. Lehtésirat né komunikim (COMF), e cila éshté variabla e fundit tradicionale e pérfshiré né model,
pritet té jeté e lidhur pozitivisht me pranimet e IHD-ve sepse ekzistenca e lehtésirave né komunikim
éshté kusht 1 domosdoshém pér operimin e njé kompanie shumé-kombéshe.

Pérfshirja vetém e variablave tradicionale né model mund té mos japé pasqyré té ploté né shpjegimin e
pércaktuesve té ITHD-ve né EJL. Prandaj, disa variabla jo-tradicionale jané pérfshiré né model pér té
adresuar kété kufizim té mundshém. Papunésia (UNEMP), e pérdorur si njé tregues i jo-stabilitetit
ekonomik, pritet té jeté e ndérlidhur negativisht me IHD-té sepse jo-stabiliteti larté dhe 1
vazhdueshém ekonomik krijon pasiguri né mjedisin e biznesit. Hapja tregtare ndaj vendeve tjera
(OPEN) tregon sesa éshté njé vend i integruar né ekonominé globale. Késhtu, IHD dhe hapja e
ekonomisé pritet té jené té ndérlidhura pozitivisht, veganérisht né rastin e IHD-ve té orientuara né
eksportin e prodhimeve ose shérbimeve, por ky koeficient mund té jeté negativ nése IHD-té kané pér
synim zévendésimin e importit. Eshté e réndésishme pérfshirja e té ardhurave kumulative nga
privatizimi si pérgindje e PBB-sé (PRIV) sepse, sipas UNCTAD (2007), shumica e IHD-ve né EJL ishin
té nxitura nga privatizimi i ndérmarrjeve shtetérore. Késhtu, privatizimi (PRIV) pritet té keté pasur
njé efekt té réndésishém pozitiv né shumén e IHD-ve gé kané pranuar vendet e EJL-sé. Pér mé tepér,
sipas Skufli¢ dhe Botri¢ (2006) dhe UNCTAD (2007), IHD-té né vendet e EJL-sé jané té orientuara
kryesisht né sektorin e shérbimeve dhe mé rrallé né até té prodhimit. Pér té kapur kété efekt, éshté
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pérfshiré edhe variabla pér shérbime (SERV) e cila pritet té€ jeté e lidhur pozitivisht me pranimet e
THD-ve.

1.4 Vlerésimi i regresioneve dhe interpretimi i rezultateve

Né kété seksion, éshté béré vlerésimi 1 regresioneve me té dhéna panel dhe jané diskutuar rezultatet
empirike. Analiza e té dhénave panel éshté pérdorur me géllim té vlerésimit mé efikas, sepse pérmes
tyre pérfitohet variacion mé i madh né té dhéna, pasi gé variablat ndryshojné né dy dimensione: né
kohé dhe né mes té subjekteve (anglisht: time series dhe cross-section). Me qéllim té zgjedhjes sé
specifikimit t& duhur té modelit jané béré disa teste.

Hapi 1 paré éshté zgjedhja e modelit mé té miré statistikor né mes té modelit me efekte fikse (anglisht:
fixed effects - FE) dhe atij me efekte té rastit (anglisht: random effects - RE). Té dy modelet statistikore
ndryshojné kryesisht né supozimin e tyre né lidhje me interceptin dhe termat e gabimeve' (anglisht:
error terms). Kétu éshté testuar hipoteza zero se RE u; dhe variablat e pavarura nuk jané té lidhura
dhe testi 1 pérshtatshém pér té pérdorur éshté testi Hausman. Hipoteza zero éshté se modeli 1
preferuar éshté RE kundrejt alternativés FE. Specifikimi 1 testit Hausman ka déshtuar né refuzimin e
hipotezés zero" pasi gé statistika Chi-square e barabarté me 0.9 éshté mé e larté sesa réndésia
statistikore né nivelin prej 5 pérgind. Njé arsye tjetér pér zgjedhjen e RE éshté mundésia gé ofron ky
model pér té llogaritur distancén vecmas. Me kété model konstanta individuale specifike shihet si
konstanté e shpérndaré rastésisht né mes té subjekteve. Sidoqofté, supozimi kryesor éshté se té gjithé
faktorét qé e ndikojné variablén e varur, por nuk jané té pérfshira né model si variabla té pavarura
mund té kapen nga termi i gabimeve té rastit.

Pér mé tepér, né ményré gé té arrihet njé specifikim mé i miré statistikor duhet té pérdoren jo vetém
testet e pérmendura mé sipér, por edhe teste diagnostifikuese, té cilat éshté e véshtiré gé té arrihen né
analizén e té dhénave panel pér shkak se diagnostikimi pér analiza panel nuk éshté 1 zhvilluara sa
duhet por megjithaté mund té ofroj disa informata té dobishme. Prandaj, jané testuar
heteroskedasticiteti, normaliteti, dhe autokorrelacioni.

Heteroskedasticiteti mund té kontrollohet
duke vendosur né diagram pjesén e mbetur Histogram of RESIDUALS
(anglisht: residuals) né ményré qé té shihet
nése ka mesatare dhe variancé konstante.
Vendosja né diagram e ‘residuals’ tregon se .
variablat e rastit kané pothuajse té njéjtén £
variancé d.m.th. jané gati homoskedastike. Né Lﬁ
ményré té ngjashme, normaliteti mund té 0
kontrollohet duke vendosur né diagram pjesén

e mbetur té cilat shihet se kané formén

normale té shpérndarjes, edhe pse vérehen 0= ; - '
pérjashtime (anglisht: outliers, shih Figura: Residuals
histogram  of  residuals). Testimi 1
autokorrelacioni béhet me qgéllim qé té shihet nése vlerat e periudhés sé kaluar né ‘residuals’ brenda
njé grupi ndikojné né vlerat aktuale (anglishi: first order auto-regression), i cili éshté i zakonshém né
analizén e té dhénave panel, si dhe mundésiné e té ashtuquajturit autokorrelacionit hapésinor

(anglisht: spatial autocorrelation), ku aktiviteti 1 njé vendi ndikon né vendin fqinj. Por, nuk ka prova

10 Né qofté se supozojmé se termi gabime mund té zbérthehet né dy elemente té pavarura €; = u; + v;; ku u; éshté elementi i pandryshueshém né kohé dhe llogarité ¢do
efekte specifik qé& nuk éshté i pérfshiré né regresion pérkitazi me vende té caktuara dhe elementi v; paraget pjesén e mbetur t€ gabimeve, dhe ndryshon pérgjaté
vendeve dhe né kohé. Né modelin FE u; jané parametra fikse pér t'u vlerésuar, ndérsa né modelin RE, u; jané supozuar té jené té rastit. Ndryshe nga modeli FE, modeli
RE rregullon efektet e pa vézhguara né termin gabime dhe supozon gé ato jané té palidhura me variablat e pavarura (Liu et al, 2000).

Nése testi Hausman déshton ta refuzojé hipotezén zero, kjo éshté mé sé shumti e mundshme jo pér shkak se korrelacioni éshté zero dhe, rriedhimisht vierésimi me
RE éshté i paanshém, po pérkundrazi, kjo nénkupton gé testi nuk ka fuqi té€ mjaftueshme statistikore gé né ményré té besueshme té zbuloj shmangie nga hipoteza zero.
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bindése né lidhje me praniné ose mungesén e korrelacionit pozitiv pasi qé statistika d prej 1.2 piké e
Durbin-Watson shtrihet né mes té nivelit té ulét (1.0) dhe atij té larté (1.8) né nivelin e réndésisé prej 1
pérqind. Rrjedhimisht, modeli éshté 1 specifikuar miré sa i1 pérket pjesés s€ mbetur brenda njé grupi
dhe si rezultat do té na jap vlerésime té paanshme dhe té géndrueshme.

Né pjesén tjetér té kétij seksioni jané diskutuar interpretimet ekonomike té modelit té pérmbledhura
né Tabelén 1. Si¢ u pérmend mé lart, jané pérdorur kombinime té ndryshme té variablave né ményré
qé té shihet fugia e modelit. Né tabelén e méposhtme jané raportuar koeficientét e modelit RE té
vlerésuar né formén funksionale log-lin pér katér specifikime: pércaktuesit tradicionale; pércaktuesit e
vecanté pér vendet né tranzicion; specifikimi 1 ploté; dhe specifikimi 1 fundit 1 cili pérjashton UNEMP
dhe SERV™. Sipas F-test dhe R2, mund té thuhet se modelet jané mjaft té mira, sepse né té gjitha
modelet, testi F lidhur me réndésiné e pérgjithshme statistikore té modeleve géndron né nivelin prej 1
pérqind dhe fuqia shpjeguese e modeleve éshté mjaft e larté, veganérisht né specifikimin e treté dhe té
katért té modelit, pasi qé variablat shpjegues sipas R2 sé bashku shpjegojné rreth 85 pérqind té
variacioneve né pranimet e IHD-ve né vendet e EJL-sé.

Tabela 1. Pércaktuesit e IHD-ve, modeli RE.

Variabla e varur = logaritmi natyral i pranimeve neto té IHD-ve (LOGFDI )
-1 -2 -3 -4
Variablat e pavarura ) - ) - I Specifikimi i ploté pa UNEMP
Variablat tradicionale Variablat specifike Specifikimi i ploté dhe SERV
20.15™ 14.70™ 18.84™ 21.29™
Constant
-1.193 -2.19 -2.609 -1.284
0.01™ 0.03™ 0.04™
GDP
-0.002 -0.006 -0.004
0.06™ 0.05™ 0.06™
RGDPG
-0.024 -0.027 -0.026
0 0 -0.001
DIST
0 -0.001 -0.001
-0.23™ -0.05 -0.19™
uLc
-0.054 -0.078 -0.049
0.058"™" 0.02 0.01
COMFA
-0.01 -0.014 -0.014
-0.09™ -0.04"
UNEMP
-0.02 -0.021
0.04™ 0.01" 0.01"
OPEN
-0.008 -0.008 -0.006
0.03" 0.04" 0.05™
PREV
-0.021 -0.014 -0.014
0.08™ 0.02
SERV
-0.037 -0.027
R? 0.67 0.67 0.86 0.85
Nr. i observimeve 91 59 59 59

Devijimi standard éshté paraqitur né kllapa.

Simbolet ***, **, dhe * paragesin réndésiné statistikore né nivelin prej p<0.01, p<0.05, dhe p<0.1 pérqind, pérkatésisht.

Fillimisht jané analizuar efektet e variablave tradicionale mbi pranimet e IHD-ve. PBB-ja, e cila éshté
pérdorur pér té paragitur madhésiné e tregut té vendit prités, né té gjitha specifikimet, ashtu si¢ pritej
ka shenjé pozitive dhe koeficient statistikisht té réndésishém né nivelin e réndésisé prej 1 pérqind. Kjo
éshté mjaft e fuqishme, né kuptimin gé ndryshime té vogla né specifikimet e modelit nuk ndikojné né

12 UNEMP dhe SERV duket té jené né korrelacion me variablat GDP, DIST, COMF, dhe ULC. Prandaj, éshté realizuar njé regresion pa kéto variabla, dhe kjo ka ndikuar
né rezultatin e variablave tjera. Pér shembull, €shté rritur réndésia e ULC dhe DIST té cilat mé paré nuk ishin té réndésishme.

| 41



Raporti i Bilancit té Pagesave Numér 12

shenjén dhe réndésiné e késaj variable. Prandaj, kjo variabél éshté né pérputhje me hipotezén toné se
tregu mé 1 madh 1 vendit prités térheq véllim mé té madh té THD-ve duke ofruar késhtu mbéshtetje
pér THD-té qé kérkojné treg. Interpretimi 1 kétij koeficienti, bazuar né specifikimin e treté té modelit,
do té tregojé se njé rritje prej 1 miliard dollaré té PBB-sé do té rezultojé né mesatarisht rreth 3.0
pérqind rritje né pranimet neto té IHD-ve, duke mbajtur té gjitha variablat tjera konstante.

Norma e rritjes s€ PBB-sé reale (RGDPG), e cila paraget rritjen dhe potencialin e tregut, ka shenjén e
pritur dhe éshté statistikisht e réndésishme né nivelin prej 5 pérqind té réndésisé. Né terma té
thjeshté, gjithcka tjetér e pandryshuar, rritja prej 1 piké pérgindje e normés sé rritjes sé PBB-sé do
rezultonte né mesatarisht rreth 5.0 pérqind rritje né pranimet neto té¢ IHD-ve. Variabla lidhur me
distancén (DIST) éshté pérfshiré me qgéllim gé té shikohet nése distanca 1 pércakton ose jo pranimet e
THD-ve. NE té gjitha specifikimet koeficienti 1 késaj variable éshté statistikisht i1 paréndésishém dhe ka
shenjén e gabuar né specifikimin e paré, pérve¢ né specifikimin e katért ku kjo variabél ka shenjén e
pritshme dhe koeficienti i késaj variable éshté statistikisht i réndésishém né nivelin prej 10 pérqgind té
réndésisé. Rrjedhimisht, rezultatet sugjerojné se nuk ka evidencé té mjaftueshme se distanca ndérmjet
vendit prités dhe Brukselit ka ndikim té réndésishém né pércaktimn e véllimit t&€ IHD-ve té pranuara
né vendet e EJL-sé. Me fjalé té tjera, IHD-té nuk gravitojné drejt Brukselit.

