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Pérmbledhje

> Ekonomia e eurozonés gjaté TM4 2025 shfaqi pérmirésim gradual, e mbéshtetur Kryesisht nga kérkesa e
brendshme, e cila tregoi qéndrueshméri pérballé zhvillimeve gjeopolitike. Ndonése tregtia e jashtme nuk
kontribuoi pozitivisht, konsumi privat dhe ai geveritar ishin faktorét kryesoré té rritjes ekonomike né kété periudhé. Kjo
u mundésua nga rritja e té ardhurave dhe nga ngadalésimi i inflacionit. Ruajtja e té njéjtit ritém rritjeje si né tremujorin
paraprak déshmon géndrueshmériné e ekonomisé sé eurozonés ndaj pasigurive té jashtme. Pér 2026, parashikimet pér
rritje ekonomike dhe inflacion shogérohen me pasiguri té larta duke marré parasysh zhvillimet e fundit gjeopolitike.

» Ekonomia e Kosovés né TM4 2025 shénoi rritje té moderuar prej 3.8 pérqind, duke reflektuar ngadalésim té
pérgjithshém té aktivitetit ekonomik né krahasim me periudhén e njéjté té vitit paraprak. Rritja u mbéshtet
kryesisht nga kérkesa e brendshme, vecanérisht nga investimet dhe konsumi privat, ndérsa konsumi geveritar shénoi
rénie té lehté. Eksportet neto patén kontribut pozitiv né rritje ekonomike pér heré té paré pas dy vitesh, falé rritjes sé
larté té eksportit té shérbimeve, qé kompensoi rénien e eksporteve té mallrave, dhe ngadalésimit té importit té mallrave.
Sektorét kryesoré si tregtia, industria dhe shérbimet (vecanérisht hoteleria) mbéshtetén rritjen, ndérsa u vu re njé shtim
ilehté i ndérmarrjeve té reja dhe rénie e bizneseve té mbyllura. Né térési, viti 2025 u karakterizua nga rritje ekonomike
prej 3.6 pérqind, e ndikuar nga faktoré té brendshém dhe té jashtém, pérfshiré sfidat institucionale dhe zhvillimet
gjeopolitike.

> Inflacioni né TM4 2025 u pérshpejtua né 5.2 pérqind, kryesisht si rezultat i rritjes sé ¢gmimeve té energjisé,
shérbimeve dhe mallrave. Né té njéjtén kohé, rritja e cmimeve té ushqimit u ngadalésua margjinalisht. Tendencé
rritése u evidentua edhe né inflacionin bazé, i cili rezultoi 2.7 pérqind, ndikuar kryesisht nga rritja e ¢mimeve té
shérbimeve dhe mallrave. Sa i pérket origjinés sé presioneve inflacioniste, inflacioni pasqyroi ndikime té kombinuara nga
faktoré té jashtém, pérmes importit té mallrave, si dhe nga faktoré té brendshém, pérmes energjisé elektrike dhe
shérbimeve.

» Gjaté TM4 2025, sektori fiskal u karakterizua nga rritje e moderuar e té hyrave (855.2 milioné euro; +3.8 pérqind)
dhe shpenzimeve (1.16 miliardé euro; +4.0%), duke rezultuar né deficit primar prej 295.5 milioné euro. Rritja e té
hyrave u mbéshtet kryesisht nga tatimet direkte dhe indirekte, sidomos akciza dhe TVSH-ja, ndérsa té hyrat jo-
tatimore u rritén lehté. Né anén e shpenzimeve, u shénua rritje e pagave dhe subvencioneve, ndérsa shpenzimet
kapitale u rritén mé ngadalé. Borxhi publik u rrit né 1.82 miliardé euro, por si pérqindje e BPV-sé ra né 16.4 pérqind,
me ulje té borxhit té brendshém dhe rritje té atij té jashtém.

» Né TM4 2025, deficiti i llogarisé rrjedhése u ngushtua me 27.0 pérqind né baza vjetore, duke arritur né 361.6
milioné euro. Ky pérmirésim u ndikua kryesisht nga rritja mé e ngadalésuar e deficitit tregtar, por edhe nga rénia e té
hyrave nga té ardhurat parésore dhe dytésore. Megjithaté, sektori i shérbimeve vazhdoi té japé kontribut pozitiv, duke
siguruar burim té géndrueshém té té ardhurave. Remitencat né kété tremujor arritén né 365.3 milioné euro, duke shénuar
rritje vjetore prej 6.1 pérqind. Po ashtu, Investimet e Huaja Direkte shénuan rritje prej 57.7 pérqind, duke arritur vlerén
prej 296.3 milioné euro.

» Asetet e sektorit bankar arritén né 9.71 miliardé euro, duke shénuar rritje vjetore prej 13.5 pérqind, e njéjté me nivelin
e vitit paraprak. Zgjerimin e aseteve e mbéshteti kryesisht aktiviteti kreditues, megjithése ritmi i rritjes sé tij éshté
ngadalésuar si pasojé e ngadalésimit té kredive té reja si pér segmentin e korporatave jo-financiare ashtu edhe pér
ekonomité familjare. Né anén tjetér, depozitat ruajtén ritmin e rritjes sé vitit paraprak, kryesisht mbéshtetur nga rritja e
pérshpejtuar e depozitave té ekonomive familjare dhe atyre té korporatave jo-financiare. Norma mesatare e interesit né
kredi u rrit si né baza tremujore ashtu edhe vjetore, ndérsa ajo né depozita u rrit krahasuar me vitin paraprak, por mbeti
e pandryshuar né baza tremujore. Portfolio kreditore ka ruajtur raportin e kredive jo-performuese né nivel prej 2.1
pérqgind nga tremujori i kaluar, megjithaté né baza vjetore Ky raport shénoi rritje té lehté prej 0.2 piké pérqgindje. Profiti i
sektorit bankar shénoi ngadalésim té rritjes vjetore si pasojé e rritjes mé té ulét né té hyrat e sektorit né raport me rritjen
e shpenzimeve. Té hyrat nga interesi u ngadalésuan, ndérsa té hyrat nga tarifat dhe komisionet pérshpejtuan rritjen.
Treguesit e shéndetit té sektorit mbetén né nivele té larta, me pozicionin e kapitalit qé mbeti i géndrueshém krahasuar
me tremujorin paraprak ndérsa kishte rénie té lehté vjetore, kurse treguesit e likuiditetit dhe té financimit u pérforcuan
meé tej.

> Sektori pensional u karakterizuan nga rritja e métejshme e aseteve, e cila u mbéshtet nga rritja e kontributeve té
arkétuara dhe kthimet pozitive nga investimet. Struktura e investimeve mbeti e pérgendruar kryesisht né tregjet e
jashtme, me ekspozim té larté né fondet e pérbashkéta. Kjo performancé u reflektua edhe né rritjen e ¢gmimit té njésisé sé
aksioneve.

» Sektorii sigurimeve shénoi ngadalésim té ritmit té rritjes sé aseteve dhe primeve té shkruara, vecanérisht né segmentin
jo-jeté. Démet e paguara pérshpejtuan ritmin e rritjes, megjithaté, fitimi neto vazhdoi me rritje dyshifrore mbéshtetur
nga rritja mé e larté e té hyrave né araport me shpenzimet. Treguesit e géndrueshmérisé dhe té likuiditetit mbetén né
nivele té kénaqshme, duke treguar njé pozicion financiar té géndrueshém.

» Sektori mikrofinanciar dhe financiar jo-bankar vazhdoi rritjen dyshifrore té aseteve. Financimi i aktivitetit mbetet
kryesisht i mbéshtetur nga huamarrjet né sektorin e jashtém, té cilat shénuan rritje té ritmit vjetor. Aktiviteti i kreditimit
u zgjerua si pér ekonomité familjare, ashtu edhe pér korporatat jofinanciare, ndérsa lizingu shénoi rénie, veganérisht né
segmentin e korporatave jofinanciare. Fitimi neto shénoi rritje té konsiderueshme, si rezultat i ndikimit mé té madh té
rritjes sé té hyrave krahasuar me shpenzimet. Ndérkohé, kredité joperformuese mbetén té uléta dhe té mbuluara miré
me provizione, duke treguar njé cilési té géndrueshme té portofolit.
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Lista e shkurtesave

ASK Agijencia e Statistikave té Kosovés

BPV Bruto Produkti Vendor

BQE Banka Qendrore Evropiane

BQK Banka Qendrore e Republikés s€ Kosovés

EUR Valuta Euro

FAO Food and Agriculture Organization (Organizata pér Ushgim dhe Bujgési)
FMN Fondi Monetar Ndérkombétar

ICIMP Indeksi i Cmimit té& Importit

ICK Indeksi i Cmimeve t& Konsumit

IHD Investimet e Huaja Direkte

KJF Korporatat jo-financiare

MFPT Ministria e Financave, Punés dhe Transfereve e Republikés sé Kosovés
MMBTU Metric Million British Thermal Unit

WEO World Economic Outlook
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1. Eurozona dhe Ballkani Peréndimor

Né TM4 2025, ekonomia e eurozonés u rrit me 0.3 pérqind krahasuar me TM3, dhe 1.3 pérqind né terma
vjetoré. Kontribuues kryesor né kété rritje ishte konsumi privat (+0.2 piké pérqindje), i mbéshtetur nga
rritja e pagave nominale dhe ulja e inflacionit, té cilat ndikuan né forcimin e fuqisé blerése. Po ashtu, tregu stabil
ipunés, i shogéruar me rritje té punésimit pér 0.2 pérqind dhe normé té pandryshuar papunésie né 6.3 pérqind,
ka ndikuar pozitivisht né besimin e konsumatoréve dhe né rritjen e konsumit. Konsumi geveritar kontribuoi
me +0.1 piké pérqindje dhe u rrit pér 0.7 pérqind krahasuar me TM3, kryesisht si rezultat i vazhdimit té fondeve
pér rimékémbje ekonomike dhe, né njé masé mé té voggél, rritjes sé pagave né sektorin publik. Edhe formimi i
bruto kapitalit kontribuoi me +0.1 piké pérqgindje. Megjithaté, normat e larta té interesit vazhduan té ushtrojné
presion mbi tregun e patundshmeérive, duke reflektuar rénie té aktivitetit ndértimor gjaté néntorit, si dhe rénie
té prodhimit industrial dhe tregtisé gjaté dhjetorit 2025. Eksportet neto patén kontribut neutral (0 piké
pérqgindje), duke konfirmuar se rritja ekonomike né TM4 ishte e mbéshtetur kryesisht né kérkesén e
brendshme, né kushtet e dobésimit té kérkesés sé jashtme dhe zbutjes sé efektit té tarifave té vendosura nga
SHBA-ja.

Inflacioni né eurozoné gjaté TM4 géndroi né 2.1 pérqind, ndérsa né baza mujore ra né 2.0 pérqind né
dhjetor, duke mbetur né linjé me objektivin prej 2 pérqind té BQE-sé. Kontributin kryesor né inflacion
vazhduan ta japin shérbimet (+1.54 piké pérqindje), ndérsa alkooli dhe duhani kontribuuan me +0.49 piké
pérqindje, duke shénuar ngadalésim té rritjes krahasuar me TM3. Mallrat industriale kontribuuan me +0.1 piké
pérqgindje, ndérsa energjia vijoi me kontribut negativ (-0.2 piké pérqindje), duke reflektuar stabilizimin e
¢mimeve pas rritjeve té larta né vitet paraprake. Sa i pérket politikés monetare, normat kryesore té interesit
né eurozoné, norma e depozitave, e rifinancimit dhe e kreditimit, mbetén té pandryshuara qé nga TM2 2025,
né 2.0 pérqind, 2.15 pérqind dhe 2.4 pérqind, respektivisht.

Parashikimet pér vitin 2026 jané rishikuar si rezultat i zhvillimeve té fundit gjeopolitike. Konflikti me Iranin, i
cili ka nisur me 28 shkurt, ka ndikuar ndjeshém né pritshmérité e BQE-sé pér rritjen ekonomike dhe inflacionin.
Né kété kontekst, BQE ka zhvilluar tre skenaré kryesoré, té bazuar né kohézgjatjen dhe intensitetin e konfliktit.

¢ Skenari bazé supozon njé konflikt té kufizuar, me ndikim té moderuar né tregje. Né kété rast, pritet njé
rritje e pérkohshme e inflacionit, e shogéruar me ngadalésim té rritjes ekonomike, e cila megjithaté
mbetet pozitive. Efektet konsiderohen kalimtare, me njé rimékémbje té shpejté té ekonomisé sé
eurozonés.

¢ Skenari negativ parashikon njé goditje né tregjet energjetike, duke cuar inflacionin deri né 3.5 pérqind
dhe duke ulur rritjen ekonomike té eurozonés né 0.6 pérqgind.

e Skenari i rénduar parasheh pérshkallézim té konfliktit, me ndérprerje té zinxhiréve té furnizimit dhe
té transportit. Né kété rast, inflacioni do té rritej ndjeshém dhe do té mbetej mbi objektivin e BQE-sé né
afat té mesém, ndérsa rritja ekonomike do té pérkeqésohej ndjeshém. Si pasojé, ekonomia e eurozonés
mund té hyjé né recesion teknik gjaté verés sé vitit 2026, né njé mjedis stagflacioni.

