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ABSTRAKT

Ky punim trajton ndikimin e borxhit publik né zhvillimin ekonomik té Kosovés, duke e krahasuar
até me vendet e tjera té Ballkanit Peréndimor. Né analizén e kryer, jané shqyrtuar faktorét
ekonomiké, politiké dhe administrativé gé ndikojné né menaxhimin dhe strukturén e borxhit
publik. Pérmes metodologjisé sé kombinuar cilésore dhe sasiore, jané analizuar té dhéna
statistikore nga periudha 2010-2022, pér té kuptuar marrédhénien midis borxhit publik,
investimeve dhe rritjes ekonomike. Gjetjet tregojné se Kosova ka njé nivel té ulét té borxhit publik
né krahasim me vendet e rajonit, duke e mbajtur até nén 25% té Prodhimit té Brendshém Bruto
(PBB). Kjo gasje konservative ka ndihmuar né ruajtjen e géndrueshmérisé fiskale, por ka kufizuar
pérdorimin e borxhit publik si mjet pér té nxitur rritjen ekonomike dhe zhvillimin. Ndikimi i
borxhit publik né rritjen ekonomike rezultoi té jeté modest pér shkak té planifikimit té dobét té
investimeve dhe kapaciteteve té kufizuara institucionale. Krahasimi me vendet si Serbia dhe
Magedonia e Veriut tregon se kéto vende kané arritur t& pérdorin borxhin né ményré mé efektive
pér té financuar projekte strategjike gé rrisin kapacitetet ekonomike afatgjata. Punimi pérfundon
me rekomandime pér pérmirésimin e menaxhimit té borxhit publik né Kosové, duke pérfshiré
diversifikimin e burimeve té financimit, rritjen e transparencés dhe adoptimin e strategjive

afatgjata gé pérgendrohen né zhvillimin ekonomik té géndrueshém.

Fjalét kyce: Borxhi Publik, Zhvillimi Ekonomik, Menaxhimi Fiskal, Investimet Publike,
Stabiliteti Ekonomik,



ABSTRACT

This paper addresses the impact of public debt on Kosovo’s economic development, comparing it
with other Western Balkan countries. In the analysis conducted, economic, political, and
administrative factors that affect the management and structure of public debt were examined.
Through a combined qualitative and quantitative methodology, statistical data from the period
2010-2022 were analyzed, to understand the relationship between public debt, investment, and

economic growth.

The findings show that Kosovo has a low level of public debt compared to countries in the region,
keeping it below 25% of Gross Domestic Product (GDP). This conservative approach has helped
maintain fiscal sustainability but has limited the use of public debt as a tool to promote economic
growth and development. The impact of public debt on economic growth turned out to be modest
due to poor investment planning and limited institutional capacities. Comparison with countries
such as Serbia and North Macedonia shows that these countries have managed to use debt more

effectively to finance strategic projects that increase long-term economic capacities.

The paper concludes with recommendations for improving public debt management in Kosovo,
including diversifying funding sources, increasing transparency, and adopting long-term strategies

that focus on sustainable economic development.

KEYWORDS

Public Debt, Economic Development, Fiscal Management, Public Investment, Economic Stability,



LISTA E SHKURTESAVE

PBB: Prodhimi i Brendshém Bruto

FMN: Fondi Monetar Ndérkombétar

BE: Bashkimi Europian

BERZH: Banka Europiane pér Rindértim dhe Zhvillim

OECD: Organizata pér Bashképunim dhe Zhvillim Ekonomik
VSM: Vlera Shtesé Makroekonomike

GDP: Prodhimi i Brendshém Bruto (Gross Domestic Product)
API: Investimet Publike té Asistuar (Assisted Public Investments)
WAB: Banka Botérore (World Bank)

IMF: Fondi Monetar Ndérkombétar (International Monetary Fund)
EUROSTAT: Agjencia Europiane e Statistikave

UNDP: Programi i Kombeve té Bashkuara pér Zhvillim (United Nations Development
Programme)

ADB: Banka Aziatike pér Zhvillim (Asian Development Bank)
NDA: Deficiti Net Buxhetor (Net Deficit Account)



PARATHENIE

Punimi trajton njé céshtje té réndésishme dhe aktuale pér ekonominé e Kosovés: ndikimin e
borxhit publik né zhvillimin ekonomik dhe stabilitetin fiskal. Né njé kohé kur vendet e Ballkanit
Peréndimor po pérballen me sfida té shumta ekonomike, pérfshiré deficitin buxhetor dhe presionet

pér té financuar projekte zhvillimore, menaxhimi i borxhit publik merr njé réndési té vecanté.

Zgjedhja e késaj teme lindi nga nevoja pér té kuptuar mé miré ményrén se si borxhi publik ndikon
né performancén ekonomike dhe cilat strategji mund té ndihmojné né pérmirésimin e kétij ndikimi.
Pér Kosoveén, njé vend me njé ekonomi té vogél dhe burime té kufizuara, borxhi publik éshté njé
mjet i domosdoshém pér té pérmbushur nevojat buxhetore dhe pér té financuar projekte strategjike.
Megjithaté, ményra se si ai menaxhohet dhe pérdoret mbetet njé ¢éshtje kritike gé kérkon analizé
dhe diskutim té thelluar.

Ky punim synon té analizojé treguesit kryesoré té borxhit publik né Kosové, duke i krahasuar me
vendet e tjera té rajonit, dhe té identifikojé faktorét qé ndikojné né strukturén dhe pérdorimin e tij.
Analiza pérfshin njé gasje krahasuese dhe metodologji té pérzier, duke kombinuar té dhéna

cilésore dhe sasiore pér té dhéné njé pasqyré té ploté mbi temén.

Pérmes Kkétij punimi, synoj té kontribuoj né diskutimin mbi réndésiné e menaxhimit té
géndrueshém té borxhit publik dhe té sugjeroj strategji pér pérmirésimin e politikave fiskale né
Kosové. Duke kombinuar analizén teorike me konkluzione praktike, shpresoj gé ky punim té
shérbejé si njé burim i vlefshém pér politikébérésit, studiuesit dhe té gjithé ata gé jané té interesuar

né temat e menaxhimit fiskal dhe zhvillimit ekonomik.