Kostoja pér njési pune (anglisht: Unit Labour Cost - ULC) éshté njé tjetér variabél tradicionale qé
éshté pérdorur pér té sqaruar nése motivi i IHD-ve né vendet e EJL-sé éshté rritja e efikasitetit. Kjo
variabél ka shenjén e pritshme negative dhe ka koeficient statistikisht té réndésishém né nivelin prej
1 pérqgind té réndésisé né specifikimin e paré dhe té katért, ndérsa né kombinim me pércaktuesit
specifik té vendeve né tranzicion (specifikimi i treté) ky koeficient nuk éshté i réndésishém. Mé
konkretisht, rritja prej 1 piké pérgindje e ULC do té rezultojé né mesatarisht rreth 5 pérqind zvogélim
né pranimet neto té IHD-ve té shprehura né dollaré, duke mbajtur té gjitha variablat tjera konstante.
Arsyetimi se pse ky koeficient nuk éshté 1 réndésishém mund té jeté se pagat e uléta nuk mund té jené
térheqeési kryesor 1 IHD-ve pasi qé THD-té né vendet e EJL-sé nuk jané té koncentruar né sektorin e
prodhimit. Pérve¢ késaj, sektori i shérbimeve regjistron paga mé té larta sesa paga mesatare dhe
kérkon punétor mé té kualifikuar sesa sektori 1 prodhimit. Njé tjetér arsyetim mund té jeté fakti se
periudha e analizuar né kété studim nuk pérfshiné fazén e paré té tranzicionit dhe si¢ argumenton
Demekas et al (2005), madhésia e tregut dhe fuqgia e liré punétore jané né mesin e pércaktuesve
kryesor té IHD-ve, por pasi qé vendi shénon sukses né térheqjen e mé shumé IHD-ve réndésia e kétyre
faktoréve zvogélohet.

Variabla e fundit tradicionale, lehtésirat né komunikim (COMF), e cila éshté menduar té jeté njé
kusht 1 domosdoshém pér operacionet e njé kompanie shumékombéshe, ka shenjén e pritshme pozitive
por éshté e réndésishme vetém né modelin e paré por jo edhe né kombinim me pércaktuesit specifik té
vendeve né tranzicion. Arsyeja pse koeficienti 1 késaj variable éshté 1 paréndésishém mund té jeté pér
faktin se ndoshta telefonia fikse nuk éshté njé pérfagésim adekuat pér lehtésirat né komunikim pér
shkak té zhvillimit té formave tjera té komunikimit.

Sé fundi, jané paraqitur pércaktuesit specifik t¢ IHD-ve pér vendet né tranzicion té cilat jané té
pérfshira me géllim qé té shihet kontributi i1 kétyre pércaktuesve né térheqjen e IHD-ve né vendet e
EJL-sé. Kéta pércaktues konsiderohet té jené té réndésishme pér térhegjen e IHD-ve pavarésisht nése
ITHD-té jané té orientuara drejt zgjerimit té tregut, resurseve natyrore, apo rritjes sé efikasitetit. Jané
konsideruar variabla qé pasqyrojné jostabilitetin ekonomik (UNEMP), shkallén e hapjes me vendet
tjera (OPEN), té ardhurat nga privatizimi (PREV), dhe sektorin e shérbimeve (SERV) si pércaktues té
mundshme té THD-ve, té cilat né pérgjithési duket té luajé njé rol té réndésishém né shpjegimin e
shpérndarjes sé THD-ve né té gjithé ekonomité e EJL-sé, sepse té gjitha variablat jané té réndésishme
dhe kané shenjat e pritura.

Mé konkretisht, jostabiliteti ekonomik qé pérfagésohet nga papunésia (UNEMP) ka shenjén e
pritshme negative dhe éshté i réndésishém né nivelin e réndésisé prej 1 pérqind né specifikimin e dyté,
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ndérsa né kombinim me variablat specifike pér vendet né tranzicion réndésia e késaj variable
reduktohet né nivelin e réndésisé prej 5 pérqind. Kjo éshté né pérputhje me hipotezén toné se jo-
stabiliteti 1 larté dhe 1 vazhdueshém ekonomik krijon pasiguri né mjedisin e biznesit. Mé saktésisht, 1
piké pérqgindje rritje né normén e papunésisé (UNEMP) do té rezultojé né mesatarisht rreth 4 pérqind
mé pak pranime té IHD-ve neto, duke mbajtur té gjitha variablat tjera konstante.

Shkalla e hapjes ndaj vendeve tjera (OPEN), e cila pérfagésohet nga raporti i importeve dhe
eksporteve ndaj PBB-sé ka shenjén e pritshme pozitive dhe éshté e réndésishme né té gjitha
specifikimet. Prandaj, kjo variabél éshté né pérputhje me hipotezén toné e cila sugjeron se hapja e
ekonomisé duhet té jeté e lidhur pozitivisht me THD-té sidomos né rastin e investimeve té huaja té
orientuara nga eksporti. Me fjalé té tjera, vendet gqé kané pjesémarrje mé té larté té tregtisé né PBB
térheqin mé shumé IHD. Interpretimi i kétij koeficienti do té tregoj se rritja pér 1 piké pérgindje e
pjesémarrjes sé importit dhe eksportit né PBB-sé do té ¢ojé né mesatarisht rreth 1 pérqind rritje né
pranimet neto té IHD-ve, duke mbajtur té gjitha variablat tjera konstante. Ky konstatim shpjegohet
nga fakti se tregtia dhe investimet plotésojné njéra tjetrén. Bevan dhe Estrin (2000) argumentojné se
vendet gqé kané mé shumé liberalizim té tregtisé kané tendencé pér té eksportuar mé shumé, dhe kjo
situaté paraget njé mundési térhegése pér firmat e huaja.

Privatizimi (PREV) éshté njé pércaktues 1 réndésishém pér ekonomité né tranzicion, sepse krijon
mundési pér térhegjen e IHD-ve. Koeficientét e késaj variable jané té réndésishém dhe kané shenjat e
pritshme pozitive né té gjitha specifikimet e modelit. Pér mé tepér, réndésia e kétij koeficienti rritet né
kombinim me pércaktuesit tradicional duke mbéshtetur faktin se shumica e IHD-ve né EJL ishin té
nxitura nga privatizimi i ndérmarrjeve shtetérore. Ky konstatim éshté né pérputhje me hipotezén toné
se privatizimi ka njé efekt té fugishém pozitiv né shumén e THD-ve qé vendet e EJL-sé pranojné. Me
fjalé té tjera ekonomité té cilat kané béré mé shumé privatizim té ndérmarrjeve shtetérore kané
térhequr mé shumé IHD. Mé saktésisht, rritja prej 1 piké pérgindje né té ardhurat nga privatizimi si
pérqgindje e PBB-sé do té shpie né mesatarisht rreth 4 pérqind rritje né pranimet e neto té IHD-ve,
duke mbajtur té gjitha variablat tjera konstante.

Fakti qé sektori 1 shérbimeve (SERV) luan njé rol té réndésishém né térheqjen e IHD-ve né vendet e
EJL-sé éshté mbéshtetur nga rezultatet tona vetém né specifikimin e dyté, ku koeficienti 1 késaj
variable éshté statistikisht 1 réndésishém né nivelin e réndésisé prej 5 pérqind. Né specifikimin e treté
kjo variabél ka koeficient statistikisht té paréndésishém pér shkak té korrelacionit me DIST dhe
COMFA. Prandaj, bazuar né modelin toné, nuk kemi informacion té mjaftueshme pér té sugjeruar se
sektori 1 shérbimeve térheqé mé shumeé IHD se sektorét tjeré.

1.5 Pérmbledhje

Pavarésisht rritjes sé IHD-ve né ekonomité e EJL-sé, dallimet e médha né mes té kétij rajoni dhe
ekonomive té tjera né tranzicion mbeten. Pér mé tepér, diferencat né aftésiné individuale té ekonomive
té EJL-sé pér térhegjen e IHD-ve jané té theksuara. Frymézuar nga kéto dallime né térheqgjen e THD-
ve dhe udhéhequr nga teoria ekonomike dhe hulumtimet empirike mbi IHD-té, ky artikull béné
dallimin né mes té dy grupeve kryesore té pércaktuesve: ‘tradicional’ dhe ‘specifik’ pér vendet e EJL-sé.

Modeli 1 pércaktuar éshté me té dhéna panel pér vitet 2000-2011 dhe sygjeron se madhésia e tregut
dhe perspektiva e tijé jané pércaktuesit mé té réndésishém té IHD-ve né EJL. Prandaj, duket se tregu
éshté njé motiv 1 réndésishém pér hyrjet e IHD-ve. Né ana tjetér vézhgimi 1 réndésisé sé efikasitetit
éshté problematike pasi qé ndérlidhja né mes té IHD-ve dhe kostos pér njési pune rezulton té jeté e
paréndésishme. Kjo pér arsye se ITHD-té né EJL jané té drejtuara kryesisht drejt sektorit té
shérbimeve 1 cili kérkon puné mé té kualifikuar sesa sektori i prodhimit, si dhe periudha e analizuar
né kété studim nuk mbulon fazén e paré té tranzicionit ku fugia e liré punétore éshté ndér
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pércaktuesit mé té réndésishém té IHD-ve. Edhe distanca dhe lehtésirat né komunikim, si pércaktues
tradicional, kané rezultar té paréndésishme né térheqjen e IHD-ve.

Variablat specifike duhet té kené efekt té njéjté si ndaj IHD-ve gé kané pér synim zgjerimin e tregut
ashtu edhe ndaj atyre qé kané pér synim rritjen e efikasitetit. Né pérputhje me kété argument, analiza
tregon se kéto variabla nuk ndryshojné shumé né kombinim me variablat tradicionale. Mé
konkretisht, jo stabilitetit ekonomik u konstatua té keté efekt té réndésishém negativ né térhegjen e
THD-ve. Pér mé tepér, jané konfirmuar rezultatet e analizave té méparshme se shkalla e hapjes apo
Iintegrimit me pjesén tjetér té botés luan njé rol té réndésishém né térhegjen e IHD-ve. Ky hulumtim
tregon se hyrjet e IHD-ve né ekonomité e EJL-sé mund té shpjegohen nga privatizimi 1 ndérmarrjeve
shtetérore pasi gé réndésia e koeficientit té privatizimit rritet né kombinim me pércaktuesit
tradicionalé té IHD-ve. Né kontrast me déshmité e disa burimeve qé IHD-té né vendet e EJL-sé jané té
drejtuara kryesisht drejt sektorit té shérbimeve, ky studim nuk ka ofruar informacion té mjaftueshém
pér té sugjeruar se sektori 1 shérbimeve éshté mé térheqés sesa sektorét e tjeré.

Dubhet té theksohet se faktoré tjeré politiké, shogéroré, dhe institucional€, si angazhimi pér sundimin e
ligjit dhe geverisjes sé miré, cilésia e fuqisé punétore, progresi né reformat institucionale, klima
biznesore, etj., nuk jané analizuar né kété studim. Kjo nuk do té thoté se kéta faktoré nuk kané ndikim
né flukset hyrése té IHD-ve. Kjo éshté thjeshté pér shkak té véshtirésive né qasjen né té dhéna dhe
mos disponueshméria e té dhénave pérkatése. Gjetjet né kété hulumtim lejojné edhe ofrimin e disa
rekomandimeve té cilat do t€ mund té pérdoreshin si njé kornizé udhézuese né pérpjekjet pér té
térhequr mé shumé THD. Para sé gjithash, veprimet e geverisé nuk ka gjasa té jené né gjendje té
térheqin IHD gé kané pér synim zgjerimin e tregut. Né vend té késaj, qeverité duhet té sigurohen qgé té
shénojné progres né procesin e tranzicionit. Pér mé tepér, politikat qé synojné liberalizimin e tregtisé
jané té réndésishme né nxitjen e integrimit ekonomik dhe né kété ményré mund té ofrojné njé treg me
popullsi prej rreth 54 milioné njeréz. Sé fundi, organizimi i duhur 1 procesit té privatizimit, si dhe rritja
e stabilitetit ekonomik jané kushte té domosdoshme pér térheqjen e mé shumé ITHD-ve.
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2. Financimi i tregtisé€ dhe roli i tij gjaté viteve té krizés financiare

Zana Gjocaj*

Abstrakt

Ky punim trajton financimin e tregtisé dhe ndikimin e tij né mbarévajtjen e tregtisé né nivel
global para dhe gjaté krizés sé fundit financiare. Me rritjen e nevojés pér financim té tregtisé né
vitet e fundit éshté rritur edhe interesimi pér té analizuar rolin e institucioneve qé ofrojné
shérbimet e financimit té tregtisé. Gjaté viteve té krizés financiare, bankat komerciale ishin
koncentruar né segmente té tregjeve kreditore qé bartnin mé pak rrezik, duke shtrénguar
financimin e tregtisé dhe si pasojé, pérkegésuar ecurité e tregtisé globale. Kéto zhvillime lané
hapsiré pér ndérhyrje té institucioneve publike si¢ ishin bankat regjionale zhvillimore,
agjensionet pér kreditim té eksporteve dhe agjensionet multilaterale, té cilat mbushén hapsirat e
léna nga bankat komerciale dhe lehtésuan ripértrirjen e tregjeve globale. Duke gené se puna
empirike pér té vlerésuar ndikimin e financimit tregtar gjaté viteve té krizés ishte e kufizuar pér
shkak té mungesés sé té dhénave kualitative dhe kuantitative né kété fushé, analiza né vijim
mbéshtetet né té dhénat pérshkruese gé ishin né dispozicion dhe anketat e shumta gé jané
realizuar gjaté késaj periudhe nga institucionet relevante.” Rezultatet e bazuara né anketa
sugjerojné se hezitimi i bankave komerciale pér té ofruar instrumente té financimit té tregtisé
gjaté vitit 2008 dhe 2009 ndikoi né pérkeqésimin e ecurive té tregtisé globale. Perceptimet pér
pérmirésimin e aktivitetit té financimit té tregtisé né vitet né vijim kryesisht reflektojné
aktivizimin e institucioneve tjera me karakter publik né asistimin e rivitalizimit té tregtisé
globale.