Tabela 1. Rritja ekonomike dhe inflacioni né Eurozoné sipas skenarit bazé dhe skenaréve alternativ

Viti Rritja ekonomike Inflacioni
Bazé Negativ Rénduar Bazé Negativ Rénduar
2025 1.5 1.5 1.5 2.1 2.1 2.1
2026 0.9 0.6 04 2.6 3.5 44
2027 1.3 1.2 0.9 2.0 2.1 4.8
2028 1.4 1.6 1.9 2.1 1.6 2.8

Burimi: Banka Qendrore Evropiane.
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Sa i pérket vendeve té Ballkanit Peréndimoré, projeksionet e FMN-sé té publikuara né tetor 2025
sugjerojné se kéto vende shénuan rritje mesatare ekonomike prej 3.1 pérqind né vitin 2025, duke
reflektuar ngadalésim krahasuar me rritjen prej 3.7 pérqind né vitin 2024. Brenda rajonit, Kosova
regjistroi normén mé té larté té rritjes ekonomike ndérsa Serbia shénoi rritjen mé té ulét. Megjithése me ritém
mé té ngadalésuar, kjo rritje pasqyron géndrueshmériné relative té ekonomive té rajonit pérballé sfidave
strukturore dhe rrezigeve té jashtme gé vazhdojné té ndikojné né perspektivén ekonomike. Né vecanti,
tensionet gjeopolitike, barrierat tregtare dhe dinamikat e gmimeve né tregjet ndérkombétare e béjné rajonin
mé té ndjeshém ndaj goditjeve té jashtme. Ndérkohé, projeksionet e FMN-sé pér vitin 2026 sugjerojné
pérmirésim té lehté té rritjes né rajon, né rreth 3.4 pérqind. Perspektiva pér vitin 2026 tregon se
ekonomité e Ballkanit Peréndimor pritet té ruajné rritje ekonomike té moderuar, té mbéshtetur kryesisht nga
konsumi privat, rritja e investimeve dhe stabilizimi gradual i inflacionit. Megjithatg, kjo perspektivé mbetet e
shogéruar me rrezige té caktuara, té lidhura kryesisht me pasigurité né ekonominé globale dhe dinamikat e
rritjes ekonomike né vendet e BE-sé.

Mesatarja e inflacionit né vendet e Ballkanit Peréndimor ishte 3.9 pérqind né TM4 2025 (4.1 pérqind
né TM3 2025). Zhvillimet inflacioniste brenda rajonit nuk ishin té njétrajtshme, duke reflektuar dallime
ndérmjet vendeve. Né kété kontekst, Kosova shénoi normén mé té larté té inflacionit né rajon, prej 5.3 pérqind,
si pasojé e rritjes sé ¢cmimeve té mallrave té importuara té konsumit, por edhe si rezultat i presioneve té
brendshme qé lidhen me rritjen e gmimeve té energjisé elektrike dhe shérbimeve. Ndérsa Shqipéria rezultoi té
keté normén mé té ulét té inflacionit, prej 2.2 pérqind, duke mbetur prané objektivit prej 3.0 pérqind té bankés
gendrore.

Né TM4 2025, kursi i kémbimit té euros shfaqi lévizje té diferencuara ndaj valutave té partneréve kryesoré
tregtaré. Krahasuar me tremujorin paraprak, euro u vlerésua ndaj lirés turke dhe sterlinés britanike, ndérsa
mbeti pothuajse e pandryshuar ndaj denarit maqedonas. Né anén tjetér, euro u zhvlerésua ndaj frangut
zviceran, lekut shqiptar dhe dollarit amerikan. Zhvlerésimi i euros ndaj dollarit amerikan dhe lekut shqiptar
mund té keté rrituar kostot e importit, duke nxitur rritjen e cmimeve dhe duke ndikuar né fuginé blerése té
konsumatoréve. Né té njéjtén kohé, zhvlerésimi ndaj frangut zviceran ndikoi drejtpérdrejt né vlerén reale té
remitencave, duke pasur parasysh se rreth 18.2 pérqind e remitencave té pranuara né kété periudhé ishin nga
Zvicra, me pasojé ndikimi potencial né konsumin privat.
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2. Cmimet e mallrave bazé né tregjet ndérkombétare

(mimet e mallrave bazé né tregjet Grafik 1. Cmimet e naftés dhe gazit natyror né tregjet

ndérkombétare ndoqén ecuri rénése gjaté 4srkombétare

TM4 2025. Indeksi i Bankés Botérore %M $/mmbtu
as P . . " . 120.0 70.0
regjistroi rénie vjetore prej 8.4 pérqind, duke
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prej 6.4 pérqind. Rénia gjaté TM4 2025 200
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dhe disa artikujve ushgimoré dhe pijeve. Né anén 400 200
tjetér, ¢mimet e metaleve, mineraleve dhe 200 10.0
metaleve té ¢muara, vijuan té rriten, diktuar nga 00 0.0
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Nafta (Brent) ($/fugi) Gazi natyror, Evropé ($/mmbtu)

Botérore parashikonte njé rénie té métejme té o B}
. . . .. .. Burimi: Banka Botérore.

¢mimeve prej 6.8 pérqind. Megjithaté,

pérkeqgésimi i tensioneve gjeopolitike né Lindjen e Mesme mund té ndryshojé ndjeshém ecuriné e ¢mimeve,

krahas politikave té tregtisé globale dhe aktivitetit ekonomik global.

Cmimi i naftés sé papérpunuar Brent rezultoi mesatarisht $63.7 /fuci gjaté TM4 2025, duke shénuar
rénie vjetore prej 14.7 pérqind dhe duke pérmbyllur vitin 2025 me rénie prej 14.5 pérqind (grafiku 1).
Rénie u evidentua edhe kundrejt tremujorit paraprak, prej 7.8 pérqind, si rezultat i rritjes sé ofertés globale té
naftés pérkundrejt njé rritjeje mé té moderuar té kérkesés. Rritja e prodhimit, veganérisht nga vendet e OPEC+,
pas lehtésimit gradual té reduktimeve né prodhim, né kombinim me ngadalésimin e kérkesés globale pér nafté,
sidomos nga Kina pér shkak té aktivitetit mé té dobét industrial dhe tranzicionit energjetik, ka kontribuuar né
krijimin e njé teprice né tregun global té naftés. Kéto zhvillime pritej té ushtronin presion né kahun rénés mbi
¢mimet e naftés edhe gjaté vitit 2026. Megjithaté, pérshkallézimi i tensioneve gjeopolitike né Lindjen e Mesme
éshté reflektuar né rritje té ¢mimit té naftés dhe paraget rrezikun kryesor pér ecuriné e ardhshme té ¢mimeve
né tregjet ndérkombétare té energjisé.

Cmimet e gazit natyror né Evropé vijuan rénien, duke arritur mesatarisht né $10.3/mmbtu gjaté TM4
2025, qé paraget njé rénie vjetore prej 24.4 pérqind dhe rénie prej 9.1 pérqind né terma tremujoré. Ky
zhvillim pasqyron rritjen e furnizimit global me

gaz natyror té Iéngshém (LNG), né kombinimme  Grafik 2. Indeksi i metaleve dhe mineraleve dhe
dobésimin e kérkesés nga tregjet aziatike, gjé q¢ = metaleve té cmuara

Indeks
lehtésoi rrjedhén e eksporteve té LNG drejt 350.00
Evropés. Pér vitin 2025, vlerésohet se ¢cmimet e 30000

gazit natyror né Evropé shénuan rritje mesatare

prej 9.1 pérgind, me rritjen e pérgendruar 29080
kryesisht né tremujorin e paré, por gé u zbeh 20000
gradualisht né periudhén pasuese. 15000

100.00

Indeksi i c¢mimeve té metaleve dhe

. N i e 5000
mlneraleve ne TM4 202 5 Shen()l rrlt]e V] etore TM1TM2 TM3 TM4 TM1 TM2 TM3 TM4 TM1 TM2 TM3 TM4 TM1 TM2 TM3 TM4 TM1 TM2 TM3 TM4.
prej 12.9 pérqind, duke ¢uar rritjen mesatare 2021 2022 2023 2024 2025

pér téré vitin 2025 né 5.1 pérqind. Kundrejt Metalet dhe Mineralet Metalet & gmuara
Burimi: Banka Botérore.

tremujorit paraprak, ¢mimet e metaleve dhe
mineraleve shénuan rritje prej 9.6 pérqind, si pasojé e rritjes sé gmimeve té bakrit, aluminit, kallajit, zinkut dhe
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xehes sé hekurit. Kjo rritje pasqyron aktivitetin ekonomik relativisht té géndrueshém dhe investimet né
zgjerimin e infrastrukturés sé energjisé sé ripértéritshme, né kombinim me kufizime né ofertén e metaleve
bazé si pasojé e pengesave né prodhim. Sipas Bankés Botérore, ¢gmimet e metaleve dhe mineraleve né vitin
2026 pritet té rriten pér 0.3 pérqind. Rreziget né kahun e poshtém lidhen me ritmin e aktivitetit ekonomik
global, ndérsa pengesat potenciale né oferté dhe rritja e mundshme e kérkesés nga sektori elektronik mund té
rrisin presionet inflacioniste.

Indeksi i gmimeve té metaleve té cmuara né TM4 2025 shénoi rritje vjetore prej 58.5 pérqind (grafiku
2), i diktuar nga ¢mimet rekord té arit (55.9 pérqind), argjendit (72.1 pérqind) dhe té platinit (74.8
pérqind). Né terma tremujoré, ky indeks shénoi rritje prej 22.4 pérqind, nxitur nga investimet né metale té
¢muara si asete té sigurta né njé mjedis té karakterizuar nga tensione gjeopolitike dhe pasiguri globale. Kjo
prirje u ndikua gjithashtu nga lehtésimi i politikés monetare né SHBA dhe nga blerjet e géndrueshme té arit
nga bankat gendrore. Rritja e ¢gmimeve té argjendit i atribuohet edhe rritjes sé kérkesés nga projektet e
tranzicionit energjetik, ndérsa ¢mimet e platinit shénuan rritje té larté si pasojé e kufizimeve né ofertén globale.
Né térési, gmimet e metaleve té ¢gmuara vlerésohet té kené shénuar rritje prej 43.5 pérqind né vitin 2025.

Indeksi i gmimeve té ushqimit, sipas FAOs,né G 4fik 3. Indeksi i cmimeve té ushgimit

TM4 2025 rezultoi me rénie vjetore prej 1.6 Jndeks

pérqind (grafiku 3). Rénia ishte mé e theksuar

tek sheqgeri (-27.1%), drithérat (-6.2%) dhe 200.00

bulmeti (-3.2%), pas njé pérmirésimi té ofertés

globale dhe kérkesés mé té dobét né disa tregje "% ‘c/\ %
kryesore, vecanérisht pér bulmetin. Né anén 100,00 =

tjetér, rritje u evidentua né ¢gmimet e mishit prej

4.8 pérqind dhe vajrave prej 7.5 pérqind, duke  50.00

reflektuar presionet e kombinuara té njé

kérkese globale té qéndrueshme dhe njé oferte T M1 TM2 T3 TM4 TM1 TM2 TM3 TMA T TM2 TM3 TM4 ThM1 TM2 T3 TM4 TM1 TM2 TM3 TM4.
mé té kufizuar. Pér téré vitin 2025, ¢cmimet e o1 ] 202 2023 2024 2025
L . . . B . e Ushqimi Mishi Bulmeti
ushqimit shénuan rritje prej 4.3 pérqind. Drithérat Vajrat Shegeri
Burimi: FAO.

Pavarésisht rénies sé ¢mimeve té shegerit dhe
drithérave né nivelet mé té uléta qé nga viti 2021, rritja u mbéshtet nga ¢mimet mé té larta té bulmetit, mishit
dhe vajrave, té cilat mbetén mé té larta kundrejt vitit paraprak.
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3. Ekonomia e Kosovés

3.1. Rritja ekonomike

Gjaté TM4 2025, ekonomia e Kosovés shénoi ngadalésim té aktivitetit ekonomik, me rritjen reale té
BPV-sé prej 3.8 pérqind, krahasuar me 4.0 pérqind né TM4 2024 (grafiku 4).

Rritja ekonomike u mbéshtet kryesisht nga
kérkesa e brendshme, ndonése me ritme mé té
kryesor e dhané
investimet (+1.2 piké pérqgindje) dhe konsumi
privat (+0.6 piké pérqgindje). Gjithashtu,
eksportet neto kontribuan pozitivisht pér heré té
paré pas dy vitesh, kryesisht si rezultat i rritjes sé
larté té eksportit té shérbimeve, e cila kompensoi
rénien e eksportit té mallrave dhe rritjen e
moderuar té importeve.

moderuara. Kontributin

Konsumi privat vijoi té kontribuojé pozitivisht né
rritjen ekonomike, megjithése me ritém mé té
ngadalésuar. Né TM4 2025, ai shénoi rritje prej
0.6 pérqind, krahasuar me 4.1 pérqind né TM4

Grafik 4. BPV-ja sipas shpenzimeve, 2022-25
(né piké pérqindje)

12.0
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8.0
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0.0
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0 [That|rviz| s s T [Tz Tva g v [ ez s Ta et vz | Tva|

Konsumi privat
= |nvestimet

2022 2023 2024 2025
mmmm Konsumi i geverisé

mmmm Eksportet neto

Burimi: ASK dhe kalkulimet e BQK-sé.

2024. Ky ngadalésim i atribuohet kryesisht efektit bazé (normave té larta té rritjes né vitet paraprake), si dhe
rritjes sé inflacionit, i cili arriti né 5.2 pérqind gjaté késaj periudhe. Megjithaté, konsumi privat u mbéshtet nga
faktoré té réndésishém si kredité konsumuese, remitencat dhe kompensimi i punétoréve. Né té kundért,
konsumi geveritar shénoi rénie prej 1.0 pérqind (krahasuar me rénien prej 1.3 pérqind né TM4 2024), duke
ndikuar né ngadalésimin e rritjes sé konsumit té pérgjithshém.

Eksporti i mallrave shénoi rénie reale pér 5.8
pérqgind, né kontrast me rritjen prej 4.8 pérqind
né TM4 2024. Megjithése eksporti i produkteve
minerale shénoi rritje prej 18.5 pérqind (duke
arritur né 32.8 milioné euro, krahasuar me 28.1
milioné euro né TM4 2024), kjo nuk ishte e
mjaftueshme pér té kompensuar rénien e
eksporteve né kategori té tjera si metalet bazé,
produktet ushqimore dhe plastika, té cilat kané
peshé mé té madhe né gjithsej eksportet.
Ndérkohé, eksporti i shérbimeve shénoi rritje té
larté prej 18.5 pérqind, né krahasim me 13.9
pérqind né TM4 2024. Faktori kryesor qé ndikoi
né kété rritje ishin shérbimet e udhétimit, té cilat

Grafiku 5. BPV-ja sipas aktiviteteve kryesore, 2022-25
(né piké pérqindje)
4.00
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o
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1.

o
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Bujgésia, pylltaria dhe peshkimi
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-3.00
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2022 ‘

Burimi: ASK dhe kalkulimet e BQK-sé.

u nxitén nga shtimi i vizitave té diasporés kosovare gjaté periudhés sé fund vitit.