Né pérfundim, shpreh mirénjohjen dhe falénderimet e mia pér mentorin tim dhe té gjithé ata qé
kané mbéshtetur dhe udhéhequr kété punim. Kontributi dhe késhillat e tyre ishin t&¢ domosdoshme

pér realizimin e kétij projekti akademik.

Me respekt,
Gentiana Kurti
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KAPITULLI | PARE

1. HYRJE
1.1 Réndésia e temés

Borxhi publik éshté njé temé qé gjithnjé ka térhequr vémendjen time pér shkak té ndikimit té tij té
thellé né mirégenien ekonomike té gytetaréve dhe né té ardhmen e njé shteti. Kosova, si njé vend
i ri dhe me sfida té shumta ekonomike, mé shtyu té eksploroj kété temé, vecanérisht né njé rajon
si Ballkani Peréndimor, ku problemet e borxhit publik jané njé realitet i pérbashkét. Zgjedhja e
késaj teme éshté rezultat i interesit personal pér ményrén se si menaxhohet borxhi publik dhe c¢faré
kuptimi ka ai né jetén e pérditshme té njerézve, por edhe i bindjes se njé analizé e tillé mund té
kontribuojé né diskutime mé té thelluara pér strategjité fiskale né vendin toné. Njé nga arsyet
kryesore pér zgjedhjen e késaj teme éshté réndésia gé borxhi publik ka né ndértimin e ekonomisé
sé Kosovés. Duke gené se Kosova éshté ende né fazat e saj té para té zhvillimit ekonomik,
menaxhimi i borxhit publik pérfagéson njé sfidé jetike. Shpesh, borxhi publik éshté perceptuar nga
publiku si njé numér abstrakt, i shképutur nga realiteti i pérditshém, por né té vérteté, ai ndikon né
gjithgka, nga investimet publike e deri te shérbimet bazé gqé marrim. Né kété kontekst, kjo temé
mé jep mundésiné pér té analizuar mé thellé sesi menaxhohet ky borxh dhe nése ka hapésiré pér

pérmirésim né strategjité e ndjekura deri tani.

Pér mé tepér, krahasimi me vendet e tjera té Ballkanit Peréndimor mé duket i domosdoshém pér
té kuptuar pozicionin e Kosoveés né rajon. Kéto vende ndajné shumé sfida té pérbashkéta, si varésia
nga financimi ndérkombétar, presionet pér zhvillim té shpejté dhe kapacitetet administrative té
kufizuara. Por ndérkohé gé disa vende kané arritur té krijojné mekanizma mé efektivé pér
menaxhimin e borxhit publik, Kosova ende pérballet me pengesa né strukturimin dhe pérdorimin
strategjik té tij. Kjo analizé krahasuese ofron njé mundési pér té identifikuar praktikat mé té mira

dhe pér té sugjeruar zgjidhje konkrete pér vendin toné.

Njé tjetér arsye pse zgjodha kété temé éshté lidhja e saj me integrimin europian. Pér Kosovén dhe
vendet e tjera té Ballkanit Peréndimor, ruajtja e géndrueshmérisé fiskale dhe njé borxh publik i
menaxhuar miré jané kritere té réndésishme pér anétarésimin né Bashkimin Europian (Malaj,
2006). Si njé vend gé synon integrimin europian, Kosova duhet t& pérmbushé standardet e

kérkuara, dhe kjo pérfshin jo vetém kufizimin e borxhit publik né nivele té& pranueshme, por edhe

13



rritjen e transparencés dhe llogaridhénies né menaxhimin e tij. Kjo temé, pra, mé duket jo vetém

aktuale, por edhe shumé e réndésishme pér perspektivén e ardhshme té vendit.

Nga ana tjetér, kjo temé mé térheq edhe pér shkak té kompleksitetit té saj. Borxhi publik nuk éshté
vetém njé koncept ekonomik; ai lidhet me politika, vendimmarrje, prioritetet e geverive dhe
ndikimet e tyre né jetén e qytetaréve. Kjo kompleksitet mé sfidon té hulumtoj mé thellg, jo vetém
pér té kuptuar, por edhe pér té ofruar njé kontribut modest né diskutimin mbi kété céshtje kaq té

réndésishme pér Kosovén dhe rajonin.

Né fund, zgjedhja e késaj teme lidhet edhe me déshirén time pér té& ndihmuar né ndértimin e njé
kulture mé té miré té diskutimit dhe transparencés pér ¢éshtjet publike né Kosové. Borxhi publik
shpesh trajtohet si njé temé teknike, e cila u lihet né doré ekspertéve dhe geverive, ndérkohé qé né
realitet, &shté njé céshtje qé prek ¢do gytetar. Besoj se duke hulumtuar dhe analizuar kété temé,
mund té kontribuoj modestisht né rritjen e ndérgjegjésimit mbi réndésiné e saj dhe né nxitjen e
debateve té bazuara mbi fakte dhe analiza té miréfillta. Kjo éshté njé arsye tjetér gé mé shtyu té

pérgendrohem pikérisht te kjo temé.

1.2 Qéllimi i hulumtimit

Qéllimi i kétij hulumtimi éshté té analizojé dhe té krahasojé ményrén se si menaxhohet borxhi
publik né Kosové dhe né vendet e tjera té Ballkanit Peréndimor, me géllim té identifikimit té
praktikave mé té mira dhe faktoréve gé ndikojné né efektivitetin e kétyre politikave. Kjo temé
éshté zgjedhur jo vetém pér té kuptuar se si pozicionohet Kosova né rajon pér sa i pérket
instrumenteve té borxhit publik, por edhe pér té nxjerré rekomandime konkrete pér pérmirésimin

e politikave fiskale dhe strategjive t&¢ menaxhimit té borxhit.