2.1 Hyrje

Qé nga viti 1983, financimi 1 tregtisé ka ndikuar né rishikimin e vazhdueshém té ecurive té
zhvillimit té tregtisé né nivel global." Ekzistojné definicione té ndryshme rreth asaj se cka
mbulon financimi tregtar, duke gené se ndér vite kané ndryshuar edhe kérkesat né tregtiné
ndérkombétare pér té gjithé pjesémarrésit né treg. Pérkufizimi mé i pérgjithshém i financimit té
tregtisé si koncept konsiston me menaxhimin e kapitalit té nevojshém pér té mundésuar dhe
lehtésuar garkullimin e tregut ndérkombétar. Pra, financimi tregtar pérmes instrumenteve qé
posedojné financierét né treg pércakton se si dhe kur té pérdoren paraté e gatshme, kredité,
investimet dhe asetet tjera pér té lehtésuar garkullimin e tregtisé né nivel global. Gjithashtu,
financimi tregtar pérfshiné edhe blerjen e sigurimeve apo garancioneve nga pjesémarrésit né
treg, pér té menaxhuar rrezikun né tregtiné ndérkombétare. Financimi tregtar paraget njé faktor
jetik pér zhvillimin e tregtisé, duke gené se 80 deri 90 pérqgind e transaksioneve né tregtiné
globale pérfshijné njé formé apo tjetér té kredisé, garancioneve apo sigurimit. Roli i financimit

*Zana Gjocaj, ekonomiste né Departamentin e Stabilitetit Financiar dhe Analizave Ekonomike té BQK-sé. Piképamijet e paragitura né kété artikull jané té autores dhe
jodomosdoshmérisht pérfaqésojné piképamjet e Bankés Qendrore té Republikés sé Kosovés.

13 - - ) . . . . .
FMN; BAFT — IFSA (angl. Bankers Association for Finance and Trade: BAFT; International Financial Services Association: IFSA); ICC (angl. International Chamber of

Commerce)

14Trade Finance Magazine, Financial Inteligence for Global Trade, 2012
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tregtar éshté i pazévendésueshém sidomos pér vendet né zhvillim megenése ju ofron integrim
meé té lehté né tregtiné globale pérmes lehtésimit né qasjen né financa. Financimi i tregtisé éshté
1 réndésishém si pér kérkesén ashtu edhe pér ofertén né treg, gjegjésisht si pér eksportuesit
ashtu edhe pér importuesit. Megjithaté, kur kemi parasysh se eksportet jané mé té ndjeshme
ndaj rrezigeve né sistemin financiar, pasiqé transaksionet ndérkombétare zakonisht marrin mé
shumé kohé pér tu ekzekutuar, atéheré ecurité e sigurimit té financimit tregtar mbéshtesin
teoriné qé sugjeron se eksportuesit jané pérdoruesit mé té médhenj té produkteve té financimit
tregtar krahasuar me importuesit.

Financimi 1 tregtisé tradicionalisht Figura 1. Vlera e aktivitetit té financimit té tregtisé
ofrohet kryesisht nga bankat 10000%
komerciale, dhe né varési se sa éshté i 9000% 86.0 500

. . . .. . 8000% .
zhvilluar sistemi bankar né vend aq mé 7000%

° 59.0
shumé instrumente té financimit 6000%
. . 5000% 410
posedon tregu pérkatés. Bankat 4000%
komerciale mbulojné rreth 80 pérqind 3000% 200
. . o 2000% 14.0 .

té transaksioneve né tregtiné globale. 1000%

. i . . .. % .
KrlZa flnanCIare qe gOdltl bankat 2008/2009 2009/2010 2010/2011
sidomos né vendet e eurozonés u
shogérua me mungesé té likuiditetit mEshté rritur Ka réné

duke ndikuar né rritjen e kostos s& g .. Anketat (2009 - 2012) , ICC
financimit tregtar. Gjithashtu, kriza

financiare dhe kriza e borxhit publik ka béré qé bankat né Evropé té kené mungesé té valutés sé
dollarit (monedha kryesore né tregtiné globale), gjé qé ndikoi né rritjen e métejme té kostos sé

financimit tregtar.

Si rrjedhojé, kriza e fundit financiare ndikoi qé ekonomia botérore té anojé nga financimet qé
kané pér géllim nxitjen e rritjes prodhimit, duke gené se gjaté asaj periudhe u vu né pah pesha
gé kishte tkurrja e tregtisé globale né ekonominé reale. Rregullatorét e ndryshém si dhe
institucionet relevante gé ofrojné financim té tregtisé jané munduar qé té vlerésojné rolin e
segmentit té financimit tregtar gjaté viteve té krizés, si dhe té masin kérkesén dhe ofertén pér
kéto produkte né treg gjaté asaj periudhe, mirépo véshtirésité pér té siguruar té dhéna
kualitative dhe né kohé béri té pamundur kéto vlerésime.

Pavarésisht pérpjekjeve té shumta té bankave multilaterale, bankave zhvillimore, agjencioneve
shtetérore, bizneseve dhe institucioneve tjera relevante qé ofrojné financim tregtar pér té
mbledhur dhe shpérndaré informacionet, njé pasqyré e ploté e segmentit té financimit té tregtisé
para apo gjaté viteve té krizés mungon. Andaj, pér té gjitha institucionet relevante, sfidé e
vecanté mbetet pérmirésimi 1 mbledhjes sé té dhénave pér financimin e tregtisé si dhe té
dhénave pér transaksionet bankare jashté kufijve shtetéroreé.

Analiza né vijim do té bazohet né té dhénat gé ishin né dispozicion pér financimin e tregtisé té
siguruara nga institucionet multilaterale dhe bankat zhvillimore, si dhe né anketat e shumta qé
jané realizuar nga institucione té ndryshme financiare qé nga fillimi 1 krizés financiare né vitin
2008. Pér té informuar liderét botéror né takimin e G-20 né samitin e paré ekonomik, Oda
Ndérkombétare e Tregtisé (angl. International Chamber of Commerce: ICC), me kérkesé té
Organizatés Botérore té Tregtisé (angl. World Trade Organisation: WTO) filloi me pérpilimin e
anketave globale. Anketa e paré doli né vitin 2009 dhe pérfshinte 122 banka né 59 vende,
pérderisa anketa e fundit e pérfshiré edhe né kété studim ishte anketa e vitit 2012 dhe
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pérfshinte gjithsej 229 banka né 110 vende té ndryshme. Pjesa dérmuese e vendeve té pérfshira
né anketé ishin vende né zhvillim.

Anketat e ICC-sé treguan se 59.0 pérqind e pjesémarrésve kishin perceptuar rénie té vlerés sé
aktivitetit té financimit té tregtisé nga viti 2008 deri né 2009. Ndérkaq, 41.0 pérqind e
pjesémarrésve kishin deklaruar se vlera e aktivitetit té financimit té tregtisé éshté rritur né té
njéjtén periudhé (Figura 1). Pjesémarrja e anketuesve qé konsideruan se aktiviteti i financimit té
tregtisé ka réné shénoi rénie té dukshme né mes té viteve 2009-2010 né 14.0 pérqind, ndérkohé
qé 86.0 pérqind e anketuesve konsideruan se ky aktivitet shénoi rritje. Trend 1 ngjashém vijoi
edhe né periudhén 2010-2011, ku anketuesit qé perceptuan rénie té aktivitetit té financimit té
tregtisé rritén pjesémarrjen né 20 pérqind, pérderisa 80 pérqgind e tyre konsideruan se aktivieti 1
financimit tregtar éshté rritur. Rritja e numrit té anketuesve gé konsiderojné se aktiviteti 1
financimit té tregtisé éshté rritur qé nga viti 2010 dhe tutje kryesisht reflekton pérmirésimin e
klimés ekonomike né pérgjithési dhe véllimit té tregtisé né vecanti.

Sipas té dhénave té mbledhura nga Dealogic®, gjithsej véllimi botéror i financimit té tregtisé né
vitin 2009 ishte 166.1 miliardé dollar, qé né pérputhje me zhvillimet né sistemin financiar né
nivel botéror dhe rezultatet e anketave té ICC-sé, reflektonte njé rénie té véllimit té financimit té
tregtisé né nivel botéror prej 47.3 pérqind krahasuar me vitin 2008. Né vitin 2010, véllimi 1
financimit té tregtisé né boté arriti né 170.5 miliard dollar, njé rritje vjetore prej 2.6 pérqgind
krahasuar me vitin 2009. Duke arritur vlerén prej 180.9 miliard dollar né vitin 2011, aktiviteti 1
financimit tregtar shénoi rritje vjetore prej 6.1 pérqind, gjé qé reflekton ristabilizimin e tregtisé
globale né pérgjithési, por edhe té efekteve té pakos sé financimit té tregtisé té propozuar nga
G20, implementimi i té cilés pritej né njé periudhé dy vjegare. Sa i pérket vitit 2012, duke arritur
né 171.0 miliard dollar, véllimi 1

financimit té tregtisé globale shénoi njé Figura 2. Produktet ndérkombétare té tregtisé né
rénie vjetore prej 5.5 pérqind krahasuar banka (pér eksportet)
me vitin 2011. Rénia e financimit té 2008 2009
tregtis€ né kété periudhé sipas 80 20 oo B0 1.0
organizatés Dealogic pasqyron rénien e 13.0 \
véllimit té tregtisé né pérgjithési gjaté
késaj periudhe 10.0 22.0 21.0
. 11.0
- -

Gjaté wvitit 2009, kur té gjitha
institucionet globale financiare jané Lot krodité komerciale o Loter kradits komerdiale
pérbanur me efektet e krizes financiare Akreditivet dokumentare Akreditivet dokumentare

’ Garancionet Garancionet
1 1M1 A a 1 mLlogaria e hapur u | logaria e hapur
financimi tregtar nuk éshté konsideruar et brecii a8 dispozicion o e oy isporicion

si segment me réndési té vecanté andaj

R . . . .. Burimi: Anketat (2009 - 2012) , ICC
nuk arriti té futet né agjendén e
ngjeshur pér asistencé té menjéhershme nga grupi G-20. Megjithaté, rénia e véllimit té tregtisé
globale si pasoje e mungesés sé likuiditetit té mjaftueshém (disponueshmérisé sé produkteve té
financimit tregtar) ndikoi né rivlerésimin e segmenteve prioritare. Hendeku né financimin
tregtar, qé paraget ndryshimin né mes té kérkesés pér financim tregtar dhe ofertés sé tij u
mendua té jeté rreth 300 miliard dollar. Nga kjo shumé, vendet pjesémarrése né G-20 fillimisht
kishin ndaré vetém 25 miliard dollar pér té€ mbuluar hendekun. Megjithaté, menjéheré u vu re se
mungesa e financimit tregtar po peshon mbi tregtiné globale duke frenuar dukshém rritjen, dhe
si pasojé po reflektohet né ekonominé reale me pasoja zingjirore né téré ekonominé. Andaj, G-20
ndryshoi vendimin duke ofruar 250 miliard dollar pér financimin e tregtisé né fund té vitit 2009.

Dealogic éshté njé organizaté kjo gé mbledhé té dhéna kryesisht nga bankat investuese (globale dhe regjionale) pér té pérmirésuar konkurrencén dhe performancén e
tyre pérmes analizave dhe rejtungut té tyre né nivel glival.
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Pérkrahja financiare e G-20 pér té mbuluar hendekun né financimin tregtar zbuti deri né njé

masé pasojat e hezitimit té bankave pér
financimin e tregtisé globale.

2.2 Vlerésimet nga anketat

Duke gené se té dhénat specifike pér
financimin tregtar jané té mangéta, né
vitet e fundit jané realizuar disa anketa
té médha nga disa institucione. Anketat
e realizuara nga FMN né bashképunim
me BAFT (angl. Bankers Association for
and Trade: BAFT) kané
mbéshtetur piképamjet pér hezitimin e

Finance

bankave né ofrimin e instrumenteve té
financimit tregtar gjaté viteve 2008/2009
dhe kané ritheksuar rritjen e kostos sé
financimit tregtar gjaté késaj periudhe.
Gjithashtu, ICC-sé kané
spikatur se financimi i tregtisé ka

anketat e

arritur pikén mé té ulét né gjysmén e
paré té vitit 2009, pas shtréngimit té
kreditimit dhe rritjes sé kontrollit nga
sistemi bankar. Gjaté vitit 2010, rreth
kishin
linjave pér

42 pérqind e anketuesve

pérceptuar zvogélim té
tregtiné, konkretisht korporatat. Né té
njéjtén kohé, 40 pérqind e anketuesve
kishin deklaruar zvogélim té linjave té

kredisé pér instutcionet financiare. Né

Figura 3. Produktet ndérkombétare té tregtisé né
banka (pér eksportet)
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Figura 4. Produktet ndérkombétare té tregtisé né
banka (pér importet)
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vitin 2011, ky perceptim ndryshoi me rreth 69 pérqind té anketuesve qé kishin vlerésuar pér

rritje té linjave té kredisé pér tregtiné pér korporatat, ndérsa 53 pérqind pér institucionet tjera.
Edhe anketa qé pasqyron zhvillimet né vitin 2012 tregon pér rritje té pjesémarrjes sé anketuesve

qé perceptojné rritje té linjave té kredisé pér tregtiné pér korporatat dhe institucionet financiare.