Né anén tjetér, importi i mallrave shénoi rritje té ulét prej 0.9 pérqind, shumé mé pak se rritja prej 7.7 pérqind

né TM4 2024, duke reflektuar efektin bazé dhe ngadalésimin e konsumit privat. Importi i shérbimeve pati rritje
prej 6.6 pérqind, gjithashtu mé ulét krahasuar me rritjen prej 11.4 pérqind né TM4 2024. Ndonése shérbimet
e transportit dhe udhétimit vijuan me rritje té géndrueshme, shérbimet e tjera ndikuan né ngadalésimin e
rritjes. Rrjedhimisht, pérmirésimi i eksporteve neto vjen kryesisht nga bilanci i pérmirésuar né kategoriné e

shérbimeve.
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Aktiviteti ekonomik gjaté TM4 2025 éshté mbéshtetur nga disa sektoré kyc. Tregtia dhe industria patén
kontributin mé té madh me +0.9 dhe +0.7 piké pérqgindje, respektivisht. Kontribut pozitiv, por mé i ulét, u
regjistrua né bujqési dhe ndértimtari, ndérsa sektori i energjisé elektrike kaloi né kontribut pozitiv (+0.1 piké
pérqgindje) pér heré té paré qé nga TM3 2024, i mbéshtetur nga rritja e cmimeve dhe aktivitetit né tregtiné e
jashtme.

Né terma vjetoré, tregtia shénoi rritje prej 5.7
pérqgind, industria pérpunuese 4.6 pérqind,
ndérsa sektori i hoteleve dhe restoranteve

e . . . . 700 TM4 2024 = TM4 2025
shénoi rritjen mé té larté prej 6.6 pérgind (5.1
pérqind né TM4 2024). Sektori i energjisé soo
elektrike regjistroi rritje prej 4.8 pérqind, duke 400
reflektuar pérmirésimin e kushteve né kété 3%

200
sektor.
100

90g}rafik 6. Numri i ndérmarrjeve té reja

800

Rritja ekonomike u pasqyrua edhe né dinamikén
e regjistrimit té ndérmarrjeve té reja. Né TM4
2025 u regjistruan 3,044 ndérmarrje té reja, apo
0.3 pérqind mé shumé se né TM4 2024.
Ndérkohé, u shuan 373 ndérmarrje, apo 13.0  Burimi: ASK.
pérqgind mé pak se gjaté periudhés sé njéjté té vitit paraprak. Sektorét me ndikim mé té madh né kété periudhé
ishin tregtia, prodhimi, hoteleria dhe aktivitetet e informimit dhe komunikimit.

Né pérgjithési, TM4 2025 u karakterizua nga njé rritje ekonomike e moderuar. Shtytésit kryesoré ishin
investimet, té pasuara nga konsumi dhe eksporti i shérbimeve. Pér vitin 2025 né térési, ekonomia shénoi rritje
prej 3.6 pérqgind. Kjo performancé u ndikua nga faktoré té brendshém, dinamikat né formimin e institucioneve,
si dhe nga faktoré té jashtém, pérfshiré tensionet gjeopolitike, té cilat kontribuuan né ngadalésimin e aktivitetit
ekonomik né Kosové.

3.2. Cmimet

Inflacioni né TM4 2025 u pérshpejtua né 5.2 G4k 7. Inflacioni sipas kontributit t& néngrupeve
pérgind, nga 4.5 pérqind né tremujorin  parkatése
paraprak. Ky pérshpejtim u nxit kryesisht nga 170

fps . . e a . 15.0
rritja e ¢mimeve té energjisé elektrike dhe 5, j
shérbimeve, ndérsa né njé masé mé té ulét 110 . '.\
. . e . 9.0 /
ndikuan edhe ¢mimet e mallrave té tjera. Néanén .\
tjetér, kontributi nga ¢mimet e ushqimit dhe 50 "' I I I II g
. . . . " 3.0 ’
ppueve ]oalk'c.)ollke. u Zvogelu? lehte,. duke .ofruar 10 m® m I Il "'{I [ |
njé efekt té kufizuar zbutés ndaj presioneve -1.0
. . . -3.0
inflacioniste. 52355858258 s58¢8°:32
F FFFFFFFRFFRFRFFRFRFFRFFRFFRFTF
sax . . P . - . 2021 2022 2023 2024 2025
Rritja vjetore e ¢cmimeve té ushqimit shénoi s Ushgimi dhe pijet joalkoolike Energjia
o o " " - . w mmmmm— |\allrat tjera " Shérbimet
ngadalésim té lehté né 9.0 pérqind né TM4  ----- Gjithsej IHCK

2025, krahasuar me 9.1 pérqgind né Burimi: ASKdhe kalkulimete BQK-sé.

tremujorin paraprak. Megjithése norma mesatare mbeti pothuajse e pandryshuar, zhvillimet brenda
tremujorit ndoqén njé trajektore rritése, pasi norma ishte mé e ulét né tetor dhe u pérshpejtua né muajt pasues.
Si rrjedhojé, kontributi i ushqimit né normén mesatare té inflacionit u zvogélua né 2.3 piké pérqindje, kundrejt
2.4 p.p. né tremujorin paraprak. Kontribuuesit kryesoré né inflacionin e ushqimit vijuan té mbeten rritja e
¢mimeve té mishit me 0.9 p.p., bulmetit me 0.5 p.p., frutave dhe bukés dhe drithérave me nga 0.3 p.p. secila.



Vlerésimi Tremujor i Ekonomisé « Nr. 53 « TM IV/2025 | Banka Qendrore e Republikés sé& Kosovés | 9

Ndérsa, rénia e ¢gmimeve té perimeve kontribuoi me -0.2 p.p. né lehtésim té inflacionit. Rritja e gmimeve té
ushqimit vijoi té mbéshtetet nga gmimet mé té larta té importit té produkteve shtazore dhe artikujve ushqimoré
té pérpunuar, té cilat u rritén pér 14.3 dhe 4.5 pérqind pérkatésisht. Pér mé shumé, u evidentuan edhe presione
té brendshme inflacioniste né ¢mimet e ushqimit, bazuar né té dhénat e ASK-sé rreth kostos sé prodhimit né
bujgési dhe ¢cmimeve té prodhimeve bujgésore. Indeksi i kostos sé inputit té pérgjithshém né bujgési shénoi
rritje prej 4.0 pérqgind, i nxitur nga rritja e ¢gmimeve té ushqimit pér kafshé, plehrave, pesticideve, energjisé
elektrike dhe makinerive. Ngjashém, rritje u regjistrua edhe né indeksin e ¢gmimeve té prodhimeve bujqésore
prej 1.2 pérqind, nxitur kryesisht nga rritja e gmimeve té peméve dhe té blegtorisé.

Kontributi i gmimeve té energjisé u rrit né 0.8 p.p., nga 0.2 p.p. né tremujorin paraprak. Pérshpejtimi i
¢mimeve té energjisé elektrike (18.0 pérqind) dhe i 1éndéve té tjera djegése (10.3 pérqind), si rezultat i efektit
bazé dhe rritjes sezonale té kérkesés pér energji, shtoi rreth 0.4 p.p. né shkallén e pérgjithshme té inflacionit.
Njékohésisht, ngadalésimi i rénies sé ¢mimeve té naftés né -1.7 pérqind (-4.2 pérqind né TM3 2025) rezultoi
né tkurrje té kontributit negativ té késaj komponente, duke ndikuar késhtu né rritjen e inflacionit pér 0.2 p.p.

Ndérkohé, rritja e cmimeve té mallrave dhe shérbimeve ishte mé e moderuar. Kontributi nga ¢mimet e
mallrave u rrit pér 0.1 p.p., ndikuar nga rritja e gmimeve té duhanit. Né kategori té tjera u evidentuan luhatje,
por efektet e tyre u neutralizuan reciprokisht, duke mos gjeneruar ndikim neto né inflacionin e pérgjithshém.
Ndérsa, rritja prej 0.2 p.p. e kontributit té shérbimeve né inflacion ishte kryesisht rezultat i rritjes sé ¢gmimeve
té shérbimeve té transportit dhe atyre klinike.

Rritja e presioneve inflacioniste u reflektua G 51k 8. |nflacioni bazé dhe inflacioni i pérgjithshém i
edhe né inflacionin bazé, qé rezultoi 2.7 konsumit

pérqind (2.1 pérqind né tremujorin 149
paraprak). Marré parasysh pérbérjen e kétij 120
indeksi, i cili pérjashton ¢mimet e energjisé dhe %0
ushqgimit, ecuria rritése e inflacionit bazé

6.0
reflekton dinamikén e rritjes sé ¢mimeve té
mallrave dhe shérbimeve. 20

8.0

0.0
Inflacioni vijoi té pércaktohet nga njé
) - - I . T o T o O T o N0 TFToNOT oD N T =D NS
kombinim i presioneve té brendshme dhe té ZE222E2EEEE2EEEgeEgEegegeEee:
jashtme inflacioniste. Rritja e ¢mimeve té 2020 2021 2022 2023 2024 2025
energjisé elektrike dhe shérbimeve shtyu ICK = Inflacioni bazé

inflacionin e brendshém né 1.4 p.p,, nga 1.0 p.p.  Burimi: ASK dhe kalkulimet e BQK-sé.

né tremujorin paraprak. Paralelisht, inflacioni i importuar u rrit pér 0.4 p.p., i nxitur nga pérshpejtimi i gmimeve
té disa produkteve ushqimore, duhanit dhe mallrave té tjera, si dhe nga ngadalésimi i rénies sé ¢mimeve té
naftés.

Indeksi i cmimeve té importit (ICIMP) shénoi rritje vjetore prej 2.5 pérqind né TM4 2025. Rritje vjetore
u evidentua né ¢mimet e produkteve shtazore (14.3 pérqind) dhe atyre té artikujve ushqimoré té pérgatitur,
pijeve dhe duhanit (4.5 pérqind), produkteve minerale (7.9 pérqind), e té tjera. Né anén tjetér, rénie vjetore e
¢mimeve u evidentua né produktet bimore prej 3.8 pérqind, plastikés (-1.8 pérqind), metaleve bazé (-3.3
pérqgind), dhe letrés dhe artikujve pérkatés (4.3 pérqind).

Indeksi i cmimeve té prodhimit (ICP) shénoi rritje vjetore prej 5.4 pérqind né TM4 2025 (5.5 pérqind
né tremujorin paraprak). Nxitésit kryesoré rezultuan ¢mimet e prodhimit té energjisé elektrike me rritje
vjetore prej 20.9 pérqind dhe pérpunimi i produkteve ushqimore me rritje prej 2.2 pérqind. Rritje u evidentua
gjithashtu né prodhimin e produkteve minerale jo-metalike (0.6 pérqind) dhe né prodhimin e produkteve té
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fabrikuara metalike (3.7 pérqind), ndérsa rénie e ¢gmimeve u evidentua né xehetari dhe gurore, prodhimin e
pijeve, metaleve, gomés dhe plastikés, si dhe mobilieve.

Indeksi i kostos sé ndértimit (IKN) rezultoi me rritje vjetore prej 3.5 pérqind, kundrejt 3.6 pérqind né
tremujorin paraprak. Ecuria e tij u pércaktua kryesisht nga ¢mimet e materialeve ndértimore, elektrike dhe
hidro-sanitare, qé shénuan rritje vjetore prej 2.6 pérqind. Pagat, po ashtu, vijuan té ushtrojné presione
inflacioniste né kété sektor, me rritje vjetore prej 8.1 pérqind, krahas energjisé elektrike (9.8 pérqind), si dhe
transportit dhe kostove tjera me rritje mé té ngadalshme.

Ndérkohé, indeksi i ¢mimeve té pronave té banimit shénoi rritje vjetore té pérshpejtuar prej 5.5
pérqind né TM4 2025, duke pérmbyllur vitin 2025 me rritje prej 4.9 pérqind. Né terma vjetoré, rritja
ishte mé e larté né rajonin e Prishtinés (5.9 pérqind), ndérsa né rajonet tjera u shénua rritje prej 3.4 pérqind
né vitin 2025, e cila u intensifikua né gjysmén e dyté té vitit.

Sipas projeksioneve té BQK-sé té tetorit 2025, inflacioni pritet té ngadalésohet né 3.4 pérqind né vitin
2026, duke reflektuar pritjet pér zbutje graduale té presioneve té méparshme inflacioniste. Megjithaté,
pasigurité rreth kétyre projeksioneve jané rritur dhe balanca e rrezigeve anon kah njé inflacion mé i larté se
parashikimi bazg, kryesisht pér shkak té pérshkallézimit té tensioneve gjeopolitike dhe efekteve té tyre né
tregjet globale té energjisé dhe ushqimit. Duke qené se kéto zhvillime transmetohen relativisht shpejt né
¢mimet vendore, ato mund té rrisin presionet inflacioniste gjaté vitit 2026.

3.3. Sektori fiskal

Dinamikat né sektorin fiskal gjaté TM4 2025 ndryshuan krahasuar me tremujorét parapraké, duke reflektuar
karakterin sezonal té késaj periudhe, e cila zakonisht shogérohet me njé nivel mé té larté té shpenzimeve
buxhetore. Té hyrat buxhetore' arritén né 855.2 milioné euro, duke shénuar rritje vjetore prej 3.8
pérqind. Né té njéjtén kohé, shpenzimet buxhetore shénuan rritje prej 4.0 pérqind, duke arritur né 1.16
miliardé euro. Si rrjedhojé, buxheti i Kosovés regjistroi deficit primar buxhetor prej 295.5 milioné euro
né kété tremujor.