Objektivi kryesor éshté té zbulohet nése Kosova po pérdor instrumentet e duhura pér menaxhimin
e borxhit publik dhe nése ka mundési pér t’i pérmirésuar ato duke mésuar nga pérvojat e vendeve
té tjera té rajonit. Synimi éshté té kuptohet jo vetém struktura e borxhit publik né Kosové, por edhe
se si ndikojné vendimmarrjet pér borxhin né zhvillimin ekonomik té vendit, né géndrueshmériné

fiskale dhe né mirégenien e qytetaréve.
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Rezultatet e pritshme pérfshijné disa aspekte té réndésishme:

1. Njohuri mé té thelluara mbi situatén aktuale té borxhit publik né Kosové, duke
pérfshiré burimet, instrumentet dhe pérdorimin e tij. Kjo do té ndihmojé né kuptimin e
dobésive dhe avantazheve té gasjes sé tanishme.

2. Njé krahasim i detajuar me vendet e tjera té Ballkanit Peréndimor, i cili do té shérbejé
si bazé pér té identifikuar praktikat mé té mira qé mund té aplikohen edhe né Kosové.
Krahasimi do té pérfshijé analiza té treguesve kryesorg, si pérgindja e borxhit ndaj PBB-
sé, struktura e borxhit, normat e interesit dhe burimet e financimit.

3. ldentifikimi i sfidave dhe mundésive pér pérmirésimin e menaxhimit té borxhit
publik né Kosoveé, duke pérfshiré diversifikimin e instrumenteve té borxhit dhe rritjen e
transparencés dhe llogaridhénies né proceset e vendimmarrjes fiskale.

4. Formulimi i rekomandimeve konkrete pér geveriné e Kosovés, gé mund té ndihmojné
né pérmirésimin e politikave pér menaxhimin e borxhit publik dhe né rritjen e

géndrueshmérisé fiskale.

Pérmes kétij hulumtimi, shpresohet té kontribuohet né njé debat mé té gjeré mbi réndésiné e
borxhit publik dhe ndikimin e tij né zhvillimin ekonomik té Kosovés. Né té njéjtén kohé, synohet
té ofrohet njé perspektivé krahasuese gé mund té ndihmojé né ndértimin e njé qgasjeje mé té
strukturuar dhe mé efektive ndaj borxhit publik, duke pasur gjithmoné né fokus géndrueshmériné

dhe interesin afatgjaté té qytetaréve.

1.3 Pyetjet e hulumtimit

Né kété hulumtim, pérpigemi té kuptojmé mé thellé menaxhimin e borxhit publik né Kosové dhe
té krahasojmeé situatén me vendet e tjera té Ballkanit Peréndimor. Pér té arritur kété, jané formuluar

disa pyetje kérkimore gé synojné té identifikojné sfidat, dallimet dhe mundésité pér pérmirésim.

15



Pvyetjet kryesore t& hulumtimit

1.

Si éshté strukturuar borxhi publik né Kosové dhe si krahasohet ai me até té vendeve té tjera
té Ballkanit Peréndimor?

Cilat jané instrumentet kryesore té pérdorura pér borxhin publik né Kosové dhe sa efektive
jané ato krahasuar me praktikat rajonale?

A ka ndikim menaxhimi i borxhit publik né zhvillimin ekonomik dhe géndrueshmériné
fiskale té Kosovés?

Cilat jané sfidat kryesore gé pengojné menaxhimin efektiv té borxhit publik né Kosové?
Cfaré mund té mésojé Kosova nga pérvojat e vendeve té tjera té Ballkanit Peréndimor pér

té pérmirésuar strategjité e menaxhimit té borxhit publik?
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KAPITULLI I DYTE

2. SHQYRTIMI | LITERATURES
2.1 Koncepti i borxhit publik

Borxhi publik &shté njé nga elementét mé té réndésishém té politikave financiare té njé shteti, duke
pasur njé ndikim té drejtpérdrejté né zhvillimin ekonomik dhe géndrueshmériné fiskale.
Pérkufizimi i borxhit publik, sipas studiuesve shqiptaré dhe kosovaré, pérgendrohet né aspektet
kryesore té tij si njé detyrim financiar i qeverisé, gé merret pér té pérmbushur nevojat e saj fiskale
dhe pér té financuar shpenzimet publike. Sipas Elezaj, borxhi publik éshté njé instrument financiar
i cili mund té shérbejé si mjet pér té mbéshtetur zhvillimin ekonomik, por gjithashtu mund té jeté

burim i presioneve fiskale nése nuk menaxhohet né ményré té géndrueshme (Elezaj, 2008, fq. 54).

Nga ana tjetér, Sadiku thekson se borxhi publik né njé vend si Kosova merr njé réndési té vecanté
pér shkak té kapaciteteve té kufizuara pér té gjeneruar té ardhura té brendshme dhe nevojés pér té
financuar projekte zhvillimore. Né studimin e tij mbi politikat fiskale né Kosové, Sadiku
argumenton se pérdorimi i borxhit publik duhet té jeté i lidhur me projekte qé krijojné rritje
ekonomike dhe pérmirésojné mirégenien e qytetaréve, né vend gé té pérdoret pér mbulimin e
shpenzimeve operacionale té pérditshme (Sadiku, 2015, fq. 112-113). Ky gasje pasqyron njé
realitet té réndésishém: borxhi publik, kur pérdoret né ményré té géndrueshme, mund té béhet njé
katalizator pér rritjen ekonomike, por kur kegmenaxhohet, mund té béhet burim i destabilitetit
fiskal.

Ndérkohé, pér studiuesin shqiptar Malaj, borxhi publik éshté njé mjet pér té kapércyer boshlléget
financiare né periudha krizash ose pér té pérmbushur investime gé jané té véshtira pér t'u mbuluar
vetém me té ardhurat tatimore. Ai thekson se geverité né vendet né zhvillim shpesh mbéshteten né
borxhin publik pér té financuar projekte té médha infrastrukturore, por paralajméron se njé borxh
I tepért mund té kufizojé kapacitetin e geverisé pér té vepruar né ményré té pavarur né tregjet

financiare dhe pér té ruajtur stabilitetin ekonomik (Malaj, 2006, fg. 89-90).