Duke bankat
financimin té tregtisé si né formé té

gené se sigurojné
kredive ashtu edhe garancioneve dhe
sigurimeve me maturitet afatshkurtér
(deri né 2 vite), ky lloj financimi pésoi
rénie mé té theksuar krahasuar me
garancionet dhe sigurimet me maturitet
né 5 vite) dhe
afatgjaté (5 deri né 10 vite). Njé arsye qé
mund té shpjegoj kété zhvillim éshté

afatmesém (2 deri

fakti se garancionet dhe sigurimet né
periudhé afatshkurtér kryesisht ofrohen
edhe
shtréngimi 1 pérgjithshém 1 ofertés sé

nga bankat komerciale, andaj

16Trade Finance Monitor: IMF/BAFT Trade Finance Survey, 2008 - 2011.
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Figura 5. Produktet ndérkombétare té tregtisé né
banka (pér importet)
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sistemit bankar pér financim té tregtisé peshoi mé shumé mbi kéto garancione dhe sigurime, Né
anén tjetér, kriza peshoi mé pak mbi garancionet me maturitet afatmesém dhe afatgjaté pasi qé
kéto instrumente kryesisht u ofruan nga bankat zhvillimore dhe agjensionet tjera gjysém publike
apo publike si agjensionet pér kreditim té eksporteve. Gjithashtu, bankat zhvillimore regjionale
dhe agjensionet pér kreditim té eksporteve, duke patur mbéshtetjen e geverive pérkatése si
entite publike, luajtén njé rol té rendésishém duke ofruar garancione pér transaksione mé té
médha dhe me maturitet mé té gjaté né periudhén kur bankat komerciale ishin skeptike pér té
ofruar.

Té dhénat e anketés sé realizuar nga  Figyra 6. Ndryshimi i tarifave nga bankat pér
ICC tregojné se pérderisa produktet produktet e tregtisé ndékombétare

tjera té tregtisé ndérkombétare si

70

letérkredité komerciale, llogaria e hapur 60
dhe letérkredité né dispozicion kané 50
gené mé té ndjeshme ndaj efekteve té 40

krizés financiare dhe ekonomike,

garancionet pér eksporte kishin njé

pjesémarrje mé té larté (Figurat 2 dhe o - [

3) Garancionet lehlIl rritur Jané rritur Jané Nuk kané | Jané rritur Jané Nuk kané
. zvogéluar | ndryshuar zvogéluar | ndryshuar

pjesémarrjen e tyre edhe sa 1 pérket | 2008 | 2009

produkteve ndérkombétare qé bankat m Garancionet Letér kredité né dispozicion Letér kredité komerciale

kané ofruar pér importet (Figura 4 dhe g Anketat (2009 - 2012) . IcC

5). Kéto zhvillime kryesisht reflektojné efektet e pakos sé¢ G20 pér mbéshtetje té financimit té
tregtisé, pako e cila kryesisht pérbéhej nga garancionet e ofruara nga agjensionet pér kreditim té
eksporteve dhe agjensioneve tjera multilaterale pér institucionet financiare.

Sa 1 pérket kostos sé financimit, pjesémarrésit né anketat e ICC-sé pér vitin 2008 deklaruan pér
rritje té kostos sé financimit prej mesatarisht 42.3 pérqind pér garancionet, letér kredité né
dispozicion dhe letér kredité dokumentare (Figura 6). Sa 1 pérket vitit 2009, pjesémarrja e
anketuesve qé vlerésuan se produktet bankare kishin kosto mé té larté zbriti né mesatarisht 29.7
pérqind pér té tri kategorité nén vézhgim. Né vitin 2010 dhe 2011, pjesémarrjen mé té larté
kishin anketuesit qé vlerésuan se tarifat pér produktet e tregtisé ndérkombétare né banka nuk
kishin ndryshuar (rreth 73 pérgind e anketuesve né vitin 2011 dhe 67.3 pérqind né vitin 2012)
(Figura 7).

Financimi tregtar me maturitet afatmesém dhe afatgjaté kryesisht ofrohet nga agjencione tjera
financuese si¢ jané agjencionet pér kreditim té eksporteve (angl. Export Credit Agencies: ECA),
bankat zhvillimore, agjencionet multilaterale, etj., qé¢ kané si objektiv lehtésimin e tregtisé,
sigurimin e transaksioneve, promovimin e eksporteve dhe krijimin e vendeve té reja té punés.

2.3 Agjensionet pér kreditim té eksporteve

Bankat zhwvillimore kryesisht luajné rolin e lehtésuesit me programe té caktuara pér té
promovuar tregtiné pérmes ofrimit té garancioneve. Ndérsa, agjencionet pér kreditim té
eksporteve ECA-té kané pér objektiv té promovojné tregtiné e jashtme duke ofruar produktet e
nevojshme financiare ndérmarrjeve vendore qé béjné biznes né tregtiné e jashtme. Kéto
agjencione mund té jené private, shtetérore apo njé kombinim mes dyjave, dhe ofrojné kredi té
mbéshtetura nga geveria, garancione dhe sigurime pér ndérmarrjet vendore gqé duan té béjné
biznes sidomos né vendet né zhvillim ge konsiderohen me rrezik mé té larté (ekonomik dhe
politik) pér financim tradicional. Pér dallim nga bankat komerciale qé kérkojné kthim né kredité
apo sigurimet e tyre, agjencionet pér kreditim te eksporteve si pjesé zyrtare e geverisé apo si
agjencione gjysmé shtetérore kérkojné vetém kthimin e kostos operative. Kéto agjencione
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béshtesi bi 10 péraind t6 treetiss
mbesatesin Mot perdingd te treghise Figura 7. Ndryshimi i tarifave nga bankat pér
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Agjensionet pér kreditim té eksporteve g imi: Anketat (2009 - 2012) , ICC

kané hasur né kritika té vazhdueshme

duke aluduar se nuk ofrojné asgjé ndryshe nga sektorét tjeré té geverisé sé vendeve ku jané
ngritur dhe se né fakt vetém subvencionojné eksportet. Andaj, né periudhén para krizés
financiare dhe ekonomike, analistét e shumté té tregut kané rekomanduar privatizimin e tyre
dhe pavarésimin nga geverité pér té siguruar njé transparence mé té madhe né funksionimin e
tyre té duhur dhe monitorimin e tyre. Megjithaté, kéto véshtrime ndryshuan rrénjésisht pas
krizés sé fundit financiare, pasi qé ishte pikérisht karakterizimi i tyre si institucion publik qé
mbushi hapésirat e 1éna nga institucionet private sikurse bankat, pér té siguruar eksportet dhe
ofruar garancione dhe kredi. Kéto agjencione luajtén rol té réndésishém né stabilizimin e tregut
té financimit tregtar, duke ndihmuar késhtu né zbritjen e rrezikut té kredisé dhe duke
mundésuar eksportuesit té hapin llogari né tregjet konkurruese né njé mjedis té karakterizuar
nga rrezige té ngritura sistemike. Duke gené se agjencionet pér kreditim té eksporteve kryesisht
jané té themeluara né vendet e zhvilluara, ato ndihmuan né tejkalimin e zvogélimit té dukshém
té ofertés pér produktet e financimit té tregtisé si né vendet e zhvilluara ashtu edhe né vendet né
zhvillim.

2.4 Financimi tregtar né Evropén Juglindore

Bankat komerciale né rajonin e Evropés Figura 8. Pjesémarrja e institutcioneve finaniare né
Juglindore (EJL) kryesisht ofrojné portfolion e investimeve dhe gjithsej vlera e projekteve
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dokumentare si forma mé e zakonshme e 0% — e 3. =. 2 3 g %°
letérkredive komerciale. Ky instrument g° 3 g5 =N 2T ¢ 2
paraget njé zotim qé banka léshon pér Burimi: EBRD (2013)

blerésin (importuesin) se do té béjé
pagesén ndaj shitésit (eksportuesit) né njé shumé té caktuar brenda njé periudhe té caktuar
kohore, pasi blerési té keté pérmbushur té gjitha kushtet qé kérkon letérkredia dokumentare. Ky

17E><port Credit Agencies to the Rescue of Trade Finance, Jean-Pierre Chauffour, Christian Saborowski, 2010
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instrument dhe garancionet né shumicén e vendeve té rajonit qé kryesisht mbéshtesin
importuesit reflektojné edhe strukturén e ekonomive té EJL-sé qé kryesisht bazohen né importe.

Sa 1 pérket bankave zhvillimore dhe ndikimit té tyre né rajonin e EJL-sé, Banka Evropiane pér
Rindértim dhe Zhvillim (angl. European Bank for Reconstruction and Development: EBRD) ka
assistuar me programin e saj té quajtur Programi pér Lehtésimin e Tregtisé. Ky program ofron
kredi afatshkurtéra dhe garancione pér bankat komerciale né vendet gé jané anétare té EBRD-
sé, duke marré pérsipér rrezikun politik dhe ekonomik té transaksioneve tregtare. Gjaté vitit
2011, EBRD kishte investuar né EJL"™ me gjithsej 78 projekte, qé arritén vlerén prej 1.1 miliard
euro. Pjesémarrjen mé té larté né investimet e EBRD-sé né vitin 2011, si pér nga numri 1
projekteve té investuara ashtu edhe pér nga vlera e realizuar nga kéto projekte, e kishte Serbia
(28 projekte té investuara me vleré prej 526 milion euro), pasuar nga Magedonia (12 projekte me
vleré prej 220 milion euro). Pérderisa Kosova ende nuk ishte anétare né EBRD né vitin 2011,
Mali 1 Z1 né kété periudhé kishte numrin mé té vogél té projekteve té investuara nga EBRD (5
projekte me vleré prej 43 milion euro). Sa 1 pérket portfolios sé investimeve, mesatarisht 20.9
pérqind e projekteve ishin destinuar pér institucionet finaniare né formé té kredive afatshkurta
dhe garancioneve (Figura 8).

2.5 Financimi i tregtisé né Kosové

Edhe né sistemin bankar té Kosovés, t&  Figyra 9. Struktura e produkteve bankare pér
gjitha bankat komerciale ofrojné financimin e tregtisé

instrumentet tradicionale té financimit 4o “s
tregtar si letérkredité, letérkredité 6.8 /
dokumentare, garancionet, arkétimin
dokumentar, etj. Pas letérkredisé
dokumentare, garancionet mbeten njé

instrument 1 réndésishém 1 financimit

tregtar né vend (Figura 9). Garancioni 2012

50.0 2011

50.0

mund té Jete né formé té 51gur1m1t té mZ&évendésuesit e kredive  Zévendésuesit e kredive
ofertés, garancion i pagesés, garancion i e ot ot tepomcion Lot kredi né disporicion
pérmbushjes sé obligimeve, garancion i e koS komerciale “Tierg e romereete
pagesés sé avansit, garancion 1 Burimi: BQK (2013)

doganave, garancion i cilésisé, garancion

1 ankesés si dhe garancion mbi linjén kreditore. Garancionet e ofruara nga bankat komerciale né
vend jané kryesisht garancione pér importet, gjé qé reflekton edhe strukturén e ekonomisé né
vend.

Financimi tregtar pérmes bankave komerciale konsiderohet se ka kosto té larté si né Kosové
ashtu edhe né vendet né rajon, kryesisht si pasojé e pérceptimit pér njé nivel mé té larté té
rrezikut si nga institucionet relevante brenda vendit ashtu edhe institucionet e huaja financiare.
Andaj, financimi tregtar pérmes agjencioneve tjera si bankat zhvillimore apo organizata tjera
geveritare mbetet opsion mé 1 favorizuar si né Kosové ashtu edhe né vendet tjera té EJL-sé.

Qé nga dhjetori 1 vitit 2012, Kosova u bé zyrtarisht anétare e EBRD-sé. Pér shumé vite, EBRD
ishte banka e vetme zhvillimore gé investoi né Kosové, kur kemi parasysh qé projekti i paré i
késaj banke né vend u nénshkrua né néntor té vitit 1999. EBRD, ndér té tjera, ofron edhe
programin pér lehtésim té tregtisé pér vendet anétare, gjé qé pritet té nxisé rritjen dhe zhvillimin
e métejmeé té tregtisé sé jashtme té Kosovés. Ky program pérforcon aftésité e bankave né vend

18Vendet e EJL pérfshijné: Serbiné, Magedoning, Malin e Zi, Bosnjén, Kroaciné dhe Shqipériné.
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pér té ofruar financim tregtar (pérmes kredive dhe garancioneve), dhe pérmes kétyre bankave iu
lehtéson bizneseve gasjen né financim tregtar. Gjithashtu, pérmes kétij programi, EBRD ofron
garancione pér bankat ndérkombétare duke marr pérsipér rrezikun ekonomik dhe politik té
transaksioneve ndérkombtare té bankave né vendet operuese. Si rrjedhojé, bankat né vend do té
pérfitojné nga garancionet q¢ EBRD jep pér transaksionet e tyre tregtare me bankat jashté
vendit. Si anétare e EBRD-sé, Kosova pritet té pérfitojé né formé té drejtépérdrejté nga programi
pér lehtésim té tregtisé pérmes kredive afatshkurta dhe garancioneve, por edhe né formé té
térthorté duke gqené se EBRD ofron sigurimin e transaksionve pér vendet qé duan té béjné biznes
me Kosovén qofté pér eksportuesit ashtu edhe pér importuesit duke zbutur késhtu vlerésimet pér
shkallén mé té larté té rrezikut politik né rajon.