Té hyrat tatimore arritén né 766.4 milioné 554y 9. T& hyrat tatimore sipas kategorive, né
euro, me njé rritje vjetore prej 3.5 pérqind. milioné euro

Gjaté késaj periudhe, shumica e Kkategorive 7o
tatimore shénuan rritje, me rritjen mé té larté té  gq
té hyrave nga tatimet direkte. Té hyrat nga supo
tatimet direkte shénuan rritje prej 5.6 pérqind, 400
duke arritur vlerén prej 133.4 milioné euro. 300
Brenda késaj kategorie, té hyrat nga tatimi né té 200
I = 0 - I

ardhurat e korporatave u rritén pér 5.5 pérqind, 100

tatimi né té ardhurat personale pér 6.2 pérqind,
Tatimet Tat.nété Tatiminété Tatimet TVSH-ja  Detyrimi Akciza

ndérsa tatimi né proné shénoi rénie prej 0.9 direkte  ardhuraté ardhura  indirekte doganor
" . korp. personale
pérqgind.
TM4 2024 mTM4 2025

Té hyrat nga tatimet indirekte shénuan rritje  Burimi: MFPT.

prej 4.1 pérqind, duke arritur né 653.9 milioné euro dhe duke pérbéré 76.9 pérqind té gjithsej té hyrave
buxhetore. Kjo rritje u ndikua kryesisht nga rritja e té hyrave nga akciza (9.9 pérqind), si rezultat i rritjes sé
importit, si dhe nga rritja e té hyrave nga TVSH-ja (2.6 pérqind) dhe detyrimet doganore (0.1 pérqind) (grafiku

1
Né kuadeér té té hyrave buxhetore nuk pérfshihen pranimet nga huazimet shtetérore té hyrat nga grantet pér pérkrahje té buxhetit.
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9). Té hyrat jo-tatimore arritén né 84.1 milioné euro, duke shénuar rritje prej 3.3 pérqind. Né kété
kuadér, té hyrat nga niveli gendror i qeverisjes shénuan rénie prej 6.8 pérqind (42.9 milioné euro), ndérsa té
hyrat nga niveli lokal u rritén ndjeshém pér 25.1 pérqind, duke arritur né 24.1 milioné euro.

Sa i pérket shpenzimeve ?, shpenzimet G 4fik 10. Shpenzimet buxhetore sipas kategorive,
rrjedhése u rritén pér 4.5 pérqind. Brenda g milioné euro
50

késaj kategorie, shpenzimet pér paga shénuan

rritjen mé té larté (16.3 pérqind), duke arritur né o0

350
236.3 milioné euro. Shpenzimet pér subvencione

300
dhe transfere u rritén pér 3.0 pérqind, duke 25
arritur né 416.5 milioné euro, ndérsa 200
shpenzimet pér mallra dhe shérbime, pérfshiré 1%
ato komunale, shénuan rénie prej 6.5 pérgind, '® I
duke arritur né 165.2 milioné euro. Shpenzimet 5(?

kapitale shénuan rritje mé té ulét krahasuar Paga Mallra dhe shérbime SUb\{faTsi?er:Z dhe  Shpenzimet kapitale
me shpenzimet rrjedhése, duke arritur

vlerén prej 330.9 milioné euro, qé éshté pér
2.6 pérqind mé shumé krahasuar me
periudhén e njéjté té vitit té kaluar (grafiku 10).

TM4 2024 uTM4 2025

Burimi: MFPT.

Borxhi publik né fund té vitit 2025 arriti né 1.82 miliardé euro, duke shénuar rritje vjetore prej 4.5
pérqind. Megjithaté, si pérqindje e BPV-sé, ai vazhdoi trendin rénés, duke zbritur né 16.4 pérqind nga 16.8
pérqgind né vitin 2024. Kjo dinamiké reflekton, ndér té tjera, rritjen e likuiditetit té qeverisé. Né kété kontekst,
borxhii brendshém publik u ul pér 1.2 pérqind, né 961.1 milioné euro, ndérsa borxhi i jashtém publik u rrit pér
10.3 pérqind, duke arritur né 854.6 milioné euro.

3.4. Sektori i jashtém

. . . . Grafik 11. Llogaria rrjedhése, né milioné euro
Né vitin 2025, deficiti i llogarisé rrjedhése

arriti né 878.0 milioné euro, duke shénuar 5, I
rritje vjetore prej 0.6 pérqind. Megjithaté, I I I

zhvillimet gjaté tremujorit (& fundit té vitit 5, o = F | I 11 1 i1 I
tregojné njé prirje mé té favorshme. Né TM4 0

2025, deficiti i llogarisé rrjedhése u
ngushtua, duke arritur né 361.6 milioné

-500

-1,000

euro, nga 495.5 milioné euroné TM4 2024,q9é .,

paraget rénie vjetore prej 27.0 pérqind
. a1 . : TM1 TM2 TM3 TM4 TM1 TM2 TM3 TM4 TM1 TM2 TM3 TM4 TM1 TM2 TM3 TM4
(grafiku 11). Ky zhvillim u mbéshtet kryesisht 2022 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024 2025 2025 2025 2025
nga rritja mé e ngadalésuar e deficitit tregtar.  mm— Malrat Shérbimet m— T& ardhurat parésore

mmmmm Té ardhurat dytésore e | |0garia rrjedhése

Ndérkohé, sektori i shérbimeve vazhdoi té keté R
Burimi: BQK.

kontribut pozitiv, duke gjeneruar té ardhura té
géndrueshme, vecanérisht nga shérbimet e udhétimit dhe teknologjisé informative.

2
Né kuadér té shpenzimeve buxhetore nuk pérfshihen pagesat pér financim.
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Deficiti tregtar i mallrave né vitin 2025
shénoi rritje prej 13.2 pérqind, duke arritur
né 5.6 miliardé euro, kryesisht si pasojé e
rritjes sé vazhdueshme té importit. Ky trend
u reflektua edhe né TM4 2025, por me ritém
meé té ngadalésuar. Né kété periudhé, deficiti
tregtar i mallrave shénoi rritje vjetore prej
2.1 pérqind dhe arriti né 1.6 miliardé euro
(grafiku 12). Ky zhvillim pasqyron kryesisht
rritjen e importit, i cili arriti né 1.8 miliardé euro.
NEé anén tjetér, eksporti, megjithése shénoi rritje
té lehté, mbeti né nivel relativisht té ulét, me
vleré prej 259.0 milioné euro, duke mbuluar
vetém 14.3 pérqind té importit. Ky raport i
pafavorshém tregon pér varésiné e larté té
ekonomisé nga importi dhe pér kapacitetet e
kufizuara eksportuese, duke e béré ekonominé
mé té ndjeshme ndaj luhatjeve té ¢mimeve
ndérkombétare dhe rrezigeve té jashtme.

Eksporti i mallrave né vitin 2025 arriti né
942.1 milioné euro, duke shénuar rénie té
lehté prej 0.2 pérqind krahasuar me vitin
paraprak. Megjithaté, né TM4 2025 eksporti i
mallrave shénoi rritje prej 2.4 pérqind, duke
arritur né 259.0 milioné euro. Kjo rritje u
mbéshtet kryesisht nga eksporti i produkteve
minerale, i cili shénoi rritje vjetore prej 18.2
pérqgind dhe arriti né 33.2 milioné euro, kryesisht

Grafik 12. Bilanci tregtar i mallrave
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Burimi: ASK.
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Garfik 13. Kategorité kryesore té eksportit t&
mallrave, né milioné euro
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gomés dhe duhani
TM4 2024 mTM4 2025
Burimi: BQK.

si rezultat i eksportit té energjisé elektrike. Kategori tjera té réndésishme, si metalet bazé, artikujt ushgimoré

dhe produktet e plastikés dhe gomés, megjithése shénuan rénie té lehté, ndihmuan né ruajtjen e njé trendi té
géndrueshém krahasuar me té njéjtén periudhé té vitit paraprak, duke mbéshtetur rritjen e lehté té eksportit

(grafiku 13). Nga kéndvéshtrimi gjeografik,
Ballkani Peréndimor mbetet partneri kryesor
tregtar, me 46.9 pérqind té gjithsej eksporteve,
me Shqipériné dhe Maqgedoniné e Veriut si
destinacionet kryesore. Ndérkohé, vendet e BE-
sé pérbéjné 31.3 pérqind té eksportit, me
destinacionin kryesor Gjermaniné.

Importi i mallrave né vitin 2025 arriti né 7.0
miliardé euro, duke shénuar rritje vjetore
prej 10.6 pérqind. Ndérkohé, né TM4 2025
importi i mallrave shénoi rritje té
ngadalésuar prej 2.1 pérqind (1.8 miliardé
euro), kryesisht pér shkak té kérkesés mé té
ulét pér mallra té importuar, duke reflektuar

Garfik 14. Kategorité kryesore té€ importit t&¢ mallrave,

né milioné euro
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duhani
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Burimi: BQK.

njé rritje modeste prej vetém 3.9 pérqind té sasisé sé importuar. Ngadalésimi i rritjes gjithashtu u
mbéshtet nga rénia e importit té energjisé elektrike me rreth 58.6 pérqind, ose 22.2 milioné euro mé pak.
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Struktura e importeve dominohej nga mjetet e
transportit, makinerité, artikujt ushqimoré dhe
produktet minerale. Sipas kategorive kryesore
ekonomike, mallrat e ndérmjetme pérbénin 41.4
pérqind té gjithsej mallrat
konsumuese 35.7 pérqgind,
kapitale 11.9 pérqind. Sa i pérket strukturés
gjeografike, 44.5 pérqind e importeve u realizuan
ngavendet e BE-sé, 13.2 pérqind nga Turqia, 13.0
pérqgind nga Kina dhe 12.5 pérqind nga vendet e
rajonit.

importeve,
ndérsa mallrat

Bilanci i shérbimeve né vitin 2025 arriti né
2.4 miliardé euro, duke shénuar rritje prej
32.2 pérqind. Vetém né TM4 2025, ky bilanc
arriti né 471.8 milioné euro, me rritje vjetore
prej 71.3 pérqind. Eksporti i shérbimeve arriti
né 882.4 milioné euro, duke shénuar rritje prej
39.8 pérqind, mbéshtetur kryesisht nga
shérbimet e udhétimit, té cilat u rritén me 47.8
pérqind dhe arritén né 551.8 milioné euro. Kjo
rritje lidhet kryesisht me shtimin e vizitave nga
diaspora. Kontribut té réndésishém dhané edhe
shérbimet kompjuterike, informative dhe té
telekomunikacionit, té cilat shénuan rritje prej
18.5 pérqind dhe arritén né 120.6 milioné euro.
Nga ana tjetér, importi i shérbimeve arriti né
410.7 milioné euro, duke shénuar rritje prej 15.4
pérgind. Brenda késaj kategorie, importi i
shérbimeve té udhétimit u rrit me 33.8 pérqind,
ndérsa ai i transportit me 9.1 pérqind. Diferenca
e larté ndérmjet eksportit dhe importit té
shérbimeve béri qé bilanci té rezultojé pozitiv, ku
roli i diasporés ishte vecanérisht i réndésishém.

Bilanci i té ardhurave parésore né vitin 2025
arriti né 256.2 milioné euro, ndérsa vetém né
TM4 2025 arriti né 56.9 milioné euro. Né kété
periudhé, kompensimi i punétoréve arriti né
121.4 milioné euro, me rritje vjetore prej 7.9
pérgind. Kjo rritje sugjeron intensifikim té
pjesémarrjes sé fuqisé punétore rezidente né
tregun e jashtém té punés, duke kontribuuar né

Grafik 15. Bilanci i shérbimeve
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Grafik 16. Bilanci i té ardhurave parésore
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Grafik 17. Remitencat
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rritjen e té ardhurave hyrése. Nga ana tjetér, bilanci i té ardhurave nga investimet mbeti negativ, né vleré prej
65.3 milioné euro, kryesisht pér shkak té fitimit té riinvestuar nga investitorét e huaj.

Né vitin 2025, té ardhurat dytésore u mbéshtetén kryesisht nga remitencat, té cilat arritén né 1.4
miliardé euro, duke shénuar rritje prej 4.3 pérqind. Vetém né TM4 2025 ato arritén né 365.3 milioné
euro, duke shénuar rritje prej 6.1 pérqind. Ky zhvillim paraqget pérshpejtim krahasuar me vitin paraprak,
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kur rritja ishte 3.0 pérgind né TM4 2024, e mbéshtetur kryesisht nga shtimi i vizitave nga diaspora gjaté késaj

periudhe. Rritje u regjistrua si né kanalet formale (7.3 pérqind), ashtu edhe né kanalet joformale (3.2 pérqind).

Gjermania dhe Zvicra vazhdojné té jené burimet kryesore té remitencave, duke pérbéré 57.5 pérqind té gjithsej

remitencave, pasuar nga SHBA-té dhe vendet e tjera té BE-sé. Megjithaté, duke gené se pjesa mé e madhe e

remitancave vjen nga vendet e Bashkimit Evropian, zhvillimet ekonomike né kéto vende dhe pasigurité globale,

pérfshiré tensionet gjeopolitike dhe tregtare, mund té ndikojné né trendin e tyre té ardhshém.

IHD-té né vitin 2025 arritén né 1.0 miliardé
euro, duke shénuar rritje té pérshpejtuar
prej 30.0 pérqind. Vetém né TM4 2025 ato
arritén né 296.3 milioné euro, duke shénuar
rritje vjetore prej 57.7 pérqind. Investimet u
pérgendruan  kryesisht né sektorin e
patundshmeérisé, i cili pérbénte 65.0 pérqind té
gjithsej IHD-ve, duke arritur né 192.6 milioné
euro. Kjo rritje u ndikua nga rritja e ¢gmimeve té
pasurive té paluajtshme dhe nga kérkesa e
géndrueshme pér patundshméri. Né té njéjtén
kohé, investimet direkte té rezidentéve nga
Kosova jashté vendit arritén né 97.0 milioné
euro, me rritje vjetore prej 50.8 pérqind. Kéto

Grafik 18. Investimet e huaja direkte
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Burimi: BQK.

investime jané té orientuara kryesisht né patundshmeéri, tregti dhe ndértim né vendet e rajonit, duke reflektuar

diversifikim té kapitalit dhe interes né rritje pér investime jashté Kosovés.
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4. Sistemi financiar

Sistemi financiar né vend vazhdoi zgjerimin
edhe né tremujorin e fundit té vitit 2025,
duke ruajtur njé ritém té ngjashém té rritjes
vjetore me vitin paraprak, megjithése
dinamika e rritjes sé disa sektoréve ndryshoi né
tremujorin e fundit. Vlera e aseteve té sistemit
financiar arriti né 14.6 miliardé euro, duke
shénuar rritje vjetore prej 14.8 pérqind (grafik
19).