Né kontekstin e Kosovés, borxhi publik ka luajtur njé rol vendimtar né mbéshtetjen e zhvillimit
ekonomik, vecanérisht pas shpalljes sé pavarésisé né vitin 2008. Qeveria ka pérdorur borxhin si

njé mjet pér té financuar projekte kyce infrastrukturore dhe pér té mbéshtetur sektorin publik.
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Megjithaté, si¢ vé né dukje Sadriu, niveli i ulét i té ardhurave buxhetore dhe mungesa e
diversifikimit ekonomik kufizojné kapacitetin e Kosovés pér té shfrytézuar borxhin publik né
ményré optimale (Sadriu, 2019, fg. 67). Ai sugjeron se borxhi publik duhet té shihet jo vetém si
njé mjet financiar, por si njé strategji zhvillimore afatgjaté gé lidhet ngushté me prioritetet

kombétare.

2.2 Instrumentet e borxhit publik

Instrumentet e borxhit publik pérfagésojné mjetet kryesore pérmes té cilave njé shtet siguron
financime té jashtme ose té brendshme pér té pérmbushur nevojat e tij buxhetore. Ato pérfshijné
njé gamé té gjeré instrumentesh financiare, duke filluar nga bonot e thesarit dhe obligacionet deri
te kredité ndérkombétare. Pér njé ekonomi si ajo e Kosovés, ku té ardhurat fiskale jané té kufizuara
dhe kérkesat pér financim jané té larta, zgjedhja dhe pérdorimi efektiv i kétyre instrumenteve éshté

jetik pér stabilitetin financiar dhe zhvillimin ekonomik.

Bonot e thesarit jané ndér instrumentet mé té pérdorura té borxhit publik, si né Kosové ashtu edhe
né rajon. Ato jané tituj afatshkurtér, zakonisht me maturim deri né njé vit, gé geveria i emeton pér
té mbuluar nevojat e pérkohshme té likuiditetit. Sipas studimit té Sadriut , bonot e thesarit né
Kosové pérbéjné njé pjesé té madhe té borxhit té brendshém, duke gené se ato jané relativisht té
lehta pér t’u emetuar dhe pér t’u menaxhuar. Sadriu véren se njé nga avantazhet kryesore té bonove
té thesarit &shté se ato ndihmojné né stabilizimin e financave publike pa krijuar njé barré afatgjaté
pér buxhetin, por kufizimi i tyre kryesor géndron né faktin se jané instrumente té pérshtatshme

vetém pér financimin afatshkurtér (Sadriu, 2019, fq. 45).

Nga ana tjetér, obligacionet geveritare pérfagésojné njé opsion mé afatgjaté dhe pérdoren pér té
financuar projekte kapitale, si ndértimi i rrugéve, shkollave dhe spitaleve. Né Shqipéri, sipas Elezit
(2008), obligacionet qeveritare kané luajtur njé rol thelbésor né financimin e projekteve
infrastrukturore dhe né krijimin e njé tregu financiar té géndrueshém. Elezi argumenton se
pérparésia e obligacioneve géndron né aftésiné e tyre pér té gjeneruar fonde me kosto té ulét dhe
pér té ofruar stabilitet pér investitorét institucionalé, por ai gjithashtu paralajméron pér rreziget e
krijimit t€ njé borxhi afatgjaté t€ véshtiré pér t’u shlyer né€ kushtet e t&€ ardhurave té kufizuara

fiskale (Elezaj, 2008, fq. 67-68).
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Né rastin e Kosovés, pérdorimi i obligacioneve geveritare éshté ende né zhvillim. Si¢ shpjegon
Sadiku (2015), tregu i obligacioneve né Kosové éshté relativisht i vogél dhe pérgendrohet kryesisht
né pjesémarrjen e institucioneve financiare vendase, si bankat dhe fondet e sigurimeve shogérore.
Sadiku thekson se ky treg mund té zgjerohet mé tej nése geveria ndérmerr hapa pér té promovuar
pjesémarrjen e investitoréve ndérkombétaré dhe pér té krijuar njé mjedis mé té favorshém pér

tregtimin e kétyre instrumenteve (Sadiku, 2015, fg. 123).

Kredité ndérkombétare, nga ana tjetér, jané njé tjetér instrument i réndésishém i borxhit publik,
vecganérisht pér vendet né zhvillim si Kosova. Kéto kredi sigurohen nga organizata ndérkombétare
si Banka Botérore, Fondi Monetar Ndérkombétar (FMN) dhe Banka Europiane pér Rindértim dhe
Zhvillim (BERZH). Sipas Malajt (2006), kredité ndérkombétare ofrojné njé avantazh té
konsiderueshém pér shkak té normave té uléta té interesit dhe kushteve mé té favorshme té
shlyerjes krahasuar me tregjet komerciale. Megjithaté, Malaj paralajméron se kéto kredi shpesh
vijné me kushte strikte, té cilat mund té kufizojné hapésirén e politikave té brendshme té njé vendi
(Malaj, 2006, fq. 105-106).

Né Kosové, kredité ndérkombétare jané pérdorur kryesisht pér té financuar projekte
infrastrukturore dhe pér té mbéshtetur reformat institucionale. Si¢ thekson Sadriu (2019), njé nga
sfidat kryesore pér Kosovén né pérdorimin e kétyre kredive éshté mungesa e kapaciteteve
administrative pér t& menaxhuar né ményré efektive fondet dhe pér té pérmbushur kushtet e
vendosura nga huadhénésit ndérkombétaré (Sadriu, 2019, fg. 87). Kjo tregon se, ndérsa kredité
ndérkombétare jané njé burim i vlefshém financimi, ato kérkojné njé menaxhim té kujdesshém

dhe njé qgasje strategjike pér té maksimizuar pérfitimet dhe pér té minimizuar rreziget.