Né mes té vitit 2008, njé organizaté publike belge qé siguron kompanité dhe bankat belge
kundrejt rrezikut ekonomik dhe politik né transaksionet ndérkombétare (kryesisht mallra
kapitale dhe projekte industriale) e quajtur ONDD (angl. The Office national du ducroire:
ONDD) ka ofruar mbulim pér transaksionet afatshkurtra té eksporteve né Kosové. Kufiri éshté
véné tek 15 milioné euro pér transaksionet afatshkurtra dhe transaksionet e vecanta né para té
gatshme, si dhe 120 milioné euro pér transaksionet afatgjata dhe investimet. Sipas
marréveshjes, né rast se do keté transaksione me entitete publike, do té kérkohet njé garancion
shtesé nga Ministria e Ekonomisé dhe Financave, si dhe pér rrezikun ekonomik do té kérkohet
50% e premiumit. Pér transaksionet qé financohen nga kredité afatshkurta nuk do té kérkohet
garancion bankar. Sipas ONDD-sé, transaksionet afatshkurtra vlerésohen té kené njé noté
mesatare kundrejt rrezikut politik (4 nga 7 qé paraget shkallén mé té larté té rrezikut dhe 1
shkallén mé té ulét). Ndérkaq, transaksioneve afatgjata u éshté dhéné shkalla mé e larté e
rrezikut politik, gjegjésisht 7. Megjithaté, qé pas shpalljes sé pavarésisé né vitin 2008, me
ndryshimin e rrethanave politike kané ndryshuar edhe perceptimet pér rrezikun politik né
Kosové, gjé qé do duhej té reflektohej edhe né vlerésimet e késaj organizate. Sa 1 pérket rrezikut
ekonomik, transaksionet eksportuese né ekonominé e Kosovés u vlerésuan me rrezik né rénie, qé
konsiston me pérmirsimin gradual té pérceptimit té klimés ekononomike pér Kosovén. Sa 1
pérket investimeve té huaja direkte, kjo organizaté vlerésoi rrezikun gqé mund té vij nga lufta apo
konflikte té ngjashme me notén 4, rrezikun nga shpronésimi potencial i kompanisé dhe ndérhyrja
e geverisé me notén 5 dhe rrezikun e transferit me notén 6 (Figura 10).

Iniciativa té tilla nga organizata té ndryshme shtetérore apo private té cilat synojné qé pérmes
programeve dhe projekteve té tyre té asistojné tregun kosovar me financim tregtar apo
garancione do té ndikojé né rritjen e besueshmérisé sé eksporteve té vendit dhe do té rrisé
konkurrushmériné e tyre né tregjet ndérkombétare. Kjo do té ndikojé né rénien e shkallés sé
pérceptuar té rrezikut qé ka momentalisht Kosova, me pérfitim té drejtpérdrejté pér té gjithé
sektorét né vend.
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Figura 10. Vlerésimi i rrezikut ekonomik dhe politik nga ONDD pér ekonominé e Kosovés

Kosova

Vlerésimi i rrezikut

| timet direkt
Transaksionet e eksportit nvestimet direkte

Rrez. Rrez. i shpronésimit Rrez. nga
Rreziku Rreziku nga lufta dhe ndérhyr.qeverisé  transferi
politik ekonomik

Afat Afatmesém/ Transaksione
shkurtér afatgjaté té veganta A B

Burimi: ONDD (2013)

Pérmbledhje

Kriza e fundit financiare vuri né pah rolin e réndésishém qé ka financimi i tregtisé né trendét e
zhvillimit té tregtisé globale si shtytése me réndési e zhvillimit té ekonomisé né pérgjithési. Kjo
analizé éshté mbéshtetur kryesisht né té dhénat pérshkruese né dispozicion, si dhe té dhénat nga
anketat e ICC-sé, té implementuara qé nga viti 2008. Gjaté viteve té krizés financiare, sistemi
financiar né nivel global u karakterizua me mungesé té likuiditetit, gjé qé u reflektua né
kufizimin e ofertés sé bankave komerciale sidomos pér instrumentet mé té kérkuara té
financimit té tregtisé si¢ ishin linjat kreditore afatshkurtéra, garancionet dhe sigurimet e tjera.
Pérderisa vlerésimi 1 nivelit té kufizimit té oferés sé financimit té tregtisé nga sistemi bankar ka
gené 1 pamundur né mungesé té té dhénave kualitative dhe né kohé, rezultatet e pérmbledhura
nga anketat kané treguar pér njé rénie té aktivitetit té financimit té tregtisé gjaté viteve 2008
dhe 2009 dhe pérmirésim gradual né vitet né vijim.

Bazuar né rezultatet e anketave té ICC-sé, letérkredité komerciale si produkti me pjesémarrjen
mé té larté né gjithsej produktet ndérkombétare té tregtisé né banka kishin zvogéluar
pjesémarrjen e tyre deri né vitin 2010, pérderisa garancionet kishin rritur pjesémarrjen e tyre né
té njéjtén periudhé. Kjo mund té reflektojé kryesisht efektet e pakos sé paré pér mbéshtetje té
financimit té tregtisé e aprovuar nga G20, pako kjo qé kryesisht pérbéhej nga garancionet e
ofruara nga agjensionet pér kreditim té eksporteve dhe agjensioneve tjera multilaterale pér té
ménjanuar rrezikun ekonomik apo politik gjaté transaksioneve tregtare.

Sa 1 pérket vendeve té rajonit dhe Kosovés, jané kryesisht bankat qé ofrojné produkte
tradicionale té financimit tregtar, pérderisa rol té réndésishém né kété drejtim ka luajtur edhe
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banka regjionale zhvillimore EBRD pérmes projekteve té saj. Produktet e financimit té tregtisé
né EJL jané kryesisht té orientuara pér importet, gjé qé reflekton edhe strukturén e ekonomisé
né kéto vende. Kosova pritet té pérfitoj edhe nga programi pér lehtésim té tregtisé té ofruar nga
EBRD, ku kredité afatshkurta dhe garancionet, si dhe sigurimi i1 transaksioneve pér vendet qé

duan té béjné biznes me Kosovén do té ndikoj né zbutjen e vlerésimeve pér shkallén e rrezikut
ekonomik dhe politik né rajon.

| 54



7. Shtojca statistikore






Numér 12

Raporti i Bilancit té Pagesave

1. Bilanci i pagesave

(Té dhéna jo kumulative, né milioné euro)

Llogariarrjedhése Llogaria kapitale dhe financiare Gabimet dhe
|éshimet neto
Pérshkrimi Mallrat dhe shérbimet Té hyrat Tr.ansf?ret Llogaria !_Ioga.ria
rrjedhése kapitale financiare
| Mallrat Shérbimet
2004 -208.2 -1,0014 -983.1 -18.3 138.3 654.9 794 219 57.6 128.8
2005 -2475 -1086.9 -1,078.5 -8.3 139.1 700.3 72.7 18.9 53.8 174.8
2006 -226.1 -1144 1 -1,173.1 29.0 168.8 759.2 -4.9 20.8 -35.7 240.9
2007 -214.0 -1242.3 -1352.9 110.5 186.3 842.0 10.7 16.5 -5.8 203.3
2008 -460.9 -1498.2 -1649.7 1516 164.0 873.2 298.9 10.5 288.5 162.0
2009 -374.2 -1419.4 -16517 2323 618 983.4 213.3 100.3 13.1 160.4
2010 -515.7 -1565.2 -1752.1 186.9 67.0 982.5 297.2 213 2759 217.6
201 -658.4 -1793.3 -2,059.0 265.7 113.8 10211 419.6 420 3775 239.6
2012 -380.3 -1726.7 -2,073.0 346.2 154 .1 11923 140.0 13.0 1271 2394
T -52.6 -260.7 -319.5 58.8 20.9 187.2 -4.3 -05 -13.8 66.8
T2 -1354 -362.0 -420.0 58.0 264 200.2 134.1 4.0 130.1 12
T3 -110.5 -378.4 -448.2 69.8 3.0 265.0 -35.2 5.0 -40.2 %56
2009 T4 -75.8 -418.3 -464.0 457 15 3310 128.8 919 36.9 -53.1
T1 -57.9 -276.9 -313.7 36.8 237 1953 u7 4.7 1.0 431
T2 -1375 -390.4 -443.1 52.7 243 228.6 146.0 37 %23 -8.7
T3 -1917 -450.4 -54.6 64.2 -15 260.2 6.5 6.9 -05 185.1
2010 T4 -128.5 -4475 -480.7 33.2 20.6 298.4 130.0 6.0 1224.0 -2.0
T -38.5 -308.3 -382.0 738 419 2279 95 13.3 -3.8 28.9
T2 -164.5 -446.2 -514.1 679 30.0 2517 21.7 6.0 210.7 -514
T3 -196.7 -494 .3 -557.4 63.1 212 276.4 -17.4 6.3 -23.8 2141
2011T4 -258.7 -5445 -605.5 610 206 2651 210.8 16.4 194 .4 479
T -209 -3255 -372.9 474 374 267.2 2.9 -0.9 13.8 75
T2 -120.9 -467.4 -548.8 814 444 3021 78.3 25 75.8 421
T3 -143.6 -482.8 -612.1 129.3 203 318.9 =277 -17 -26.0 1714
2012 T4 -949 -4510 -539.1 88.1 52.0 304.1 76.8 13.0 63.8 18.1
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Numér 12
2. Shérbimet — neto
(Té dhéna jo kumulative, né milioné euro)
Bilanci

Shérbime

pershirim! Transporti | Udhétimi Ko m(l::: ke Ndértimi Sigurimi Financiare .KOKTEZJ E;e” aEt:rrie:tj :e Shiéjr;!ne TJITE:::: erce)r?; ©
informatike ligenca pérfshira

diku tjetér
2004 -18.3 -28.1 27.0 12.0 10 -7.2 -16 -2.9 -17 -99.0 -0.3 824
2005 -8.3 -29.4 36.9 74 06 -74 -18 -4.1 -13 -911 -11 83.1
2006 29.0 -26.8 56.7 28.9 -0.8 -5.6 -2.4 0.2 0.2 -103.7 -0.2 824
2007 110.5 -19.2 96.6 421 -17.3 -8.7 -4.4 -2.8 -17 -55.2 -0.1 812
2008 151.6 -40.0 125.0 421 3.2 -121 0.1 -5.2 -3.2 -46.1 0.1 87.6
2009 2323 -39.1 1955 58.3 10.7 -9.6 3.5 -15 -3.0 -62.9 0.7 79.7
2010 186.9 -44 .1 2221 49.0 -20.2 -12.8 32 -3.7 -21 -60.6 -0.2 56.4
201 265.7 -53.4 2357 77.0 -53 =171 -0.8 -0.3 -0.4 -22.0 0.7 516
2012 346.2 -50.9 309.3 48.3 1.0 -4.0 -14 -0.9 -0.2 3.8 0.3 30.9

T1 58.8 -8.1 46.7 12.6 0.8 -3.5 4.2 -0.3 04 -15.0 0.2 209

T2 58.0 -10.6 49.6 21 3.7 -18 -06 -26 -12.8 -0.1 210
T3 69.8 -85 474 9.0 4.0 0.1 -0.5 -0.7 -0.3 -10.7 0.3 9.7
2009 T4 457 -119 519 1%.6 288 -4.4 -0.2 -0.5 -24.4 0.3 18.1
T 36.8 -8.1 412 19 -19 -3.3 0.2 -0.2 -17 -4.7 =21 15.4

T2 52.7 -94 49.3 25 -3.8 0.0 0.2 -0.6 -10.7 -15 16.6
T3 64.2 -13.1 754 13.2 -10.2 -0.4 22 -19 0.2 -15.0 0.8 13.1

2010 T4 332 -13.4 56.2 14 -8.0 -53 0.8 -19 -20.3 26 12
T1 73.8 -9.4 53.2 228 -3.1 -3.8 -0.3 -0.1 0.9 0.1 134
T2 67.9 -u7 655 177 -3.8 -5.9 0.2 -0.1 -4.9 0.6 13.1

T3 63.1 -15.1 58.0 19.0 27 -25 -0.3 -0.4 -0.1 -10.9 126
2011T4 610 -4.3 59.0 17.5 -12 -5.0 -0.2 -0.1 -0.1 -7.2 2.5
T1 474 -8.7 40.8 18 -2.8 -5.1 -0.1 -0.4 -0.2 3.8 8.2