Rritja u mbéshtet kryesisht nga sektori bankar, i
cili ruajti ritmin e zgjerimit té vitit paraprak, si
dhe nga fondet pensionale dhe sektori
mikrofinanciar dhe financiar jo-bankar, té cilét
pérshpejtuan rritjen né fund té vitit. Sektori i
sigurimeve vazhdoi té rritet me ritém mé té
moderuar, ndérsa sektori i ndihmésve financiaré
shénoi rénie té aseteve pér dallim nga rritja e
pérshpejtuar né pjesén tjetér té vitit si dhe né
vitin paraprak. Megjithaté, pér shkak té peshés
sé ulét né strukturén e sistemit financiar,
ndikimi i rénies sé sektorit té ndihmésve
financiaré né zgjerimin e pérgjithshém té
sistemit mbeti minimal.

Struktura e sistemit financiar mbeti
kryesisht e pandryshuar, me dominimin e
sektorit bankar, i cili pérbénte 66.5 pérqind té
aseteve totale, ndérsa pjesémarrja e fondeve
pensionale dhe sektorit mikrofinanciar dhe
financiar jo-bankar u rrit lehtésisht né 25.8
pérqgind dhe 5.1 pérqind respektivisht (grafik
20).

4.1. Sektori bankar

Sektori bankar vazhdoi zgjerimin edhe gjaté
periudhés raportuese, duke ruajtur ritém té
ngjashém té rritjes me vitin paraprak. Vlera e
aseteve arriti né 9.71 miliardé euro, me rritje
vjetore prej 13.5 pérqind (grafik 21). Kontributin
kryesor e kishte aktiviteti kreditues, duke gené
kategoria me peshén mé té madhe prej 68.7

Grafik 19. Vlera e aseteve té sistemit financiar té
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Grafik 20. Kontributi né rritje i aseteve té sistemit
financiar, né piké pérqindje
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Grafik 21. Bilanci i gjendjes té sektorit bankar - asetet
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pérqind té totalit té aseteve, megjithése ritmi i rritjes sé tij u ngadalésua.
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Né kategorité e tjera té aseteve u shénuan dinamika té ndryshme té zhvillimit, megjithaté pa ndryshime
té réndésishme né strukturén e pérgjithshme té bilancit. Paraja e gatshme dhe bilanci me BQK-né u rritén
me ritém mé té ngadalésuar - rritje vjetore prej 3.9 pérqind nga 13.5 pérqgind né vitin paraprak. Ndérsa,
investimet né letra me vleré dhe bilanci me bankat komerciale shénuan rritje mé té pérshpejtuar gjaté kétij viti,
pas njé periudhe té rritjes mé té moderuar, pérkatésisht tkurrjes né vitin paraprak. Konkretisht, investimet né
letra me vleré u rritén me 21.2 pérqind nga 10.8 pérqind, ndérsa bilanci me bankat komerciale shénoi rritje
prej 9.1 pérqind, pas rénies prej 18.0 pérqind né fund té vitit té kaluar.

Stoku i gjithsej kredive né fund té vitit 2025  Grafik 22. Stoku i gjithsej kredive, ndryshimi vjetor
arriti né 6.67 miliardé euro, duke shénuar 7,000
rritje vjetore prej 14.7 pérqind, mé e ulét 6,000

krahasuar me 18.3 pérqind né dhjetor té vitit 5000

. . )
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Burimi: BQK.

vazhdoi té shtréngohet deri né njé masé pér

ekonomité familjare, ndérsa pér korporatat jo-financiare mbeti kryesisht e pandryshuar. Né kuadér té
kushteve dhe rregullave té kreditimit, bankat raportuan shtréngim né normat e interesit, ndérsa aspektet tjera
mbetén pérgjithésisht té pandryshuara. Faktorét kryesoré qé ndikuan ofertén ishin zhvillimet né cilésiné e
portofolit kreditor, pérkatésisht rritja e lehté e kredive jo-performuese, si dhe faktoré gé lidhen me gasjen né
financim dhe perspektivén e tregut vendor.

Pér dallim nga oferta Kkreditore, kérkesa pér kredi né pérgjithési shénoi rritje si pér ekonomité
familjare dhe korporatat jo-financiare. Pér ekonomité familjare, kérkesa shénoi rritje deri né njé masé né
pérgjithési dhe pér kredité konsumuese né veganti, ndérsa pér korporatat jo-financiare kishte rritje deri né njé
masé pér NVM-té dhe kérkesé kryesisht té pandryshuar pér ndérmarrjet e médha. Rritja e kérkesés pér kredi
u mbéshtet kryesisht nga nevojat pér financimin

e inventaréve dhe Kapitalit punues pér  Grafik 23. Kontributi né rritien e gjithsej kredive, né
ndérmarrjet, si dhe nga rritja e besueshmérisé sé piké pérgindje

konsumatoréve dhe e shpenzimeve pér konsum 200%
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té sektorit bankar vazhdoi ta keté segmenti i
ekonomive familjare, pjesémarrja e té cilit _ 1. jora
éshté duke u rritur gradualisht pér shkak t& g imi: BaK.

ritmit mé té shpejté té rritjes sé kétij segmenti né
raport me kredité pér ndérmarrjet (grafik 23). Né dhjetor, kredité e ekonomive familjare kishin pjesémarrje
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prej 41.9 pérqgind né gjithsej portfolion e kredive, ndérsa dominuese mbetet segmenti i korporatave jo-
financiare me pjesémarrje prej 56.9 pérqind.

Zgjerimi i aktiviteti kreditues éshté shoqéruar edhe me rritjen e pérshpejtuar té numrit té
kredimarrésve té rinj, duke reflektuar zgjerim té bazés sé klientelés dhe thellim té métejshém té

ndérmjetésimit financiar. * Sipas Regjistrit @ a6 04 Kontributi né ritjen e gjithsej kreditimit pér
Kredive, pér periudhén janar - dhjetor 2025,  korporatat jofinanciare, sipas aktivitetit ekonomik

numri i kredimarrésve té rinj arriti né 25,806 0%
0

individé, apo rritje prej 12.1 pérqind nga 6.8 A . --m\ _omm~.
" . . . . serag s g el i % -0 /0 5.2% =i
pérqind né periudhén e njéjté té vitit té kaluar. 0% " e  “mor
[ .- 7
e e . - . 5 9% 5.1% -2% 15% 7%
Kredité pér Korporatat jo-financiare vazhduan o I . R . Rl A b . B
té rriten me ritme dyshifrore, por me

v . ap s . - -10%
ngadalésim krahasuar me vitin dhe tremujorin 0

paraprak, duke reflektuar njé kombinim té¢

zgjerimit té moderuar té kredive investuese Dhjetor 2020 Dhjetor 2021 Dhjetor 2022 Dhjetor 2023 Dhjetor 2024 Dhjetor 2025
. " . - = m—— TE tiera s Shérbimet financiare

dhe tkurrjes sé Kkredive jo-investuese. Né Hoteleri dhe Restorante m— Tregtia »

dhjetor 2025 stoku i kredive pér KJF-té arriti Né o pooimana e Bujiaca®: 922, Mminlera

== e« «» » Gjithsej korporatat jofinanciare

3.79 miliardé euro duke shénuar rritje vjetore prej g i AK.

11.2 pérqind, e ngadalésuar pér 4.1 piké pérqindje

krahasuar me vitin paraprak. Né terma

tremujoré, rritja ishte gjithashtu mé e ulét, per  Grafik 25. Ndryshimi vjetor né kredité ndaj

2.8 piké pérqindje. korporatave jofinanciare, sipas veprimtarisé ekonomike

100%
Gjithsej kredité e reja té léshuara ndaj KJF-ve deri

né dhjetor 2025 arritén né 1.48 miliardé euro, o0
duke shénuar rritje vjetore té ngadalésuar prej a0 \
3.4 pérqind nga 18.3 pérqind né vitin e kaluar.

Kredité e reja investuese shénuan rritje prej 9.1

80%

20%

pérqind nga 42.2 pérqind né vitin e kaluar. 0%

Ndérsa, kredité e reja jo-investuese shénuan
rénie prej 6.2 pérqind, mé ulét se rénia prej 10.5
pérgind né dhjetor 2024. Megjithaté, né = —Budsesore

-20%

-40%

Dhjetor 2020 Dhjetor 2021 Dhjetor 2022 Dhjetor 2023 Dhjetor 2024 Dhjetor 2025

Prodhimtarisé

e N dErtimtarisé Tregtisé
krahasim tremuior, kredité e reia ndaj K]F-Ve Energjetikés, trajtimit té ujérave dhe tjera Shérbimeve financiare
Burimi: BQK.

shénuan rritje pas rénies sé regjistruar né dy

tremujorét paraprak. Mé konkretisht, kredité e reja ndaj KJF-ve shénuan rritje prej 21.3 pérqind, pas rénies
prej 11.9 pérqind né tremujorin e kaluar, si rezultat i rritjes sé kredive té reja investuese me 34.4 pérqind,
pérderisa ato jo-investuese shénuan rénie prej 1.0 pérqind.

Aktiviteti kreditues i KJF-ve sipas sektoréve ekonomiké tregoi dinamika té ndryshme, me ngadalésim
té rritjes né sektorét dominues dhe pérshpejtim té zgjerimit né disa sektoré specifiké. Sektori i tregtisé,
i cili mbetet sektori mé i kredituar me pjesémarrje prej 42.1 pérqind, shénoi rritje vjetore té ngadalésuar prej
11.2 pérqind nga 16.0 pérqind njé vit mé paré (grafik 24). Sektori i ndértimtarisé gjithashtu shénoi ngadalésim,
me rritje 4.8 pérqind nga 10.6 pérqind né vitin paraprak. Ndérsa, sektori i energjetikés vazhdoi me rénie prej
8.0 pérqind nga rénia prej 9.2 pérqind né vitin paraprak. Kreditimi pér sektorin e prodhimtarisé dhe bujgésisé

3 Numri i kredimarrésve té rinj né databazén e Regjistrit té Kredive té Kosovés.
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pérshpejtoi ritmin e zgjerimit, duke shénuar rritje prej 16.6 pérqind nga 11.9 pérqind pér prodhimin dhe 7.1
pérqind nga rénia prej 9.2 pérqind pér bujqgésiné (grafik 25).

Kreditimi ndaj ekonomive familjare vazhdoi té 5.« o6 Kredits e reja, ndryshimi vjetor
rritet me ritme té larta dyshifrore, por me 3000 25%
ngadalésim krahasuar me vitin dhe tremujorin
paraprak, duke reflektuar rritje mé té
moderuar té kredive té reja hipotekare dhe £2000
rénien e Kkredive té reja konsumuese. Né
dhjetor, stoku i kredive arriti né 2.80 miliardé
euro, duke shénuar rritje prej 19.7 pérqind, e 21000
ngadalésuar pér 2.4 piké pérqindje nga viti 500
paraprak dhe pér 1.0 piké pérqindje né terma

22.9%

2500 20%

8e

15%
{]
51500

mi
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5%
3.8%

0 0%

tremui or. Kredlte e reja per Segmentin e Janazr»oliz)gjetor Janazr-ogiqjetor Janazré[z)lgjetor Janazr(»JEZ)gjetor Janazrbliz)zjetor Janazrbggjetor
ekonomive familjare arritén né 1.20 miliardé euro Ekonomité familare

. - P . . = Korporatat jofinanciare
(grafik 26), duke shénuar rritje vjetore dukshém e Ndryshimi vjetor né giithsej kredité e reja (boshti i diathts)

mé té ngadalésuar prej 4.2 pérqind, krahasuar me  Burimi: BQK.

27.9 pérqind né fund t€ vitit paraprak. Mé konkretisht, kredité e reja hipotekare shénuan rritje prej 26.9
pérqgind nga 37.9 pérqind, ndérsa kredité e reja konsumuese shénuan rénie prej 0.6 pérqind, krahasuar me
rritjen prej 37.9 pérqgind né periudhén e njéjté té vitit té kaluar. Megjithaté, né krahasim tremujor, kredité
e reja hipotekare shénuan rritje pas rénies né dy tremujor radhazi, duke u zgjeruar me 28.1 pérqind
né TM4 2025. Po ashtu, kredité e reja konsumuese, pér dallim nga rénia né tremujorin paraprak, u
rritén me 6.5 pérqind.

Rritja e kredive hipotekare éshté reflektuar edhe né strukturén e maturimit té stokut té kredive pér
ekonomité familjare, duke shénuar rritje té kredive me afate mé té gjata. Konkretisht, kredité me
maturitet ‘mbi 10 vite’ zgjeruan pjesémarrjen né 38.0 pérqind nga 36.7 pérqind njé vit mé paré, ndérsa
kategorité e tjera me maturitet deri né 10 vite shénuan rénie té pjesémarrjes né gjithsej portfolion e kredive.
Megjithaté, kategoria dominuese vazhdoi té jeté ajo e maturitetit ‘5 - 10 vite’, me pjesémarrje prej 42.7 pérqind
té porfolios.

Grafik 26a. Kredité e reja té EF sipas vlerés sé Grafik 26b. Kredité e reja té EF sipas maturitetit né
disbursuar né RKK (%) RKK (%)
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30.0% 27.7% 30.0%
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Burimi: Regjistri i Kredive té Kosovés. Burimi: Regjistri i Kredive t& Kosovés.

Ndryshe nga zhvillimet né stokun e kredive, kredité e reja treguan tendencé té rénies mesatare té
maturitetit dhe vlerés mesatare té disbursuar. Sipas té dhénave nga databaza e Regjistrit té Kredive té
Kosovés (RKK), afati mesatar i maturimit té kredive té reja té 1éshuara né periudhén janar-dhjetor 2025 ka
shénuar rénie né 3.7 vite, krahasuar me 4.9 vite né vitin paraprak. Ndérsa, vlera mesatare e kredive té reja
zbriti né 7.2 mijé euro, nga 10.3 mijé euro né dhjetorin e vitit té kaluar. Ky trend, konform edhe raportimeve
né kuadér té Anketés sé Kreditimit Bankar, sugjeron se maturiteti ka vepruar si njé faktor lehtésisht shtréngues
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né kushtet dhe standardet kreditore, duke kufizuar vlerén dhe afatin e kredive té reja, pavarésisht zgjerimit té
stokut té pérgjithshém, né linjé me pritjet rregullatore té BQK-sé.