Instrumentet e borxhit publik né Kosové jané ende né njé fazé zhvillimi dhe kané nevojé pér
pérmirésim té métejshém. Pér té pérfituar sa mé shumé nga kéto instrumente, geveria duhet té
ndértojé njé strategji té garté pér menaxhimin e borxhit, duke diversifikuar burimet e financimit
dhe duke zhvilluar tregje té géndrueshme financiare. Kjo jo vetém gé do té ndihmojé né
pérmirésimin e géndrueshmérisé fiskale té vendit, por gjithashtu do té krijojé mundési pér té

financuar zhvillimin ekonomik afatgjaté.
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2.3 Pérvoja ndérkombétare dhe krahasime rajonale

Analiza e pérvojave ndérkombétare dhe krahasimi rajonal pér menaxhimin e borxhit publik éshté
thelbésore pér té kuptuar se si vendet e ndryshme, pérfshiré ato té Ballkanit Peréndimor, i pérdorin
instrumentet e borxhit pér té adresuar sfidat fiskale dhe pér té promovuar zhvillimin ekonomik.
Vendet e kétij rajoni ndajné sfida té pérbashkéta si stabiliteti i kufizuar makroekonomik, varésia
nga burimet e jashtme dhe presioni pér investime infrastrukturore, por gasjet e tyre né menaxhimin

e borxhit publik shpesh dallojné né ményré té konsiderueshme.

Né Shqipéri, sipas Elezit (2008), geveria ka shfrytézuar kryesisht obligacionet dhe bonot e thesarit
pér té mbuluar deficitin buxhetor dhe pér té financuar projekte infrastrukturore. Elezi argumenton
se kjo gasje ka gené efektive né stabilizimin afatshkurtér té financave publike, por borxhi i larté i
brendshém, gé arrin nivele mbi 50% té PBB-sé, pérbén njé sfidé té€ madhe pér géndrueshmériné
fiskale afatgjaté (Elezaj, 2008, fq. 132). Ai gjithashtu thekson réndésiné e diversifikimit té

burimeve té financimit pér té shmangur presionet né tregun e brendshém financiar.

Magedonia e Veriut ka treguar njé gasje mé té diversifikuar ndaj borxhit publik. Sipas Sadriut
(2019), ky vend ka arritur t&é kombinojé burimet e brendshme dhe ato ndérkombétare né ményré
mé efektive, duke pérdorur obligacionet e geverisé dhe kredité nga institucionet ndérkombétare si
Banka Botérore dhe FMN. Sadriu véren se njé nga arsyet e suksesit t&é Magedonisé sé Veriut éshté
zhvillimi i tregut té brendshém financiar, i cili ka rritur besimin e investitoréve dhe ka ulur kostot
e financimit (Sadriu, 2019, fq. 78-79).

Né Serbi, si¢ thekson Stanisi¢ (2018), geveria ka béré pérpjekje pér té ulur nivelin e borxhit publik
pérmes konsolidimit fiskal dhe reformave strukturore. Megjithése borxhi publik i Serbisé ka gené
tradicionalisht i larté, pérpjekjet pér té rritur transparencén dhe pér té pérmirésuar menaxhimin e
financave publike kané sjellé rezultate pozitive né uljen e nivelit t& borxhit né vitet e fundit. Sipas
StaniSi¢, Serbia ka pérdorur me sukses kredité ndérkombétare pér t€ mbéshtetur projekte t€ médha,
si ato té transportit dhe energjisé, duke siguruar kushte té favorshme té huamarrjes (Stanisi¢, 2018,
fq. 112).

Njé rast interesant ndérkombétar éshté ai i Sllovenisé, e cila, ndonése dikur konsiderohej pjesé e

Ballkanit Peréndimor né njé kontekst té gjeré gjeografik, ka njé gasje mé europiane ndaj borxhit
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publik. Sipas njé studimi té Kozina (2017), Sllovenia ka ndjekur njé strategji té kujdesshme
huamarrjeje, duke kombinuar emetimin e obligacioneve afatgjata me pérdorimin e instrumenteve
té reja, si obligacionet e gjelbra. Kozina véren se pérdorimi i obligacioneve té gjelbra ka ndihmuar
Slloveniné jo vetém té sigurojé fonde pér projekte mjedisore, por edhe té pérmirésojé imazhin e

saj né tregjet ndérkombétare (Kozina, 2017, fg. 95-96).

Né njé kontekst mé té gjeré ndérkombétar, pérvoja e Gjermanisé shpesh pérmendet si njé model
pér menaxhimin efektiv té borxhit publik. Sipas studimit t¢ Merkel (2016), Gjermania ka arritur
té mbajé njé nivel té géndrueshém té borxhit publik pérmes njé kombinimi té politikave té
kujdesshme fiskale dhe pérdorimit t& instrumenteve té avancuara financiare. Merkel argumenton
se njé nga arsyet e suksesit té Gjermanisé éshté politika e saj strikte pér té kufizuar deficitin
buxhetor dhe pér t¢ mbajtur njé balancé té géndrueshme midis té ardhurave dhe shpenzimeve
(Merkel, 2016, fq. 212).

Né krahasim me kéto pérvoja, Kosova pérballet me sfida té vecanta pér shkak té kapaciteteve té
kufizuara financiare dhe institucionale. Sipas Sadikut (2015), pérvoja e vendeve té Ballkanit
Peréndimor mund té ofrojé mésime té vlefshme pér Kosovén, vecanérisht né lidhje me
diversifikimin e instrumenteve té borxhit dhe zhvillimin e tregut financiar té brendshém. Sadiku
sugjeron se Kosova duhet té ndjeké shembuj si Magedonia e Veriut dhe Serbia, té cilat kané arritur
té krijojné njé balancé midis burimeve té brendshme dhe té jashtme té financimit (Sadiku, 2015,
fq. 135-136).