T2 814 -15.1 68.7 nz 3.6 -4.1 -0.2 -04 0.0 8.4 8.9

T3 129.3 -16.9 126.9 1.5 6.4 -24 -0.5 -5.0 0.1 73

2012 T4 88.1 -10.2 72.9 13 3.8 7.6 -0.5 -3.4 0.2 6.4

| 58




Numér 12

Raporti i Bilancit té Pagesave

3. Shérbimet — kredi

(Té dhéna jo kumulative, né milioné euro)

Kredi

Shérbime

Pershiim Transporti | Udhétimi Koms::kaci Ndértimi Sigurimi Financiare .Kokrzzjﬁte.en aiti';?t: I'?e Sh;e';::i;'ne ﬁz:z:::: erzntt; ©

informatike |  ligenca pérfshira

diku tjetér
2004 246.8 224 734 273 10.1 7.6 19 14 16.7 0.7 85.2
2005 265.0 223 88.2 B “ue 7.6 18 2.0 10.5 0.6 86.0
2006 319.0 228 109.3 48.9 1.0 10.2 21 2.8 0.3 222 0.9 854
2007 369.9 316 146.4 56.6 29 15 15 18 0.1 324 0.6 84.7
2008 3924 29.0 177.6 55.9 8.9 1221 2.7 14 0.5 13.6 0.8 90.0
2009 517.6 30.1 277.3 70.5 15.7 4.8 53 2.0 12 18.6 0.8 814
2010 573.0 312 326.8 77.0 6.4 15.5 3.7 2.6 0.6 418 45 62.7
201 618.5 286 3373 94.6 137 13.9 0.3 23 0.0 74.6 17 516
2012 635.1 29.1 382.4 70.3 224 253 0.6 0.1 0.1 616 0.3 429
T 13.9 6.6 55.5 16.9 34 25 46 0.3 0.9 26 0.3 215
T2 126.3 6.7 67.2 16.7 4.9 29 0.7 0.3 0.1 5.8 210

T3 157.5 9.6 89.6 205 4.7 7.0 0.2 0.2 57 04 19.8
2009 T4 119.9 72 65.0 17.5 27 25 0.1 12 45 0.2 19.1
T1 103.7 6.9 53.6 16.2 0.8 23 0.3 04 0.2 6.8 0.2 16.0

T2 136.2 9.8 73.0 17.6 11 3.1 0.1 0.9 1.9 04 173

T3 192.9 7.3 128.4 20.6 25 72 23 0.2 0.3 79 10 15.2
2010 T4 140.2 72 718 226 2.0 3.0 10 11 0.1 4.3 29 1“2
T 136.4 76 63.7 26.3 10 25 0.2 0.7 202 0.8 134
T2 146.4 4.9 80.9 254 0.7 23 0.8 17.3 0.9 13.1

T3 197.0 8.5 1211 221 8.3 55 0.1 0.2 18.7 126
2011T4 138.7 76 716 20.8 3.6 3.6 0.1 0.5 18.3 25
™ 106.6 6.6 49.6 16.0 12 2.6 0.1 18.6 19

T2 147.0 58 83.2 16.4 4.0 4.4 0.1 0.1 216 13

T3 2273 56 166.7 8.7 1.0 7.2 0.1 9.3 0.1 9.6
2012 T4 154.2 1 829 19.1 72 11 0.5 1.0 0.2 10.1
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Numér 12
4. Shérbimet — debi
(Té dhéna jo kumulative, né milioné euro)
Debi
Transporti | Udhétimi | Komunikaci | Ndértimi Sigurimi Financiare | Kompjuteri | Edrejtae | Shérbime | Personale, | Shérbime
Pérshkrimi oni ke dhe autorit dhe tjera kulturore | Qeveritare,
informatike |  ligenca joté
pérfshira
diku tjetér
2004 -265.1 -50.5 -46.4 -15.3 -9.1 -14.8 -3.5 43 -17 -116.7 -10 -2.8
2005) -273.3 -517 -51.3 -241 -4.0 -14.9 -3.6 -6.1 -13 -1016 -17 -2.9
2006 -289.9 -49.6 -52.5 -20.0 -4.8 -15.8 4.5 25 -0.1 -125.9 -11 -3.0
2007| -259.4 -50.9 -49.8 -45 -20.2 -20.2 -5.9 -45 -18 -87.5 -0.7 -35
2008| -240.8 -69.0 -52.6 -13.8 -5.7 -24.2 -25 -6.5 -3.7 -59.6 -0.7 -24
2009| -2853 -69.2 -818 -12.2 -5.0 -24.4 -18 -35 -4.1 -815 -0.1 -17
2010 -386.1 -75.3 -104.7 -28.0 -26.6 -28.4 -0.4 -6.3 2.7 -102.5 -4.7 -6.4
2011 -352.8 -82.0 -1016 -17.5 -19.0 -310 -11 -2.6 -0.4 -96.6 -10 0.0
2012 -288.8 -80.0 -73.0 -22.0 -14 -29.2 -2.0 -1.0 -0.3 -57.8 0.0 -12.0
T -55.1 -4.7 -8.8 -33 -27 -6.0 -04 -06 -05 -17.6 -0.1 -0.6
T2 -68.3 -17.3 -17.6 -4.6 -12 -4.7 -0.7 -0.9 -2.7 -18.7 -0.1
T3 -87.7 -18.1 -42.2 -15 -0.7 -6.9 -0.5 -0.9 -0.5 -16.4 -0.1 -0.1
2009 T4 -74.2 -19.2 -13.1 -2.8 -0.5 -6.9 -0.3 -12 -0.5 -28.9 0.1 -1.0
T -66.9 -15.0 -124 4.3 2.7 -5.6 0.0 -0.6 -19 -215 -2.2 -0.6
T2 -83.6 -19.2 -23.7 -5.1 -11 -6.9 -0.1 -06 -0.6 -23.6 -19 -0.7
T3 -128.6 -20.5 -53.0 -74 -7 -76 -0.1 -2.1 -0.2 -22.8 -0.2 -20
2010 T4| -106.9 -20.7 -15.6 -113 -10.0 -8.3 -0.2 -3.0 0.0 -345 -0.3 -3.1
T -62.6 -16.9 -10.5 -3.5 -4.1 -6.3 -0.5 -0.7 -0.1 -19.3 -0.7
T2 -78.5 -19.6 -15.3 -7.7 4.5 -8.2 -0.6 -0.1 -22.2 -0.3
T3 -134.0 -23.6 -63.1 -3.1 -5.6 -7.9 -0.3 -0.7 -0.1 -29.6
201 T4 -77.7 -218 -12.6 -3.3 -4.8 -8.6 -0.3 -0.6 -0.1 -255
T1 -59.2 -16.3 -8.8 -4.2 -4.0 =77 -0.1 -05 -0.2 -4.9 -3.7
T2 -65.5 -20.9 -14.5 -4.8 -04 -85 -0.2 -05 -0.1 -13.2 -24
T3 -98.0 -22.6 -39.8 -5.2 -3.6 -9.6 -0.6 -4.3 -2.3
2012 T4 -66.1 -214 -9.9 -7.8 -3.4 -3.5 -11 -15.4 -3.7
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5. Té ardhurat

(Té dhéna jo kumulative né, milioné euro)

Bilanci Kredi Debi
Pérshkrimi Kompenzimi i Téhyrat nga Kompenzimi i Té hyrat nga
punétoréve investimet punétoréve investimet
2004 138.3 158 .4 #43.0 15.4 -201 -0.7 -194
2005 139.1 170.5 %59 245 -314 -0.7 -30.7
2006 158.8 187.8 %73 40.5 -29.0 -0.7 -28.3
2007 186.3 2357 155.6 80.1 -49.4 -0.8 -48.7
2008 164.0 2333 176.2 57.1 -69.3 -0.8 -68.5
2009 618 1825 169.7 2.9 -120.7 -10 -119.8
2010 67.0 176.9 176.1 0.8 -109.8 -4.5 -105.3
201 113.8 2413 2212 20.1 -127.5 -13.1 -114.4
2012 154.1 230.5 2199 10.6 -76.4 -5.6 -70.8
T 209 431 387 4.4 -22.2 -0.2 -22.0
T2 26.4 52.3 471 52 -259 -0.2 -25.7
T3 3.0 458 441 17 -42.8 -0.3 -42.5
2009 T4 15 413 39.7 16 -29.8 -0.3 -295
T 237 46.1 46.5 -04 -22.4 -0.9 -215
T2 243 415 427 -12 -17.2 -0.9 -16.3
T3 -15 427 418 0.9 -44.2 -15 -42.7
2010 T4 20.6 46.6 451 15 -26.0 -12 -24.8
T 419 56.7 52.6 4.1 -14.7 -24 -12.3
T2 30.0 64.8 58.8 59 -34.7 -3.0 -317
T3 212 62.4 57.5 50 -412 -3.3 -37.9
2011T4 20.6 574 52.3 52 -36.8 -4.3 -32.6
T 374 59.4 55.6 38 -219 -25 -19.4
T2 44 .4 58.3 55.2 3.2 -13.9 -16 -12.4
T3 203 56.4 53.7 27 -36.1 -0.7 -354
2012 T4 52.0 56.5 55.4 11 -4.5 -0.9 -3.5
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Bilanci Kredi Debi

Pérshkrimi Qeveria gendrore Transfere tjera Qeveriagendrore Transfere tjera
2004 654.9 823.8 3795 4442 -168.8 -76 -161.2
2005 700.3 859.0 354.1 504.8 -158.7 -6.2 -152.4
2006 759.2 885.1 3274 557.7 -125.9 -75 -118.4
2007 842.0 9352 2514 683.8 -93.1 -6.3 -86.8
2008 873.2 972.3 2235 748.8 -99.1 0.0 -99.1
2009 9834 1,106.8 3229 783.9 -1234 0.0 -123.4
2010 982.5 10874 319.5 767.9 -105.0 0.0 -105.0
201 10211 1133.6 3222 8114 -112.5 0.0 -112.5
2012 1192.3 1296 .4 4016 894.9 -104.1 0.0 -104.1
T 187.2 214 56.9 157.5 -27.2 0.0 =272
T2 200.2 2319 59.7 1722 -316 0.0 -316
T3 265.0 297.0 76.7 220.3 -32.0 0.0 -32.0
2009 T4 3310 363.5 129.6 233.9 -32.5 0.0 -325
T 195.3 2210 652 155.8 -257 0.0 -25.7
T2 2286 253.3 723 1810 -24.7 0.0 -24.7
T3 260.2 286.5 657 220.8 -26.3 0.0 -26.3
2010 T4 2984 326.7 116.4 210.3 -28.3 0.0 -28.3
T 2279 2551 79.4 175.7 -272 0.0 -272
T2 2517 280.8 86.6 194.2 -29.1 0.0 -29.1
T3 276.4 304.6 817 2229 -28.2 0.0 -28.2
2011 T4 265.1 293.0 745 218.5 -27.9 0.0 -279
™ 267.2 2935 102.1 1915 -26.3 0.0 -26.3
T2 302.1 3282 118.7 209.5 -26.0 0.0 -26.0
T3 318.9 3452 933 2519 -26.4 0.0 -26.4
2012 T4 304.1 3295 875 2420 -254 0.0 -254
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7. Llogaria financiare — neto

(Té dhéna jo kumulative, né milioné euro)