Mé konkretisht, né aspekt té vlerés sé kredive té reja té léshuara gjaté késaj periudhe, 34.8 pérqind e tyre ishin
né intervalin prej ‘500 euro - 10 mijé euro’4, duke u pozicionuar si kategori dominuese. Kjo paraget njé
ndryshim krahasuar me té njéjtén periudhé té vitit paraprak, kur dominonin kredité né intervalin ‘10 mijé - 30
mijé euro’, me pjesémarrje prej 34.5 pérqind (grafik 26a). Né aspekt té maturitetit, kategoria kryesore mbetet
ajo me maturitet ‘5-10 vite’, duke pérfagésuar 31.8 pérqind té gjithsej kredive té reja, megjithése pjesémarrja
e saj ka réné me 5.9 piké pérqgindje nga viti paraprak (grafik 26b). Rénie té pjesémarrjes né kredité e reja té
léshuara deri né dhjetor 2025 shénuan edhe kategorité e tjera me maturitet mbi 10 vite, ndérsa u shénua rritje
e pjesémarrjes sé kredive me maturitet deri né 5 vite.

Grafik 27. Stoku i gjithsej depozitave

Grafik 27a. Diferenca (mil. €) dhe ndryshimi i

vlerés (%) sé depozitave né kuartale
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Né dhjetor 2025, stoku i depozitave né
sektorin bankar arriti né 7.82 miliardé euro,
duke shénuar rritje vjetore prej 13.0 pérqind,
e njéjté me nivelin e vitit paraprak (grafik 27).
Né terma tremujoré, depozitat u rritén me 6.5
pérqind, duke reflektuar sezonalitetin tipik té
pjesés sé dyté té vitit, e cila historikisht éshté
shoqéruar me rritje té dukshme té depozitave
(grafik 27a). Kontributin kryesor né rritjen e
gjithsej depozitave e kishin depozitat e ekonomive
familjare, té cilat dominojné strukturén e gjithsej

Grafik 28. Kontributi né rritjen vjetore té gjithsej
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depozitave me pjesémarrje prej 64.5 pérqind né
dhjetor 2025 (shih Grafikun 20). Rritja né kété
segment mbetet stabile, me ritém lehtésisht té

mmmm Ekonomité familjare
mmmmmm Koporata tjera publike
Depozitat tiera
Burimi: BQK.
pérshpejtuar té rritjes nga viti i kaluar, pérkatésisht rritje prej 12.0 pérqind nga 11.1 pérqind né vitin paraprak.

Po ashtu, me rritje té pérshpejtuar vjetore pér 3.2 dhe 4.2 piké pérqindje u karakterizuan edhe depozitat e

Korporata jofinanciare
mmmmm Korporata tjera financiare
Ndryshimi vjetor né gjithsej depozitat (boshti i djatht&)

korporatave jo-financiare dhe té korporatave tjera financiare qé shénuan rritje prej 15.5 pérqind dhe 38.5
pérqgind pérqgind respektivisht (grafik 28). Ndérsa, depozitat e korporatave publike ndérruan kahun e
zhvillimit, duke shénuar rénie prej 11.4 pérqind nga rritja prej 20.6 pérqind né vitin paraprak.

4
Ndarja e shumave né intervale éshté béré pér qéllime analitike.
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Depozitat e reja, qé pérfshijné vetém
depozitat e afatizuara, arritén né 1.55
miliardé euro deri né TM4 2025, duke
ruajtur ritmin e larté té rritjes vjetore prej
32.8 pérqind, nga 34.8 pérqind njé vit mé
paré. Ky trend tregon pér vazhdimésiné e
interesit té depozitoréve pér Kkursime
afatizuese, né njé mjedis me norma afatizimi
té favorshme. Segmenti i ekonomive familjare,
gé dominon shumicén e depozitave té reja,
shénoi rritje vjetore prej 33.3 pérqind, nga 42.0
pérqgind njé vit mé paré. Ndérsa, depozitat e reja
té korporatave jo-financiare pérshpejtuan ritmin
e rritjes né 31.6 pérqind nga 20.7 pérqind né
vitin paraprak (grafik 29).

Né TM4 2025, norma mesatare e interesit né
Kkredi u rrit si né baza tremujore ashtu edhe
vjetore. Ndérsa, mesatarja e interesit né
depozita u rrit krahasuar me vitin paraprak,
por mbeti e pandryshuar né baza tremujore.
Mé konkretisht, norma e interesit né kredi arriti
6.8 pérqind nga 6.6 pérqind né TM3 2025, ndérsa
krahasuar me pérudhén e njéjté té vitit té kaluar
u rrit pér 0.8 piké pérqindje. Ndérsa, norma e
interesit né depozita arriti né 3.2 pérqind,
krahasuar me 3.0 pérqind né tremujorin e fundit
té vitit paraprak. Si rezultati rritjes mé té larté té
normés sé interesit né kredi, krahasuar me até né
depozita, hendeku i normés kredi - depozité ka

Grafik 29. Depozitat e reja, ndryshimi vjetor
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Burimi: BQK.

Grafik 30. Norma e interesit né kredi dhe depozita
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Burimi: BQK.

arritur né 3.5 piké pérqindje nga 2.9 piké pérqindje né TM4 2024. Ndérsa, krahasuar me tremujorin paraprak
ky hendek ka shénuar rritje té lehté prej 0.1 piké pérqgindje (grafik 30).

Grafik 31. Stoku i kredive sipas llojit t&¢ normave té interesit
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Struktura e kredive sipas llojit té normave té interesit ka vazhduar té karakterizohet me trendin e
rritjes sé kredive me normé fikse té interesit. Né dhjetor 2025, pjesémarrja e kredive me normé fikse té
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interesit arriti né 72.6 pérqind, duke shénuar rritje pér 2.3 piké pérqgindje krahasuar me dhjetorin 2024 dhe
pér 0.9 piké pérqindje nga tremujori paraprak (grafik 31).

Norma mesatare e interesit né kredi ndaj korporatave jo-financiare arriti né 7.0 pérqind, duke shénuar
rritje vjetore pér 0.8 piké pérqindje dhe 0.3 piké pérqindje né terma tremujoré. Né kuadér té KJF-ve,
normat e interesit pér sektorin e shérbimeve dhe industrisé arritén né njé mesatare prej 6.8 pérqind nga 6.0
pérqind, dhe 6.9 pérqind nga 6.2 pérqind respektivisht (grafik 32). Norma mé e larté e interesit vazhdon té jeté
pér sektorin e bujgésisé, duke arritur né 9.1 pérqind nga 8.2 pérqind né vitin paraprak. Norma mesatare e
interesit ndaj KJF-ve né muajin dhjetor 2025 arriti né 7.1 pérqind, duke gené pak mé e larté krahasuar me
mesataren e tremujorit.

Grafik 32. Norma e interesit né kredi pér korporatat
jo-financiare
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Grafik 33. Norma e interesit né kredi pér ekonomité
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Burimi: BQK.

Norma mesatare e interesit pér ekonomité familjare arriti né 6.5 pérqind nga 5.6 pérqind né
tremujorin e fundit té vitit paraprak, ndérsa né terma tremujor shénoi rénie té lehté prej 0.1 piké

pérqindje. Né kuadér té ekonomive familjare,

norma mé té favorshme u ofruan pér kredité Grafik 34. Normat e interesit pér depozita
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hipotekare, me njé mesatare prej 5.8 pérqind nga
4.9 pérqind njé vit mé paré, pérderisa kredité
konsumuese né mesatare kishin normé interesi
prej 6.9 pérqind nga 5.9 pérqind. Krahasuar me
tremujorin paraprak, norma e interesit pér

kredité hipotekare shénoi rritje prej 0.2 piké
pérgindje, ndérsa ajo pér kredité konsumuese

rénie né té njéjtén shkallé - 0.2 piké pérqgindje
(grafik 33). Deri né dhjetor 2025, norma |
mesatare e interesit pér ekonomité familjare

zbriti né 6.4 pérqind.

Interesi né gjithsej depozitat
Interesi né depozitat pér ndérmarrje
— |nteresi né depozitat pér ekonomité familjare

Burimi: BQK.
Né kuadér té depozitave, norma mesatare e

interesit né depozita pér ekonomité familjare arriti né 3.1 pérqind, apo rritje vjetore pér 0.2 piké pérqgindje dhe
0.1 piké pérqgindje né terma tremujoré (grafik 34). Ndérsa, pér korporatat jo-financiare, norma mesatare e
interesit né depozita mbeti né nivelin e tremujorit paraprak prej 3.5 pérqind, por shénoi rritje pér 0.2 piké
pérqgindje nga viti paraprak.



Vlerésimi Tremujor i Ekonomisé « Nr. 53 « TM IV/2025 | Banka Qendrore e Republikés sé Kosovés | 22

Fitimi neto i sektorit bankar né fund té
dhjetorit 2025 arriti né 184.6 milioné euro,
duke shénuar rritje vjetore té ngadalésuar

Grafik 35. Profiti dhe treguesit e profitabilitetit té
sektorit bankar
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rritjes, ndérsa té hyrat nga tarifat dhe
komisionet pérshpejtuan zgjerimin. Né dhjetor,
vlera e gjithsej té hyrave arriti né 552.8 milioné
euro, duke shénuar rritje vjetore prej 10.5
pérqgind, nga 15.1 pérqind njé vit mé paré.
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Burimi: BQK.

Té hyrat
...... o----« KMA (boshti i djathté)

Té hyrat nga interesi né kredi u rritén me 13.7 pérqind nga 18.1 pérqind, duke reflektuar ngadalésimin e
kreditimit. Ndérsa, té hyrat nga investimet né letra me vleré shénuan rénie prej 9.0 pérqind nga 29.6 pérqind
rritje né vitin paraprak. Po ashtu, té hyrat nga plasmanét me bankat shénuan rénie vjetore pér vitin e dyté me
radhé, duke zbritur né 14.2 milioné euro nga 16.0 milioné euro. Kategoria e té hyrave nga jo interesi - e qé jané
kryesisht té hyra nga tarifat dhe komisionet - arritén vlerén prej 118.4 milioné euro deri né fund té dhjetorit
2025, duke pérshpejtuar ritmin e rritjes vjetore né 14.2 pérqind nga 8.4 pérqind njé vit mé paré.

Shpenzimet e sektorit arritén né 368.3 milioné euro, duke shénuar rritje vjetore prej 14.7 pérqind,
ngjashém me 14.9 pérqind njé vit mé paré. Kontributin mé té larté né rritjen e gjithsej shpenzimeve e kishin
shpenzimet e interesit, té cilat megjithaté ngadalésuan ritmin e rritjes né 36.9 pérqind, krahasuar me 42.2
pérqind njé vit mé paré, si rezultat i bazés sé larté krahasuese. Po ashtu, shpenzimet e pérgjithshme dhe
administrative, shénuan ngadalésim té dukshém té rritjes, né 7.0 pérqind nga 16.9 pérqind né vitin paraprak.
Megjithaté, kjo kategori e shpenzimeve vazhdon té keté pjesémarrjen mé té larté né kuadér té shpenzimeve,
me 53.2 pérqind. Né anén tjetér, shpenzimet e jointeresit shénuan rritje té pérshpejtuar prej 22.3 pérqind nga
rénia prej 5.4 pérqind né vitin paraprak, kryesisht si rezultat i rritjes sé provizioneve té ndara pér humbje nga
kredité.

Treguesit e profitabilitetit shénuan rénie G 5 36, Ndryshimi vjetor i vierés s& KJP-ve dhe

krahasuar me vitin paraprak, si rezultat i
zgjerimit mé té shpejté té aseteve dhe
kapitalit né raport me fitimin. Mé konkretisht,
treguesi i kthimit né kapital zbriti né 17.4
pérqgind nga 19.6 pérqind njé vit mé paré, ndérsa
kthimi né asete ka shénuar rénie vjetore pér 0.3
piké pérgindje, duke zbritur né 2.3 pérqind
(grafik 35).

Raporti i kredive jo-performuese arriti né 2.1
pérqind nga 1.9 pérqind né dhjetor té vitit
paraprak, ndérsa mbeti i pandryshuar né
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terma tremujoreé. reflekton  Burimi: BQK.
trendin e rritjes me té pérshpejtuar té vlerés sé kredive jo-performuese né raport me rritjen e ngadalésuar té
gjithsej kredive (grafik 36). Konkretisht, vlera e kredive jo-performuese arriti né 138.9 milioné euro, me rritje

vjetore prej 24.8 pérqind nga 13.0 pérqind né vitin paraprak, ndérsa gjithsej kredité ngadalésuan ritmin e

Rritja vjetore
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rritjes vjetore. Po ashtu, mbulueshméria me provizione pér humbjet e mundshme nga kredité shénoi rénie,
duke zbritur né 111.1 pérqind nga 124.4 pérqind né periudhén e njéjté té vitit paraprak, si rezultat i rritjes mé
té larté té kredive jo-performuese né raport me rritjen e provizioneve. Megjithaté, né terma tremujoré, ky
raport ka shénuar rritje pér 0.3 piké pérqgindje.

Raporti i kredive jo-performuese pér segmentin e korporatave jo-financiare shénoi rritje vjetore pér
0.3 piké pérgindje, ndérsa pér segmentin e ekonomive familjare mbeti né nivel té njéjté. Né terma
tremujor, Ky raport mbeti i pandryshuar si pér té dy segmentet. Mé konkretisht, raporti i kredive jo-
performuese pér korporatat jo-financiare ishte 2.5 pérqind, ndérsa pér ekonomité familjare 1.5 pérqind.
Ekonomité familjare u karakterizuan me rritje vjetore mé té ngadalésuar té ekspozimeve jo-performuese, apo
rritje prej 17.5 pérqind nga 34.4 pérqind njé vit mé paré, ndérsa krahasuar me tremujorin paraprak shénuan
rritje prej 4.8 pérqgind. Korporatat jo-financiare pérshpejtuan rritjen vjetore té ekspozimeve jo-performuese né
26.6 pérqgind nga 6.5 pérqind njé vit mé paré, ndérsa krahasuar me tremujorin e kaluar shénuan rritje prej 4.9
pérqgind. Rritja e ekspozimeve jo-performuese né kété segment u ndikua kryesisht nga sektori i tregtisé, ku
raportiikredive jo-performuese u rrit me 0.8 piké pérqindje, duke arritur né 2.3 pérqind. Megjithaté, kjo 1évizje
lidhet kryesisht me zhvillime specifike né njé institucion té vetém dhe nuk reflekton dinamikeé té pérgjithshme
té sektorit. Rritje té raportit té kredive jo-performuese u evidentuan edhe né sektorin e ndértimtarisé dhe
patundshmeérive, si dhe né até té komunikimit, ku niveli arriti pérkatésisht né 2.7 pérqind nga 2.6 pérqind dhe
né 2.8 pérqind nga 1.7 pérqind. Né anén tjetér, pér sektorin e bujqésisé dhe prodhimtarisé, raporti i KJP-ve
shénoi rénie si rezultat i rritjes mé té shpejté té kreditimit né raport me rritjen e kredive jo-performuese.
Pérkatésisht, raporti u ul né 6.4 pérqind nga 6.6 pérqind pér sektorin e bujqésisé dhe né 2.6 pérqind nga

2.9 pérqind pér sektorin e prodhimtarisé. . . .
Grafik 37. Treguesi i solvencés
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rritje vjetore prej 8.7 pérgind nga 15.1 pérqind ~ Buimi: BAK.

njé vit mé paré, i mbéshtetur kryesisht nga rritja

e fitimit té mbajtur. Brenda strukturés sé kapitalit, 88.5 pérqind pérbéhet nga kapitali i klasit té paré, ku 67.2
pérgind e tij pérbéhet nga fitimi i mbajtur. Kurse, mjetet e peshuara me rrezik shénuan rritje prej 9.7 pérqind
nga 15.6 pérqind njé vit mé paré (grafik 37).