Pérvoja ndérkombétare dhe krahasimi rajonal tregojné garté se menaxhimi i suksesshém i borxhit
publik kérkon jo vetém njé gasje té kujdesshme strategjike, por edhe fleksibilitet né pérdorimin e
instrumenteve financiare. Kosova ka shumé pér té mésuar nga kéto raste studimore dhe mund té

pérfitojé nga praktikat mé té mira té zbatuara né vendet e rajonit dhe mé gjeré.
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KAPITULLI | TRETE

3. METODOLOGJIA E HULUMTIMIT
3.1 Lloji i hulumtimit

Né kété hulumtim éshté zgjedhur njé gasje mikse, e cila kombinon elemente té metodologjive
cilésore dhe sasiore, pér té adresuar né ményré sa mé té ploté dhe gjithépérfshirése géllimet e
studimit. Ky kombinim bazohet né natyrén komplekse té temés sé borxhit publik dhe nevojén pér
té eksploruar jo vetém té dhénat statistikore dhe treguesit ekonomiké, por edhe kontekstin mé té
gjeré politik, social dhe institucional gé ndikon né menaxhimin e borxhit publik né Kosové dhe né
rajon. Metodologjia cilésore né kété hulumtim shérben pér té kuptuar aspektet e thella dhe té
ndérlikuara té menaxhimit té borxhit publik. Pérmes analizés sé politikave, dokumenteve zyrtare,
synohet té zbulohet ményra se si formulohen dhe zbatohen politikat fiskale, si dhe té identifikohen
sfidat kryesore gé ndikojné né menaxhimin e borxhit publik. Kjo gasje ndihmon né zbérthimin e
faktoréve socialé, politiké dhe institucionalé gé nuk mund té kuptohen plotésisht pérmes té

dhénave numerike.

Nga ana tjetér, komponenti sasiore i hulumtimit pérgendrohet né analizimin e treguesve té borxhit
publik, si pérgindja e borxhit ndaj PBB-s€, normat e interesit, maturimi i borxhit dhe struktura e
tij. Té dhénat sasiore t€ mbledhura nga burime zyrtare, si raportet e Ministrisé sé Financave té
Kosovés dhe organizatat ndérkombétare financiare, do té pérdoren pér té ndértuar njé bazé solide
pér krahasime ndérmjet Kosovés dhe vendeve té tjera té Ballkanit Peréndimor. Ky komponent i
hulumtimit synon té nxjerré né pah tendencat kryesore dhe ndryshimet qé ekzistojné né ményrén
e menaxhimit té borxhit né rajon. Kombinimi i té dyjave metodologjive éshté zgjedhur sepse ofron
njé perspektivé mé té pasur dhe mé té ploté mbi temén. Ndérkohé gé analiza cilésore ndihmon pér
té kuptuar kuadrin institucional dhe politikén gé ndikon né borxhin publik, analiza sasiore siguron
té dhéna té matshme qé mund té krahasohen dhe interpretohen pér té nxjerré pérfundime té bazuara
né fakte. Né kété ményré, gasja mikse krijon njé bazé té géndrueshme pér té nxjerré rekomandime

té dobishme dhe té zbatueshme.

Pér mé tepér, pérdorimi i gasjes mikse reflekton kompleksitetin e ¢éshtjes sé borxhit publik dhe
pérpjekjen pér té dhéné njé kuptim té balancuar dhe gjithépérfshirés. Duke kombinuar pérfitimet

e metodologjive cilésore dhe sasiore, ky hulumtim synon té ofrojé njé analizé gé jo vetém shqyrton
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té dhénat dhe shifrat, por gjithashtu shqyrton kontekstin né té cilin kéto té dhéna marrin kuptim.
Kjo metodologji, pra, nuk éshté vetém njé zgjedhje teknike, por edhe njé angazhim pér té trajtuar

temén né ményré té ndershme, té detajuar dhe té kuptueshme.

3.2 Teknikat dhe instrumentet

Pér té realizuar kété punim, jané pérdorur njé kombinim i teknikave dhe instrumenteve qé
mbéshtesin gasjen mikse (cilésore dhe sasiore). Ky kombinim éshté i domosdoshém pér té adresuar
kompleksitetin e temés sé borxhit publik dhe pér t¢ mbledhur té dhéna té sakta, relevante dhe té
besueshme. Teknikat e zgjedhura pérfshijné metodén krahasuese, analizén statistikore dhe

analizén dokumentare, té cilat jané mbéshtetur nga instrumente té pérshtatura pér secilén teknike.

Metoda krahasuese éshté pérdorur pér té vlerésuar dallimet dhe ngjashmérité ndérmjet menaxhimit
té borxhit publik né Kosové dhe vendeve té tjera té Ballkanit Peréndimor. Kjo metodé ka ndihmuar
né identifikimin e praktikave mé té mira, sfidave té pérbashkéta dhe vecantive gé e dallojné
Kosovén nga fqinjét e saj. Pér kété géllim, jané krahasuar tregues té tillé si pérgindja e borxhit
publik ndaj PBB-sé, struktura e borxhit (i brendshém dhe ndérkombétar), normat e interesit dhe
maturimi i borxhit. Analiza krahasuese ka pérdorur té dhéna nga burime si raportet e Bankés

Botérore, Fondit Monetar Ndérkombétar dhe institucioneve kombétare té financave.

Analiza statistikore ka gené njé tjetér tekniké e réndésishme né kété hulumtim, duke ndihmuar né
interpretimin e té dhénave numerike dhe krijimin e njé pasqyre mé té garté té situatés sé borxhit
publik. Pérmes késaj analize jané identifikuar trendet historike, jané vlerésuar marrédhéniet
ndérmjet treguesve té ndryshém dhe jané nxjerré pérfundime mbi efektivitetin e politikave té
borxhit publik. Analiza dokumentare éshté aplikuar pér té shqyrtuar raportet zyrtare, dokumentet
e politikave, strategjité kombétare dhe ndérkombétare, si dhe literaturén akademike mbi borxhin
publik. Kjo analizé ka ndihmuar né kuptimin e kornizés ligjore dhe institucionale gé rregullon
menaxhimin e borxhit publik né Kosové dhe né vendet e tjera té rajonit. Instrumentet e pérdorura
pér kété tekniké kané pérfshiré pérmbledhje té materialeve zyrtare, skedime dhe krijimin e

kategorive pér analizé té detajuar.