Raporti i Bilancit té Pagesave

Bilanci
Investime direkte Investimet Investime tjera Derivativ | Asetet
portfolio at rezervé
Pé&rshkrimi Kapitali | Fitimiiri | Transaksi Kredi Kredité | Parajae | Asete |financiare
aksionar | inevetuar | onetjera tregtare gatshme tjera
kapitale dhe
depozitat
2004 57.6 429 30.4 9.1 35 -3241 -66.0 63.4 37 -133.1 - - 12.7
2005 53.8 107.6 65.6 16.8 252 -17.5 -68.7 64.1 241 -156.9 - - 324
2006 -35.7 289.2 185.6 248 78.8 -65.4 -1816 315 77 -220.8 - - -77.9
2007 -5.8 4310 276 .4 416 113.0 -345 -108.0 50.8 94 -168.2 - - -2943
2008 288.5 3415 1974 56.2 88.0 -109.9 75.2 66.4 471 -38.3 - - -18.2
2009 113.1 280.9 200.6 57.2 232 -124.4 -138.3 38.6 -64.8 -1715 59.5 - 94.8
2010 2759 3311 2231 73.3 347 -49.2 474 167.1 82.3 -202.0 = = -53.4
201 3775 378.9 2716 58.0 494 -57.0 -5.7 933 -40.4 -58.6 - - 612
2012 12271 216.3 1413 486 264 -184.9 363.0 100.3 -1.9 276.8 -2.2 - -267.2
T -13.8 59.1 36.6 1“.9 77 -65.5 358 -315 178 495 - - -43.2
T2 130.1 62.1 425 %A 55 -15.1 55.2 370 20.1 -19 - - 279
T3 -40.2 812 63.1 16.4 17 -33.8 -74 206 16.7 -104.2 59.5 - -80.1
2009 T4 36.9 78.5 58.4 1.8 8.3 -9.9 -2219 124 -119.4 -114.9 - - 190.2
T 10.0 610 33.2 15.3 125 -18.4 -241 -8.9 -5.8 -9.4 - - -8.5
T2 %23 429 412 4.0 -12.3 -6.6 %75 89.4 15.6 425 - - -415
T3 -0.5 M4 73.2 20.6 175 17 29.1 76.2 40.7 -87.8 - - -1426
2010 T4 124.0 115.8 755 233 17.0 -25.9 -105.1 10.4 318 -47.3 - - 139.2
T -3.8 817 652 58 10.7 -52.9 28.4 -9.3 21 356 - - -60.9
T2 210.7 98.6 67.3 14 20.0 -49.5 133.3 46.5 -22.3 109.1 - - 28.2
T3 -23.8 105.8 919 126 12 -8.6 -118.3 258 -373 -106.8 - - -2.6
2011T4 194.4 92.9 472 28.2 17.5 54.0 -49.1 304 17.0 -96.5 - - 96.5
T 13.8 55.0 297 10.6 1“7 -80.8 476 -459 -455 139.1 - - -8.0
T2 75.8 23.5 122 6.4 49 37.0 322 63.2 -3.2 -27.8 = = -16.9
T3 -26.0 88.5 323 28.7 274 -163.2 254.8 69.5 17.2 168.1 - - -206.2
2012 T4 63.8 46.3 67.1 -0.1 -20.6 221 317 13.5 229 -26 -2.2 - -36.2
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8. Llogaria financiare — investimet né ekonominé raportuese
(Té dhéna jo kumulative, né milioné euro)
Investimet né ekonominé raportuese
Investimet direkte Investimet Investime tjera
Pérshkrimi portfolio
Kapitali Fitimiiri Transaksione Kredi Kredité Parajae Detyrimet tjera
aksionar investuar tjera tregtare gatshme dhe
kapitakle depozitat
2004 105.0 429 30.4 91 3.5 - 62.0 491 16.3 24
2005 180.2 107.6 65.6 16.8 252 - 726 519 7.2 36
2006 3318 2948 1912 248 788 - 37.0 263 0.7 0.0
2007 502.7 440.7 286.1 416 13.0 0.0 619 517 13.9 -3.6
2008 516.3 366.5 2223 56.2 88.0 0.0 1%9.8 772 48.5 242
2009 343.7 2914 211 572 232 05 518 415 -72.7 235 59.5
2010 678.7 365.8 257.8 733 347 -0.7 313.6 1718 1015 40.2
20M 4714 3946 287.2 58.0 494 0.8 76.0 93.1 -15.8 -13
2012 4494 2320 1571 48.6 264 0.7 216.6 100.3 194 97.0 -
T 545 62.5 40.0 “.9 77 0.1 -8.1 -30.3 26.7 -45
T2 1310 64.6 449 %A 55 0.1 66.3 38.3 8.6 19.5
T3 175.0 834 653 6.4 17 0.1 916 201 10 0.9 59.5
2009 T4 -16.9 80.9 60.9 18 8.3 0.1 -97.9 3.4 -119.0 76
T 100.7 69.5 417 16.3 2.5 -0.2 313 -5.0 9.4 270
T2 155.6 475 458 #%.0 -123 -0.2 108.3 90.7 16.5 11
T3 2338 18.2 80.1 20.6 17.5 -0.2 165.7 76.9 43.2 -4.3
2010 T4 188.7 130.6 90.3 233 17.0 -0.2 58.2 9.3 324 16.5
T 68.5 834 67.0 58 10.7 0.2 -15.1 -10.7 34 -7.8
T2 174.2 102.0 70.6 14 20.0 0.2 720 476 -10 254
T3 104 .4 ms 975 2.6 12 0.2 -741 258 -35.0 21
2011T4 1243 97.8 52.2 28.2 175 0.2 26.2 304 16.9 -211
T -8.3 56.7 314 10.6 1“7 0.2 -65.2 -45.9 -38.7 19.5
T2 89.5 299 18.6 6.4 49 59.6 63.2 -3.7 0.1
T3 2394 923 36.1 28.7 274 u7.1 69.5 38.1 395
2012 T4 1291 50.2 710 -0.1 -20.6 05 783 13.5 26.9 379 -
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9. Llogaria financiare — investimet jashté vendit

(Té dhéna jo kumulative, né milioné euro)

Investimet jashté vendit

Investimet direkte Investimet Investime tjera Derivativat | Asetet
Pérshkrimi Kapitali | Fitimii | Transaksi portfotio Kredité | Kredité | Parajae | Asetet financiare | rezenve
aksionar |riinvestuar | one tjera tregtare gatshme tjera
kapitale dhe
depozitat
2004 -47.4 - - -32.1 -128.0 1“2 -17 -130.6 - 12.7
2005| -126.5 - - -17.5 -413 122 6.9 -160.5 - 324
2006| -367.5 -56 -5.6 - - -65.4 -218.7 5.2 -29 -220.9 - -77.9
2007| -508.5 -9.7 -9.7 - - -345 -170.0 -0.9 -4.5 -164.6 - -294.3
2008 -227.8 -25.0 -25.0 - - -109.9 -74.7 -10.8 -14 -62.5 - -18.2
2009 -230.6 -10.5 -10.5 - - -124.8 -190.1 -3.0 7.9 -195.0 - 94.8
2010 -402.9 -34.7 -34.7 - = -48.6 -266.2 -4.7 -19.2 -2422 - -53.4
201 -93.9 -15.7 -16.7 - = -57.8 -817 0.3 -246 -57.3 - 612
2012 -3223 -15.8 -15.8 - - -185.7 146.4 0.0 -313 179.8 -2.2 - -267.2
T1| -683 -34 -34 - - -65.6 440 -12 -8.9 54.1 - -43.2
T2 -0.9 -25 -25 - - -156.3 -1 -13 16 -214 - 279
T3| -21.2 -22 2.2 - - -34.0 -98.9 0.5 57 -105.2 - -80.1
2009 T4 53.8 -25 -2.5 - - -10.0 -124.0 -1.0 -0.5 -122.5 - 190.2
T1 -90.7 -8.5 -8.5 - - -18.3 -55.4 -3.8 -15.2 -36.4 - -8.5
T2 -13.4 -46 -4.6 - - -6.5 39.2 -13 -0.9 414 - -415
T3| -2342 -6.9 -6.9 - - 19 -86.6 -07 -25 -83.5 - -142.6
2010 T4 -64.6 -14.8 -14.8 - - -25.7 -163.3 11 -06 -163.8 - 139.2
T -72.3 -18 -18 - - -53.1 435 14 -13 434 - -60.9
T2 36.5 -34 -34 - - -49.7 613 -11 -213 83.7 - 28.2
T3| -1282 -55 -5.5 - - -8.8 -1M.2 -22 -109.0 - -26
201 T4 70.1 -5.0 -5.0 - - 53.8 -753 0.2 -754 - 96.5
T1 221 -17 -17 - - -810 12.8 -6.8 119.6 - -8.0
T2 -13.7 -6.4 -6.4 - - 37.0 -274 04 -27.9 - -16.9
T3 -2654 -3.7 -3.7 - - -163.2 107.7 -20.9 128.6 - -206.2
2012 T4 -65.3 -3.9 -3.9 - = 215 -46.7 = -4.0 -40.5 -2.2 - -36.2
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10. Dérgesat e emigrantéve — sipas kanaleve
(Té dhéna jo kumulative, né milioné euro)
Dérgesat hyrése té emigrantéve
Pérshkrimi
Bankat komerciale Agijencité pér transferimin e parave Tétjera
2004 357.0
2005 418.0
2006 4671 135.1 1847 u73
2007 51%5.6 1371 98.7 79.8
2008 608.7 126.3 21.1 269.3
2009 585.7 #8.8 21.1 2238
2010 584.3 %13 211 2299
20M 584.8 1B89.7 2253 2108
T ©18 324 46.3 431
T2 %22 309 53.3 58.0
T3 747 58.0 53.0 63.7
2009 T4 #6.9 275 60.5 58.9
T 120.7 341 46.3 441
T2 “5.0 334 53.3 56.2
T3 65.0 438 53.0 65.6
2010 T4 163.6 30.1 60.5 64.0
T1 5.1 303 50.1 447
T2 138.2 252 551 57.9
T3 164.9 489 55.7 60.3
2011T4 156.6 352 64.5 56.9
T 1.1 233 471 48.7
T2 24 218 55.0 65.6
T3 1752 56.3 52.0 66.9
202 T4 68.9 356 64.5 68.8
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11. Dérgesat e emigrantéve — sipas shteteve

(Té dhéna jo kumulative

né milioné euro)

Pérshkrimi Gjermania Zvicra Italia Austria Belgjika SHBA Suedia Franca Norvegjia Kanadaja Anglia Danimarka Finlanda Holanda Sllovenia Tijera

2008 37.7% 6.9% B.% 6.2% 28% 2.8% 3.7% 3.9% 19% 22% 15% 19% 1% 12% 14% 2.6%)

T 34.9% 214% 0.5% 53% 37% 35% 3.3% 34% 26% 16% 16% 10% 11% 1% 10% 4.2%

T2 39.4% B7% 13% 6.1% 29% 26% 2.9% 40% 24% 18% 13% 0.9% 0.9% 12% 14% 15%

T3 37.4% 212% 9.8% 6.0% 2.8% 26% 35% 3.8% 28% 2.% 13% 0.9% 1% 10% 15% 22%

2009 T4 38.1% 22.0% 9.8% 5.5% 2.8% 23% 3.2% 3.9% 32% 19% 13% 0.8% 1% 12% 13% 17%!

™ 34.8% 210% 8.8% 57% 26% 3.9% 3. 1% 3.5% 2.8% 13% 15% 0.9% 1% 1% 34% 4.4%

T2 34.7% 20.7% 79% 3.9% 29% 4.7% 3.% 3.6% 3.1% 2.0% 17% 0.6% 0.7% 10% 37% 5.9%]

T3 33.2% 214% 7.0% 6.5% 25% 4.8% 34% 40% 25% 23% 16% 0.6% 0.9% 10% 5.6% 27%

2010 T4 34.% 216% 72% 5.5% 29% 3.1% 3.7% 4.% 26% 19% 13% 0.6% 0.7% 10% 45% 5.3%

T 32.7% 23.7% 7.5% 5.6% 2.8% 4.6% 3.8% 3.8% 2.8% 15% 15% 0.7% 0.8% 12% 3.9% 3.0%!

T2 32.8% 23.0% 7.0% 5.5% 2.0% 4.0% 3. 1% 3.7% 2.8% 2% 13% 0.9% 10% 10% 3.9% 6.1%

T3 33.8% 23.4% 6.2% 5.5% 29% 2.3% 3.6% 42% 26% 2.0% 12% 0.6% 0.8% 10% 3.3% 6.7%

201T4 33.7% 22.%% 74% 5.5% 27% 3.9% 34% 3.8% 27% 19% 14% 0.7% 0.8% 10% 4.0% 4.9%

T 30.9% 237% 4.8% 6.0% 1% 6.3% 3.6% 2.8% 4.9% 0.7% 32% 0.8% 0.7% 0.4% 5.0% 5.0%)]

T2 37.4% 26.3% 84% 6.4% 6.6% 3.9% 0.8% 04% 13% 0.% 19% 0.% 0.1% 0.% 54% 0.8%

T3 34.6% 226% 7.9% 5.9% 3.2% 3.9% 3. 1% 32% 2.8% 15% 17% 0.7% 0.8% 0.8% 3.6% 3.7%!

201274 34.5% 210% 8.5% 6.2% 26% 3.8% 3.3% 3.3% 2.3% 19% 18% 0.5% 07% 0.0% 3.7% 5.9%]

12. Investimet e huaja direkte — sipas aktivitetit
(Té dhéna jo kumulative, né milioné euro)
- | sherbime | Patundshm Trar;srium N - | Industria - tsrh;':);: Keshillimi, | giviteti )
Pérshkrimi Gjithsej financiare Prodhimi sria telekomuni Elektriciteti| Minierat Ndértimi pérpunuese Bujgésia pastrimi: ri:j:::m sanitar Tjera
kacioni mbledhja

2007 100.0% 23.1% 9.0% 7.0% 29.3% 0.6% 9.4% 12% 8.0% 18% 2.9% 10% 2.9% 3.8%)

2008 100.0% 34.9% 6.0% 16.8% 13.8% 4.5% 4.7% 3.7% 8.5% 2.3% 2.7% 0.6% 0.6% 0.9%)

2009 100.0% 25.5% 71% 14.9% 7.4% 2.9% 2.4% 12.0% 2.4% 4.4% 5.5% 0.9% 0.8% 3.8%)

T1 100.0% 16.8% 18.4% 19.0% 10.2% 0.0% 10% 17.5% 10.5% 15% 26% 14% 0.9% 0.3%)

T2 100.0% 27.1% 18.7% 9.7% 0.0% 0.1% 0.2% 15.9% 1.0% 0.1% 5.7% 4.8% 19% 4.8%)

T3 100.0% 22.0% 2.7% 10.5% 5.0% 0.2% 9.6% 38.4% 56% 0.1% 2.4% 18% 0.0% 1.8%

2010 T4 100.0% 1.8% 39.3% 14.3% 0.8% 0.2% 0.3% 27.8% 0.3% 0.8% 2.5% 13% 0.7%

T 100.0% 9.4% 10.3% 17.5% 4.7% 0.0% 0.2% 32.4% 0.6% 0.1% 2.5% 11% 0.0% 21.1%)

T2 100.0% 10.6% 172% 10.1% 9.0% 0.0% 2.7% 30.4% 12% 0.1% 3.4% 17% 0.0% 13.8 %)