Treguesit e likuiditetit dhe financimit shénuan rritje si né krahasim me vitin e kaluar ashtu edhe me
tremujorin paraprak. Treguesi i mbulimit me likuiditet (LCR) géndroi larté mbi minimumin prej 100 pérqind
té kérkuar me rregullore, duke arritur né 292.0 pérqind né dhjetor 2025, qé paraqet rritje pér 81.1 piké
pérqgindje krahasuar me vitin paraprak dhe rritje pér 56.4 piké pérqindje nga shtatori i kétij viti. Ky nivel
sugjeron se bankat disponojné mjete té mjaftueshme likuide pér té pérballuar rrjedhat dalése té parasé gjaté
njé periudhe stresuese prej 30 ditésh kalendarike. Rritja e kétij treguesi reflekton zgjerimin e tepricés sé
likuiditetit me 20.2 pérqind né baza vjetore, ndérkohé gé rrjedhat dalése neto té likuiditetit shénuan rénie prej
13.2 pérqind. Po ashtu, treguesi i Financimit té Qéndrueshém Neto (NSFR) u rrit né 140.8 pérqind nga 136.0
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pérqind né dhjetor 2024, dhe mbetet mbi minimumin rregullativ prej 100 pérqind, duke sugjeruar se bankat
disponojné financim té mjaftueshém dhe té géndrueshém pér té mbuluar kérkesat mé afatgjata té financimit.
Tutje, raporti i likuiditetit - i shprehur si raport i mjeteve likuide ndaj detyrimeve afatshkurtra - shénoi rritje
vjetore pér 1.3 piké pérqindje, duke arritur né 34.1 pérqind. Kjo si rezultat i rritjes vjetore mé té larté té gjithsej
mjeteve likuide me 18.9 pérqind né raport me rritjen e detyrimeve afatshkurtra me 14.2 pérqind. Ndérsa, rritja
meé e larté e kreditimit né raport me depozitat ka ndikuar né rritjen tutje té raportit kredi-depozité, duke arritur
né 85.2 pérqind nga 84.0 pérqind né vitin paraprak (grafik 38). Megjithaté, né krahasim tremujor, ky raport
shénoi rénie pér 2.7 piké pérqgindje.

Grafik 38. Treguesit e likuiditetit
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4.2. Sektori pensional
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Rritja e gjithsej aseteve

shénuar rritje vjetore prej 18.1 pérqind (grafiku
39). Dinamika e zhvillimeve té sektorit
pércaktohet nga zhvillimet né FKPK, qé pérfagéson 99.7 pérqind té aseteve té sektorit pensional. Asetet e FKPK-
sé shénun rritje vjetore prej 18.1 pérqind nga 17.8 pérqind né dhjetor 2024. Ndérkohé, FSKP shénoi rritje
vjetore prej 13.5 pérqind nga 14.4 pérqind né dhjetor 2024.

Burimi: BQK.
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Portofoli i investimeve té fondeve pensionale
mbetet i pérgendruar Kkryesisht né tregjet e
jashtme, té cilat pérbéjné rreth 80 pérqind té
totalit té investimeve. Né fund té dhjetorit
2025, ritmi i rritjes sé investimeve jashté vendit
u ngadalésua krahasuar me vitin paraprak,
ndérsa investimet né tregun e brendshém
shénuan pérshpejtim (grafiku 40). Kjo dinamiké
éshté ndikuar, ndér tjera, edhe nga rritja e
normave té interesit, si pasojé e rritjes sé
kérkesés sé bankave pér depozita.

FKPK investoi 80.1 pérqind té portofolit né
tregjet e jashtme, duke shénuar rritje vjetore prej
19.4 pérqind nga 25.2 pérqind né TM4 2024. Nga
kéto investime, 99.9 pérqind jané té orientuara
né fonde té pérbashkéta. Ndérkohé, investimet
né tregun e brendshém shénuan rritje vjetore té
konsiderueshme prej 13.2 pérqind krahasur me
rénien prej 4.0 pérqind né TM3 2024. Brenda
tregut vendor, letrat me vleré vazhdojné té
dominojné me 65.3 pérqind té portofolit.

Nga ana tjetér, FSKP mbajti 78.5 pérqind né
tregun e jashtém dhe 21.5 pérqind té mjeteve né
tregun e brendshém. Investimet né tregun e
brendshém shénuan rritje té konsiderueshme
prej 59.1 pérqind krahasuar me rénien prej 13.9
pérqind né TM4 2024.

FKPK shénoi rritje vjetore prej 24.9 pérqind,
duke e rritur vlerén e kthimit té akumuluar
bruto né 308.9 milioné euro deri né dhjetor
2025, nga 247.2 milioné euro né periudhén
paraprake. Kontributi kryesor né kété rritje
erdhi nga tremujori i treté, duke pérfagésuar
48.6 pérqind té vlerés sé kthimit té akumuluar, i
ndjekur nga TM2 me 33.3 pérqind té totalit té
kthimeve.

Megjithaté, pas muajit prill, portofolét investues
té FKPK-sé Kkané treguar rezistencé ndaj
goditjeve té tregut, si dhe fleksibilitet gjaté fazés
sé rikuperimit té tregjeve financiare, duke
kontribuar né pérmirésimin e kthimit té
pérgjithshém.

Grafik 40. Pjesémarrja e investimeve té fondeve pensionale
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Grafik 41. Performanca e FKPK-sé
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Grafik 42. Performanca e FSKP-sé
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Burimi: FSKP.

mmmmmm Kthimi bruto nga investimet

Sirezultati kétyre zhvillimeve, ¢mimi i njésisé sé aksioneve u rrit lehtésisht né 1.99 euro, nga 1.82 euro né fund

té TM4 2024.
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Nga ana tjetér, FSKP uli dukshém vlerén e kthimit bruto né 712.2 mijé euro deri né dhjetor 2025, nga
1.24 milion euro né periudhén paraprake. Megjithaté, cmimi i njésisé sé aksioneve té FSKP-sé shénoi rritje

né 2.26 euro pér njési, nga 2.15 euro njé vit mé paré (grafiku 42).

Rritja e kontributeve pensionale u pérshpejtua gjaté vitit 2025, duke reflektuar zgjerimin e bazés sé
kontribuuesve dhe rritjen e vazhdueshme té kontributeve né sistem, e cila né kété periudhé u ndikua
né masé té madhe nga rritja e njésisé sé koeficientit pér shérbyesit publik. Vlera e kontributeve té
arkétuara deri né fund té dhjetorit 2025 arriti né 365.3. milioné euro, duke shénuar rritje vjetore prej 15.4
pérqgind nga 10.3 pérqind té shénuar né periudhén paraprake. Né té njéjtén kohé numri total i kontribuuesve
pensional deri mé 31 dhjetor 2025 arriti né 915.5 mijé, duke shénuar rritje prej 4.3 pérqind krahasuar me 4.8
pérqgind periudhén e njéjté té vitit paraprak.

Kontributet e FKPK-sé, qé pérfagésojné 99.7 pérqind té totalit té kontributeve, shénuan rritje vjetore té
konsiderueshme prej 15.3 pérqind nga 10.4 pérqind njé vit mé paré (grafiku 41). Kontributet e arkétuara nga
FSKP-ja po ashtu shénuan rritje vjetore té konsiderueshme prej 58.2 pérqind né fund té dhjetorit 2025, nga
rritja prej 0.7 perqind né periudhén e njéjté té vitit paraprak, duke arritur né 1.1 milion euro (grafiku 42).

4.3. Sektori i sigurimeve
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pérqind nga 9.8 pérqind né dhjetor 2024
(grafiku 43). Segmenti i sigurimeve jo-jeté
pérbéné 91.7 pérqind té totalit té aseteve,
ndérsa segmenti jeté mbulon 8.3 pérqind té
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kryesisht né instrumente me likuiditet té Burimi: BQK.

larté, ku dominuan depozitat bankare dhe letrat me vleré. Depozitat bankare shénuan rritje vjetore prej
9.6 pérqgind dhe pérfagésuan gjysmén e portofolit té aseteve. Ndérsa, letrat me vleré té Qeverisé sé Kosovés, si
kategoria e dyté mé e réndésishme né portofol, shénuan rénie vjetore prej 3.6 pérqind nga rritja prej 4.2
pérqgind né dhjetor 2024. Si rezultat, pjesémarrja e tyre né asete u zvogélua pér 1.6 piké pérqgindje né 14.2
pérqgind. Ngjashém, asetet e risigurimit (rezervat teknike té risiguresve) shénuan rénie vjetore prej 1.7 pérqind
pér dallim nga rritja prej 16.3 pérqind né vitin e kaluar. Si rezultat, pjesémarrja e tyre né totalin e aseteve u
zvoglua né 13.7 pérqind nga 14.9 pérqind njé vit mé paré.

Vlera e primeve té shkruara bruto shénoi ngadalésim té ritmit vjetor té rritjes né 6.5 pérqind nga rritja
prej 14.7 pérqind né periudhén e njéjté té vitit paraprak (grafiku 44). Ngjashém, primet e shkruara
bruto nga segmenti jo-jeté dhe jeté shénuan rritje vjetore té ngadalésuar, pérkatésisht 6.3 dhe 10.5
pérqind. Né sigurimin “Jo-Jeté”, kategoria Pérgjegjésia motorike ndaj palés sé treté (MTPL e brendshme) mbetet
dominuese, duke rritur pérfagésimin né 56.4 pérqind té totalit té primeve nga 55.5 pérqgind njé vit mé paré.
Rritja vjetore e primeve né kété kategori arriti né 8.1 pérqind, nga rritja prej 5.7 pérqind né periudhén e njéjté
té vitit paraprak. Né sigurimin e jetés, kategoria dominuese “Jeta e Debitorit” shénoi rritje vjetore prej 16.9
pérqind, nga rritja prej 28.01 pérqind né vitin e kaluar.
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Numri i pérgjithshém i policave shénoi rénie
vjetore, ndérsa vlera e primit mesatar u rrit
si rezultat i peshés mé té larté té primeve té
jetés. Numri i policave kishte rénie prej 4.8

Grafik 44. Primet e shkruara dhe démet e paguara
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82.6 euro né dhjetor 2024, si pasojé e peshésmé g ,1imi: BQK.

té madhe té policave me prime mé té larta né
segmentin jeté, e cila kompensoi rénien e numrit té policave né segmentin jo-jeté.

Démet e paguara nga sektori i sigurimeve shénuan rritje vjetore prej 12.4 pérqind nga 7.8 pérqind né
vitin paraprak, té ndikuar nga rritja e pagesave nga kompanité e sigurimeve pérderisa démet e paguara
nga Byroja Kosovare e Sigurimeve shénuan rénie (grafiku 44). Démet a paguara nga kompanité e
sigurimeve u rritén pér 14.9 pérqind nga rritja prej 5.7 pérqind né periudhén paraprake, ndérsa démet e
paguara nga Byroja Kosovare e Sigurimeve shénuan rénie vjetore prej 10.9 pérqind, krahasuar me rritjen prej
32.3 pérqind té shénuar né periudhén paraprake. Ndérkohé, démet e mbuluara nga risiguruesit u dyfishuan né
krahasim me njé vit mé paré.

Né kuadér té démeve té paguara né sigurimin e jo-jetés, kategoria ‘Pérgjegjésia motorike ndaj paléve té treta’,
me pjesémarrje 56.1 pérqind, shénoi rritje vjetore prej 4.9 pérqind dhe arriti né 47.4 milioné euro. Kjo rritje u
ndikua kryesisht nga démet e lidhura me MTPL-né e brendshme dhe pastaj me policat kufitare. Ndérkohé,
kategoria “Sigurimi i sémundjeve”, qé pérbénte 25.2 pérqind té totalit, shénoi rritje vjetore prej 11.1 pérqind,
duke arritur né 21.3 milioné euro.

Ndryshe nga rénia e numrit té policave, numri i démeve té paguara gjaté periudhés janar- dhjetor 2025
shénoi rritje té lehté, ndérsa vlera e démit mesatar shénoi rritje mé té theksuar. Numri i démeve té
paguara u rrit pér 0.8 pérqind, duke arritur né 228.4 mijé né krahasim me té njéjtén periudhé té vitit paraprak.
Nga ky numér, 227.6 mijé déme jané paguar nga kompanité e sigurimit té Jo-Jetés dhe 769 nga kompanité e
sigurimit té Jetés. Ndérkohé, démi mesatar i paguar shénoi rritje prej 11.5 pérqind krahasuar me periudhén
paraprake, duke shénuar njé rritje dukshém mé té larté se sa dinamika e numrit té démeve. Ky zhvillim u
ndikua nga shtimi i démeve me vlera mé té larta, rritja e kostove té riparimeve dhe shérbimeve, si dhe nga
presionet inflacioniste né treg.