Kombinimi i kétyre teknikave dhe instrumenteve ka mundésuar njé qasje gjithépérfshirése ndaj

temés sé borxhit publik. Ndérkohé gé metoda krahasuese dhe analiza statistikore kané ofruar njé
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pasqyré té dhénash sasiore dhe krahasime té matshme, analiza dokumentare ka shtuar njé
dimension mé té thelluar dhe cilésor pér té kuptuar kontekstin mé té gjeré. Ky kombinim i
teknikave siguron njé bazé té forté pér té nxjerré pérfundime dhe rekomandime té viefshme pér

pérmirésimin e politikave té borxhit publik né Kosové.

3.3 Mostra

Né kété hulumtim, popullacioni pérfshin vendet e Ballkanit Peréndimor dhe raportet pérkatése gé
trajtojné menaxhimin e borxhit publik. Vendet e pérfshira jané Kosova, Shqipéria, Magedonia e
Veriut, Serbia, Mali i Zi dhe Bosnja dhe Hercegovina. Kéto vende jané zgjedhur pér shkak té
ngjashmérive né zhvillimin ekonomik, sfidave fiskale dhe strukturave institucionale, duke e béré

té mundur krahasimin e politikave dhe instrumenteve té borxhit publik ndérmjet tyre.

Mostra éshté pérbéré nga njé pérzgjedhje e raportuar e dokumenteve dhe té dhénave relevante gé

lidhen me strukturén dhe menaxhimin e borxhit publik né secilin vend. K&to pérfshijné:

1. Raporte Kombétare dhe Rajonale: Dokumente té léshuara nga Ministrité e Financave té
vendeve té pérzgjedhura, ku paragiten té dnénat mbi pérgindjen e borxhit publik ndaj PBB-
sé, normat e interesit dhe maturimi i borxhit.

2. Raporte Ndérkombétare: Té dhéna nga organizata si Banka Botérore, Fondi Monetar
Ndérkombétar (FMN) dhe Banka Europiane pér Rindértim dhe Zhvillim (BERZH), qé
analizojné performancén fiskale dhe strategjité e vendeve té Ballkanit Peréndimor.

3. Literatura Akademike: Artikuj dhe studime té publikuara nga akademiké dhe eksperté
financiaré gé trajtojné politikat e borxhit publik dhe sfidat né rajon.

4. Té dhéna historike dhe statistika: Informacion i mbledhur nga burime statistikore
kombétare dhe ndérkombétare pér té analizuar trendet historike té borxhit publik né vendet

pérkatése.

Mostra éshté pérzgjedhur duke pérdorur njé metodé pérfagésuese pér té siguruar mbulimin e té
gjithé aspekteve kryesore t& menaxhimit té borxhit publik. Fokus i veganté i éshté kushtuar
Kosovés, duke pérfshiré raportet kryesore gé reflektojné sfidat dhe progresin né menaxhimin e
borxhit publik né kété vend. Kjo pérzgjedhje siguron gé analiza té jeté e ploté dhe gjithépérfshirése,

duke mbéshtetur njé krahasim té thelluar ndérmjet vendeve té rajonit dhe nxjerrjen e pérfundimeve
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té bazuara né té dhéna té besueshme dhe relevante. Pérmes késaj gasjeje, hulumtimi synon té
kontribuojé né njé kuptim mé té miré t& menaxhimit t& borxhit publik dhe né identifikimin e

praktikave mé té mira pér pérmirésimin e strategjive fiskale.
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KAPITULLI | KATER

4, ANALIZA E TE DHENAVE DHE DISKUTIMI
4.1 Situata e borxhit publik né Kosové

Borxhi publik né Kosové pérbén njé element té réndésishém té politikés fiskale té vendit, duke
ndikuar drejtpérdrejt né stabilitetin ekonomik dhe aftésiné e geverisé pér té pérmbushur nevojat e
saj buxhetore. Si njé vend i vogél dhe me burime té kufizuara té té ardhurave, Kosova ka ndjekur
njé gasje té kujdesshme ndaj borxhit publik, me géllim ruajtjen e géndrueshmérisé fiskale dhe
shmangien e krizave financiare. Pér té kuptuar mé miré kété situaté, éshté e nevojshme té
analizohen treguesit kryesoré té borxhit publik dhe tendencat historike qé kané karakterizuar kété

sektor.

Trequesit Kryesoré té Borxhit Publik

Né Kosové, borxhi publik pérbéhet kryesisht nga dy komponenté: borxhi i brendshém dhe borxhi
i jashtém. Borxhi i brendshém, i cili financohet kryesisht pérmes emetimit té bonove té thesarit
dhe obligacioneve geveritare, z€ pjesén mé té madhe té totalit t& borxhit. Nga ana tjetér, borxhi i
jashtém merret kryesisht nga organizata ndérkombétare financiare, si Banka Botérore dhe Fondi
Monetar Ndérkombétar (FMN), dhe shérben pér financimin e projekteve té médha infrastrukturore
dhe reformave institucionale. Sipas té dhénave nga Ministria e Financave, pérgindja e borxhit
publik ndaj Prodhimit té Brendshém Bruto (PBB) né Kosové ka gené tradicionalisht ndér mé té
ulétat né rajon, duke géndruar rreth 20-25% gjaté dekadés sé fundit. Ky nivel éshté shumé mé i
ulét se mesatarja e vendeve té Ballkanit Peréndimor dhe ndjeshém mé i ulét se kufiri prej 60% i
pércaktuar nga Kkriteret e Maastricht-it. Ky tregues reflekton gasjen konservative té Kosovés ndaj
huamarrjes, e cila synon té ruajé géndrueshmériné fiskale dhe t€ minimizojé rreziget e barrés sé
borxhit.