T3 100.0% 14.8% 10.2% “.7% 9.6% 0.0% -2.1% 28.7% 0.1% 0.1% 2.1% 2.5% 0.1% 19.1%]

20M1T4 100.0% 12.0% 2.6% 215% 0.3% 0.0% 0.1% 39.8% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 14.0%)|

T 100.0% 17.5% 6.3% 30.5% 0.0% 0.1% 0.0% 24.4% 0.7% 0.1% 0.5% 16% 0.4% 17.8%)

T2 100.0% 0.0% 8.3% 43.2% 9.2% 0.0% 0.0% 28.7% 10% 0.0% 4.5% 3.5% 0.5% 1.1%

T3 100.0% 10.8% 18.8% 27.8% 10.8% 3.8% 0.0% 213% 0.0% 0.1% 4.1% 0.6% 0.2% 1.6 %)

2012T4 100.0% 13.3% 16.0% 254% Mn7% 15% 18.3% 8.7% 0.0% 0.1% 5.3% 0.8% 0.2% 0.0%)
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13. Investimet direkte — vendet kryesore
(Té dhéna jo kumulative, né milioné euro)
Gjithsej prej té cilave:
Pérshkrimi Sllovenia | Gjermania Austria Zvicrra UK Turgia Holanda Shqipéria SHBA Franca

2007 440.7 354 48.1 56.2 116.2 9.7 54 412 34 8.8 8.6
2008 366.5 513 44.0 443 36.6 321 238 225 219 4.8 3.5
2009 2874 16.5 75.2 50.8 6.2 227 1.5 15.1 233 18 6.0
2010 365.8 211 915 34.0 38.9 351 4.9 1“5 20.3 126 3.8
201 394.6 19.6 66.6 16.2 80.1 30.9 34.7 “.2 12 4“3 0.2
T 69.5 4.1 1.6 18.8 19 8.4 17 0.3 3.5 3.7 11
T2 475 56 9.9 21 -23.3 6.1 11 0.9 94 56 0.8
T3 118.2 7.0 #“3 10.3 34.0 “.0 12 78 5.0 12 11
2010 T4 130.6 4.4 55.8 28 26.2 6.6 0.8 55 24 21 0.8
T1 834 16 215 6.3 20.3 71 8.5 0.2 22 3.3 0.7

T2 102.0 74 10.8 28 - 7.8 126 15.8 14 3.0 -
T3 mas3 8.9 252 5.2 30.2 58 16.4 -7.9 21 74 0.8
2011T4 97.8 17 9.1 19 296 10.2 -2.8 6.1 55 06 -13
T1 56.3 24 1n7 23 11 58 4.9 -0.1 0.8 26 0.3
T2 299 3.0 8.1 -10.8 9.0 4.8 6.9 -6.3 -5.0 3.1 18
T3 923 53 213 56 9.9 "5 9.5 -741 58 23 22
2012 T4 50.2 -15 8.4 3.2 13.8 -10.8 242 -12.5 3.1 2.7 19
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14. Eksportet sipas partneréve tregtaré — partnerét kryesor

(Kumulative brenda vitit kalendarik, né milioné euro)

Gjithsej
Evropa Vendet jo
Pérshkrimi Bashkimi Evropian CEFTA Vende tjera Bvropiane
Evropiane
BE 15 BE 10 BE2

2001Dhjetor 10.6

2002 Dhjetor 276
2003 Dhjetor 35.6 35.1 1“9 3.7 10 0.2 18.2 20 0.5
2004 Dhjetor 56.6 55.5 16.6 15.0 12 0.4 23.5 15.4 10
2005 Dhjetor 56.3 542 218 19.2 15 12 299 26 20
2006 Dhjetor 110.8 109.4 423 234 52 3.7 517 154 13
2007 Dhjetor 165.1 156.8 69.3 53.1 5.1 1.1 65.1 224 8.3
2008 Dhjetor 198.5 1711 94.0 80.8 10.5 27 615 15.6 273
Néntor 149.0 130.4 64.3 57.6 4.0 26 484 7.7 18.6
2009 Dhjetor 1653 %42 713 64.0 43 29 53.5 19.5 211
Janar 16.8 2.1 79 6.9 0.3 0.7 3.6 0.7 3.6
Shkurt 314 26.2 17.0 15.3 0.7 11 75 16 52
Mars 52.6 457 297 26.3 15 19 13.1 29 6.8
Prill 78.0 65.7 410 36.3 24 2.4 18.8 59 123
Maj Mo 92.2 55.8 50.4 26 28 25.1 13 1.8
Qershor %17 17.0 68.7 62.1 3.3 3.2 34.0 4.4 247
Korrik 162.9 133.1 78.0 701 3.9 41 39.1 16.9 299
Gusht 189.2 150.5 858 76.6 44 49 458 18.8 38.7
Shtator 213 169.9 95.2 84.2 53 57 53.5 211 445
Tetor 2427 190.6 106.2 93.9 6.1 6.2 59.6 248 52.1
Néntor 268.7 2124 120.2 107.0 6.7 6.5 64.9 274 56.2
2010 Dhjetor 294.0 2334 1315 116.8 7.7 71 70.9 310 60.6
Janar 229 18.9 126 15 0.9 0.1 55 08 4.0
Shkurt 48.5 426 293 26.5 21 0.8 n2 20 59
Mars 74.8 64.7 437 39.4 3.5 0.9 18.0 3.0 10.1
Prill 104.1 89.6 56.8 510 4.9 10 249 79 %5
Maj 133.4 109.9 673 60.3 58 12 316 11 234
Qershor 164.2 1354 775 69.6 6.6 13 38.2 9.7 28.8
Korrik 193.5 160.2 86.6 77.3 77 15 481 255 334
Gusht 2173 1776 93.7 83.8 8.1 18 56.3 276 39.6
2011 Shtator 2416 196.6 104.3 93.9 85 19 633 29.0 450
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15. Importet sipas partneréve tregtaré — partnerét kryesoré
(Kumulative brenda vitit kalendarik, né milioné euro)
Gjithsej importi
Evropa
Pérshkrimi Bashkimi Vende jo
Evropian CEFTA V;Ir:(l TJ itit:‘: Evropiane
BE 15 BE 10 BE2
2001Dhjetor 684.5
2002 Dhjetor 854.8
2003 Dhjetor 973.1 8422 276.2 174.0 685 337 4436 1224 1309
2004 Dhjetor 1063.3 947.1 4247 284.0 934 473 368.7 163.6 116.2
2005 Dhjetor 1157.5 10175 4397 296.3 985 449 4404 1375 139.9
2006 Dhjetor 13059 11536 4543 2865 104.9 62.9 536.3 163.0 152.3
2007 Dhjetor 1576.2 1350.4 572.9 3827 118.0 723 5796 197.9 2258
2008 Dhjetor 19282 1654.8 702.0 4904 150.9 60.6 717.8 2350 2734
Néntor 1738.7 14934 676.5 501.8 1259 48.8 6257 1912 2453
2009 Dhjetor 19355 1659.2 755.0 559.8 %13 54.0 692.5 217 276.3
Janar 103.4 84.6 323 2238 6.6 2.9 38.6 138 18.8
Shkurt 2307 1911 825 595 176 54 785 30.1 39.6
Mars 390.0 3311 1482 109.3 295 94 136 5 465 58.9
Prill 570.2 4916 2228 164.6 455 2.7 2043 645 787
Maj 7508 649.4 2952 2193 59.1 16.8 2704 837 1015
Qershor 938.7 805.1 363.7 2701 732 205 3411 100.3 133.6
Korrik 1,164.7 9958 453.4 335.0 88.7 297 420.3 12241 169.0
Gusht 13617 1,173.9 527.2 388.4 104.8 341 506.4 403 187.8
Shtator 1563.1 13393 597.9 4393 19.9 38.6 586.3 165.2 217
Tetor 1,749.2 1,508.5 674.7 496.9 134.6 432 657.9 1759 2407
Néntor 1936.1 1668.0 7424 546.4 “8.4 475 7304 195.2 268.1
2010 Dhjetor 2,144.9 1839.8 8213 604.6 164.3 523 799.0 2195 305.1
Janar 132.7 10.7 44 1 32.0 9.0 3.2 491 7.5 220
Shkurt 2818 2326 100.0 73.4 9.1 75 976 350 492
Mars 4723 389.9 168.3 123.8 311 3.3 713 50.3 824
Pril 668.2 557.7 237.3 174.2 433 1.8 2472 732 110.5
Maj 880.6 7408 3128 2307 56.3 258 3303 97.8 139.8
Qershor 10935 9222 389.9 2887 707 305 4154 17.0 1713
Korrik 1,315.6 1,107.5 4777 356.3 85.3 36.1 4945 135.3 208.1
Gusht 1,544 .8 13025 570.8 423.8 101.9 451 574 .6 167.1 2423
2011Shtator 17605 14862 657.1 4882 17.3 517 652.5 176.5 2743
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(Kumulative brenda vitit kalendarik, né milioné euro)
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dhe grupeve kryesore té mallrave

Gjithsej :deri né mars 2011
I. Kafshét e | Il. Perimet LR IV. Artikyj V. VI VI Xl XIIL. Artikuj XVI. XVII. XVIIL.

gjalladhe Yndyrnat ushgimor | Produktet |Produktet e| Plastika, Tekstilét prej guri, |Makinerité, | Mjetet e |Instrumenté

pershkrimi prodhimet dhe@jrat . té' minerale irjdyslrisé ng@ dhg dheértikuj IIaqi‘, veglcjﬂ. transportit t.optiké,

blegotrale ushgimore | pérgaditur, kimike ose | artikuj prej | prejtyre | geramike pajisjet mjekésor,

ngakafshét| pijedhe industrive tyre dhe xhami | elektrike, dhe
ose duhan té ngjashme etj. muzikor
perimet

Gjithsej 1315 56 9.3 0.7 1n5 36.6 8.8 71 43 3.0 29 8.8 21

Evropa 107.6 34 6.8 0.7 96 323 74 55 26 23 912 8.3 15

Bashkimi Evropian (BE) 482 24 26 03 37 938 43 32 05 11 45 8.4 10

BE 15, prej té cilave: 379 0.8 19 0.1 22 93 32 21 0.3 0.9 4.2 79 10

Austria 14 0.1 0.0 0.0 04 0.0 03 0.1 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0

Franca 12 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.2 0.0 0.0 0.0 0.1 0.6 0.0

Gjermania 15.2 05 0.0 0.0 11 06 09 13 0.1 0.2 18 6.8 0.6

Greqia 56 0.0 07 0.0 0.2 27 0.7 0.1 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0

Italia 105 0.0 0.6 0.0 04 58 0.5 0.3 0.1 0.3 12 0.2 0.1

Holanda 0.8 0.1 04 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Spanja 10 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.1 0.3 0.3 0.1 0.0

Suedia 06 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 02 0.1 0.0

Mbretéria e Bashkuar 05 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.0

BE 10, prej técilave: 78 15 0.1 0.0 11 05 09 08 0.0 0.0 0.2 05 0.0

Republika Ceke 10 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0 02 02 0.0

Polonia 13 0.1 0.0 0.0 03 0.0 0.1 04 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0

Hungaria 15 04 0.1 0.0 0.2 0.0 0.1 0.2 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0

Sllovenia 33 08 0.0 0.0 0.6 0.0 05 0.2 0.0 0.0 03 0.0 05

BE2 25 0.1 06 02 04 0.0 03 0.2 0.1 02 0.0 0.0 0.0

Bullgaria 19 0.1 0.6 0.2 0.2 0.0 0.0 0.2 0.1 0.2 0.0 0.0 0.0

Rumania 06 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.2 01 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Vende tjera evropiane 16.6 0.0 11 0.0 15 46 15 11 18 0.2 26 -0.1 05
prej té cilave:

Turqia 9.0 0.0 04 0.0 11 03 0.7 09 17 0.2 15 0.1 0.0

Zvicrra 53 0.0 0.1 0.0 0.0 43 0.1 01 0.0 0.0 04 0.0 0.0

CEFTA 427 09 3.1 04 44 7.8 16 12 03 10 21 0.1 0.0

Shqipéria 50 0.1 0.2 0.0 0.1 10 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0

Bosniadhe Herzeg. 27 02 0.0 0.0 0.3 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0

Kroacia 18 0.1 0.1 0.0 03 0.1 0.5 0.0 0.0 0.1 0.5 0.0 0.0

Mali 1 Zi 0.2 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Magedonia 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Moldavia 9.1 0.1 0.5 0.1 12 135 0.2 04 0.0 0.2 0.8 0.0 0.0

Serbia 13.9 04 23 0.3 24 33 0.8 0.7 0.3 0.6 0.6 0.1 0.0

Vende tjera jo evropiane 239 22 24 0.0 19 4.3 14 16 17 0.7 3.7 0.5 06
prej té cilave:

SHBA 2.8 0.9 0.0 0.0 0.0 0.0 10 0.1 0.0 0.0 0.5 0.0 0.2

Kina 8.6 0.0 0.2 0.0 0.2 0.0 0.2 06 14 0.7 24 0.0 0.2

Brazili 16 0.7 0.2 0.0 06 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Japonia 0.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.2 0.2 0.1

Tjera 10.3 0.6 19 0.0 11 4.2 0.2 0.8 0.2 0.0 0.6 0.2 0.1
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