Fitimi neto i periudhés janar-dhjetor 2025 shénoi ngadalésim té ritimit té rritjes vjetore né 12.6
pérqind, nga 34.0 pérqind njé vit mé paré, duke arritur né 16.6 milioné euro. Té hyrat totale, té
mbéshtetura kryesisht nga primet e shkruara, u rritén me 6.9 pérqind dhe arritén né 152.6 milioné euro. Né
anén tjetér, shpenzimet totale, té dominuara nga démet e paguara, u rriten me 6.2 pérqind, duke arritur vlerén
prej 136.0 milioné euro. Raporti i démeve ndaj primeve u rrit né 48.3 pérqind né dhjetor 2025, nga 45.8 pérqind
njé vit mé paré, duke reflektuar rritjen e kostos sé démeve, e ndikuar kryesisht nga rritja e démit mesatar gjaté
periudhés (grafiku 44). Megjithatg, raporti i kombinuar shénoi rénie té lehté né 91.3 pérqind né dhjetor 2025,
krahasuar me 91.6 pérqind né periudhén paraprake.
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Kthimi mesatar né asete (KMA)® shénoi rritje té lehté né 5.6 pérqind nga 5.5 pérqind njé vit mé paré, ndikuar
nga rritja mé e shpejté e fitimit bruto vjetor(9.2 pérqind) krahasuar me rritjen e aseteve mesatare (7.2 pérqind).
Po ashtu, kthimi mesatar né kapital (KMK) shénoi rritje té lehté né 18.2 pérqind nga 17.8 pérqind, pasi fitimi
neto vjetor (12.6 pérqgind) u rrit mé shpejt se kapitali mesatar (10.1 pérqind).

Treguesit e géndrueshmérisé financiare té sektorit té sigurimeve mbeten né nivele mé té larta se
kérkesat rregullatore, si né segmentin jo-jeté ashtu edhe né até jeté. Raporti i kapitalit ndaj margjinés sé
solvencés shénoi rénie né té dy segmentet. Raporti i kapitalit ndaj fondit garantues gjithashtu shénoi rénie né
segmentin e jo-jetés por rritje né segmentin e jetés. Ndérkohé, treguesit e likuiditetit ruajné pozité solide, me
raportin e mjeteve likuide ndaj provizioneve teknike dhe ndaj detyrimeve qé shénoi rritje né segmentin e
sigurimeve jo-jeté, por rénie té lehté né sigurimet jeté. Mbulueshméria me provizione teknike shénoi rritje té
lehté dhe vazhdon té mbetet solide me raport mbi njéqind pérqind né té gjitha kategorité, duke reflektuar se
asete té mjaftueshme vazhdojné té mbéshtesin rezervat teknike né té dy segmentet e tregut (tabela 1).

Tabela 1. Treguesit e Qéndrueshmérisé

Pérshkrimi Dhjetor 2025 Dhjetor 2024
Jo-jeté | Jeté Jo-jeté | Jeté
Raporti i kapitalit ndaj margjinés minimale té solvencés 141.80% 599.13% 167.20% 718.26%
Raporti i kapitalit ndaj fondit garantues 170.71% 180.74% 186.20% 175.73%
Raporti i mjeteve likuide ndaj provizioneve teknike 97.14% 148.67% 94.96% 151.38%
Raporti i mjeteve likuide ndaj gjithsej detyrimeve 85.06% 141.06% 83.68% 144.38%
Mbulueshméria me provizione teknike 113.90% 114.90% 111.80% 114.30%

Burimi: BQK.

4.4. Sektori mikrofinanciar dhe financiar jo-bankar

Kktori ikrofi . he fi . .
Sektori mikrofinanciar dhe financiar jo Grafik 45. Asetet e sektorit mikrofinanciar dhe IFJB-sé
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mjetet likuide té mbajtura né bankat komerciale  Burimi: BQK.

(grafiku 45). Burimet e jashtme té financimit, qé pérbéjné 90.8 pérqind té totalit té financimit, shénuan rritje
vjetore prej 20.2 pérqind, krahasur me 17.5 pérqind né vitin paraprak. Ndérsa, financimi nga burimet e
brendshme shénoi pérgjysmim té ritmit té rritjes, duke u zvogéluar né 48.4 pérqind.

5 Pér llogaritjen e treguesve KMA dhe KMK merret fitimi vjetor rrotullues (TVM — Trailing Twelve Months), i cili pérfshin té dhénat e 12 muajve té fundit
nga periudha raportuese. Né pérllogaritien e KMK-sé pérfshihet fitimi neto, ndérsa né pérllogariten e KMA-sé konsiderohet fitimi bruto, konform
Udhézuesit metodologjik t& FMN-sé pér Treguesit e Shéndetit Financiar (FSI 2019 Guide).
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Stoku i kredive té sektorit arriti né 551.9
milioné euro, duke vazhduar me trendin e
larté té rritjes prej 23.3 pérqind, nga 24.1
pérqind njé vit mé paré. Ndérkohé, kredité e
reja té léshuara gjaté vitit shénuan ngadalésim té
ritmit té rritjes vjetore né 19.0 pérqind deri né
dhjetor 2025, nga 29.5 pérqind njé vit mé pareé.

Stoku i kredive pér ekonomité familjare shénoi
rritje vjetore prej 22.7 pérqind, nga 19.9 pérqind
né dhjetor 2024. Ndérsa, pér
korporatat jo-financiare ngadalésoi ritmin e
rritjes né 24.3 pérqind nga 30.8 pérqind né
dhjetor 2024 (grafiku 46). Rritja relative mé e

kreditimi

Grafik 46. Vlera e kredive ndaj ekonomive familjare dhe
korporatave jofinanciare
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Burimi: BQK.

larté e portofolit té kredive pér korporatat jo-financiare, né raport me até té ekonomive familjare, u reflektua
né ndryshime té lehta né strukturé, me rénie té pjesémarrjes sé kredive pér ekonomité familjare né 58.7
pérqgind nga 59.0 pérqind dhe rritje té lehté té pjesémarrjes sé kredive pér korporatat jo-financiare né 41.3

pérqgind nga 41.0 pérqind.

Bazuar né aktitivetin ekonomik, té gjithé
sektorét shénuan rritje té vlerés sé kredive, me
sektorin e industrisé gé shénoi ritmin mé té larté
prej 29.0 pérqind. Megjithaté, pér shkak té
peshés mé té madhe qé sektori i shérbimeve té
tjera ka né portfolion e kredive té korporatave jo-
financiare dhe duke marré parasysh rritjen e tij
té larté prej 25.4 pérqind, ky sektor dha
kontributin mé té larté né rritjen totale, duke
arritur né 9.4 pérqind.

Lizingu ka ulur pjesémarrjen né asetet e
sektorit, duke zbritur né 10.4 pérqind, nga
12.1 pérqind njé vit mé paré, ndikuar nga
rénia vjetore e aktivitetit té lizingut prej 4.0
pérqind. Ky zhvillim éshté reflektuar kryesisht
né segmentin e korporatave jofinanciare, i cili
mbetet dominues me 59.2 pérqind té totalit té
lizingut dhe shénoi rénie vjetore prej 2.0 pérqind
né dhjetor 2025. Ndérkohé, lizingu pér
ekonomité familjare vazhdoi té rritet me ritém té
pérshpejtuar, duke arritur né 14.2 pérqind
krahasuar me rénien prej 5.9 pérqind njé vit mé
paré (grafiku 47).

Norma mesatare e interesit pér kredité e
léshuara nga sektori mikrofinanciar dhe
financiar jobankar shénoi rénie té lehté, duke
zbritur pér 0.5 piké pérqindje pér ekonomité

Grafik 47. Vlera e lizingjeve té sektorit
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Burimi: BQK.

Lizingjet e ekonomive familjare

Grafik 48. Norma mesatare e interesit né kredi
té sektorit mikrofinanciar dhe IFJB-sé
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Burimi: BQK.

familjare dhe me 0.3 piké pérqindje pér korporatat jo-financiare (grafiku 48). Ekonomité familjare kané
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norma mé té larta interesi se KJF-té, me njé
dallim prej 5.9 piké pérqgindje. Norma e interesit
pér kredité konsumuese zbriti pér 0.9 piké
pérgindje né 23.3 pérqind dhe norma e interesit
pér kredité hipotekare zbriti pér 2.9 piké
pérgindje né 14.2 pérqind. Né kuadér té kredive
pér korporatat jofinanciare, normat e interesit
shénuan njé rritje té lehté pér sektorin e
bujgésisé dhe njé rritje té moderuar pér sektorin
e industrisé, ndérsa kredité pér sektorin e
lehtésisht dhe u
karakterizuan me normén mé té favorshme prej
14.5 pérqind (grafiku 49).

shérbimeve zbritén

Fitimi neto i sektorit arriti né 24.2 milioné
euro, duke shénuar rritje vjetore té
konsiderueshme prej 23.7 pérqind, nga 8.3
pérqind njé vit mé paré. Ky zhvillim
pasqyron ndikimin mé té madh té rritjes sé té
hyrave nga aktiviteti i zgjeruar kreditues,
krahasuar me shpenzimet. Té hyrat e
pérgjithshme té sektorit vazhduan té rriten me
19.5 pérqind, por me ritém mé té ngadalésuar
krahasuar me vitin paraprak, duke reflektuar
dinamikén e rénies sé normave té interesit dhe
ndér tjera edhe efektin e bazés mé té larté
krahasuese.

Sidoqofté, rritja e larté e aktivitietit kreditues
mbéshteti rritjen e té hyrave nga interesi, té cilat
mbeten burimi dominues i té hyrave. Té hyrat
nga jo-interesi kontribuan gjithashtu né rritje,
megjithése me njé ritém shumé mé modest sesa
vitin e kaluar.

Nga ana e shpenzimeve u evidentua gjithashtu
ngadalésim i ritmit té rritjes vjetore né 18.6
pérgind, nga 36.2 pérqind, duke reflektuar
stabilizimin gradual té kostove pas periudhave
me rritje té theksuar té ndikuara nga inflacioni
dhe kosto e larté e financimit. Shpenzimet e jo-
kryesisht ato pér personel dhe
administraté, pérbénin 47.3 pérqind té rritjes

interesit,

Grafik 49. Norma mesatare e interesit né kredi pér
ndérmarrje, sipas sektoréve ekonomik
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Grafik 50. Profiti dhe treguesit e profitabilitetit t&
sektorit mikrofinanciar dhe IFJB-sé
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Grafik 51.Treguesit e kualitetit t& portofolios kreditore
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totale té shpenzimeve, duke gené kontribuesi kryesor i rritjes, edhe pse ritmi i tyre vjetor u ngadalésua

krahasuar me vitin e kaluar. Shpenzimet nga interesi kontribuan gjithashtu né rritje me 41.3 pérqind,
megjithése kishte ngadalésim, nga 63.9 pérqind rritje né 22.9 pérqind né dhjetor 2025.

Raporti i shpenzimeve ndaj té hyrave zbriti né 77.7 pérqind né dhjetor 2025 nga 78.4 pérqind njé vit mé paré,

duke reflektuar rritje mé té shpejté té té hyrave krahasuar me shpenzimet. Rrjedhimisht, indikatorét kryesoré
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té profitabilitetit shénuan pérmisim, ku kthimi
mesatar né asete (KMA) u rrit né 3.8 pérqind nga
2.8 pérqind dhe kthimi mesatar né kapital (KMK)
u rrit né 13.8 pérqind nga 9.9 pérqind.

Raporti i kredive jo-performuese ndaj totalit té
kredive né e institucioneve
mikrofinanciare dhe financiare jo-bankare
mbeti i pandryshuar né nivelin e 1.6 pérqind
krahasuar me njé vit mé paré. Megjithaté, ky
tregues shénoi rénie nga shkalla 1.9 pérqind né
tremujorin paraprak. Ndérkohé, vlera e kredive
jo-performuese shénoi rritje prej 19.6 pérqind,
nga 13.4 pérqind njé vit mé paré, duke arritur

sektorin

Grafik 52. Niveli i kredive joperformuese pér IMF-té
dhe IFJB-té.
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né 10.2 milioné euro né TM4 2025.

Mbulueshmeéria e kredive me provizione vazhdoi té jeté e géndrueshme, megjithése zbriti lehté né 147.6
pérgind nga 148.4 pérqind né periudhén paraprake (grafiku 51). Nga ana tjetér, raporti i kredive jo-
performuese mbetet mé i larté pér institucionet financiare jo-bankare (IFJB) krahasuar me institucionet
mikrofinanciare (IMF). Pér IMF-té, ky raport shénoi rénie vjetore né 1.5 pérqind nga 1.6 pérqind, dhe pér IF]B-
té shénoi rritje vjetore né 2.3 pérqind nga 1.9 pérqind né dhjetor 2024 (grafiku 52).

4.5. Tregu i letrave me vleré i Qeverisé sé Republikés sé Kosovés

Né tremujorin e fundit té vitit 2025, Qeveria e Republikés sé Kosovés emetoi borxh té brendshém né
vleré prej 80.0 milioné euro, duke rritur vlerén pér 20.0 milioné euro krahasuar me té njéjtén periudhé
té vitit paraprak (grafiku 53). Megjithaté, raporti i borxhit té brendshém ndaj Bruto Produktit Vendor (BPV)
shénoi rénie né 8.67 pérqind nga 9.34 pérqind né dhjetor 2024, ndikuar kryesisht nga amortizimi i borxhit té
brendshém.

Grafik 54. Struktura e letrave me vleré té Qeverisé
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Norma e kthimit né TM4 2025 mbeti e pandryshuar krahasuar me TM4 2024, ndérsa shénoi rénie prej 0.4
piké pérqgindje krahasuar me tremujorin paraprak, duke zbritur né 3.2 pérqind. Kérkesa pér letrat me vleré
mbeti e larté dhe vazhdoi té tejkaloj ofertén, por qeveria emitoi vetém rreth gjysmén e shumés sé kérkuar
(grafiku 53). Sipas investitoréve, fondet pensionale vazhdojné té mbeten investitori kryesor né tregun e borxhit
té brendshém, me 41.0 pérqind té stokut total, té ndjekura nga bankat komerciale me 26.0 pérqind dhe
institucionet publike me 24.0 pérqind, ndérsa kompanité e sigurimit pérfagésuan rreth 5.0 pérqind té stokut
té borxhit geveritar. Sipas maturitetit, emetimet e kétij tremujori u dominuan nga obligacionet pesévjecare,
pasuar nga obligacionet trevjecare dhe dhjetévjecare (grafiku 54).
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