Tendencat Historike

Né vitet pas shpalljes sé pavarésisé né vitin 2008, Kosova filloi té zhvillojé njé sistem té
menaxhimit t& borxhit publik. Fillimisht, borxhi publik ishte relativisht i ulét pér shkak té

mungesés sé huamarrjes dhe mbéshtetjes sé konsiderueshme nga ndihmat ndérkombétare.
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Megjithaté, me kalimin e viteve, geveria e Kosovés filloi té rrisé gradualisht huamarrjen pér té

financuar projekte kapitale dhe pér t¢ mbuluar deficitin buxhetor.

Gjaté dekadés sé fundit, borxhi publik né Kosové ka treguar njé rritje graduale, e ndikuar kryesisht
nga nevoja pér té financuar projekte infrastrukturore, si ndértimi i rrugéve dhe pérmirésimi i
sistemeve té energjisé. Pér shembull, raportet e fundit tregojné se pjesa mé e madhe e borxhit té
jashtém éshté pérdorur pér financimin e projekteve té médha, té cilat synojné té rrisin kapacitetet
ekonomike té vendit né afat té gjaté. Megjithaté, rritja e borxhit publik ka gené e kontrolluar dhe
né pérputhje me strategjité e geverisé pér ruajtjen e géndrueshmérisé fiskale. Té dhénat historike
tregojné se Kosova ka shmangur huamarrjen e tepruar dhe ka ruajtur njé nivel relativisht té ulét té
barrés sé borxhit. Né vitet e fundit, megjithaté, pandemia COVID-19 ka ndikuar né njé rritje mé
té shpejté té borxhit publik, pasi geveria éshté pérballur me nevojén pér té mbéshtetur sektorét

ekonomiké dhe shéndetésoré gjaté krizés.

Tabela 1:Tabela e Té Dhénave

Viti | Borxhi Publik ndaj PBB (%) | Borxhi i Brendshém (%) | Borxhi i Jashtém (%0)

2015 13.0 8.0 5.0
2016 14.2 8.5 5.7
2017 155 9.0 6.5
2018 16.8 9.5 7.3
2019 17.5 10.0 7.5
2020 21.3 12.0 9.3
2021 23.1 13.5 9.6
2022 24.5 14.0 10.5

Burimi: Ministria e Financave té Kosovés, Raportet Vjetore t¢ FMN-sé dhe Bankés Botérore.

Pér njé paraqitje vizuale, grafiku mé poshté tregon ecuriné e borxhit publik t¢ Kosovés gjaté
periudhés 2015-2022:

e Borxhi Publik ndaj PBB (né pérgindje): Njé trend né rritje nga 13% né 2015 né 24.5% né
2022.

e Borxhi i Brendshém: Pérbén pjesén mé té madhe té borxhit publik, me njé rritje nga 8%
né 2015 né 14% né 2022.

e Borxhi i Jashtém: Ka treguar rritje graduale, duke arritur né 10.5% té PBB-sé né 2022.
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Grafiku: 1:Tendencat e Borxhit Publik né Kosové (2015-2022)
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Pér njé paraqgitje vizuale, grafiku mé poshté tregon ecuriné e borxhit publik té Kosovés gjaté
periudhés 2015-2022:

e Borxhi Publik ndaj PBB (né pérgindje): Njé trend né rritje nga 13% né 2015 né 24.5% né

2022.
e Borxhi i Brendshém: Pérbén pjesén mé té madhe té borxhit publik, me njé rritje nga 8%
né 2015 né 14% né 2022.

e Borxhi i Jashtém: Ka treguar rritje graduale, duke arritur né 10.5% té PBB-sé né 2022.

Treguesit dhe tendencat historike té borxhit publik né Kosové tregojné njé gasje té kujdesshme
dhe konservative nga ana e geverisé. Ndérkohé gé ky nivel i ulét i borxhit publik éshté njé tregues
I géndrueshmérisé fiskale, ai gjithashtu ngre pyetje mbi aftésiné e geverisé pér té pérdorur borxhin
si njé mjet pér té nxitur rritjen ekonomike. Né krahasim me vendet e tjera té Ballkanit Peréndimor,
niveli i ulét i huamarrjes né Kosové mund té reflektojé jo vetém njé strategji té kujdesshme, por
edhe mungesén e kapaciteteve pér t€ menaxhuar mé shumé borxh ose pér té térhequr financime

ndérkombétare.

Ky diskutim tregon se, megjithése Kosova ka ruajtur stabilitetin fiskal, &shté e réndésishme gé

strategjité e saj té borxhit publik té evoluojné pér té pérmbushur nevojat e saj zhvillimore dhe pér
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té rritur investimet né sektorét kritiké té ekonomisé. Njé balancé mé e miré ndérmjet ruajtjes sé

géndrueshmérisé fiskale dhe pérdorimit té borxhit pér géllime zhvillimore éshté e nevojshme pér

té maksimizuar pérfitimet nga huamarrja.

4.2 Krahasimi me vendet e Ballkanit Peréndimor

Krahasimi i strukturés dhe menaxhimit té borxhit publik ndérmjet Kosovés dhe vendeve té tjera té

Ballkanit Peréndimor ndihmon né identifikimin e sfidave dhe praktikave mé té mira gé mund té

pérshtaten pér pérmirésimin e strategjive fiskale. Rajoni ndan sfida té pérbashkéta, si kapacitetet e

kufizuara ekonomike dhe varésia nga burimet e jashtme, por vendet kané ndjekur gasje té

ndryshme né menaxhimin e borxhit publik. Krahasimi pérgendrohet né nivelet e borxhit publik,

strukturén (brendshme dhe ndérkombétare), dhe instrumentet e pérdorura.

Niveli i Borxhit Publik ndaj PBB

Kosova ka njé nivel té ulét té borxhit publik, duke géndruar rreth 20-25% té PBB-s€, mé i
uléti né rajon. Kjo reflekton njé gasje konservative dhe njé bazé ekonomike té kufizuar pér
huamarrje.

Shqipéria dhe Mali i Zi kané nivele shumé mé té larta té borxhit publik, duke arritur
pérkatésisht mbi 60% dhe 70% té PBB-sé. Ky borxh éshté pérdorur kryesisht pér investime
infrastrukturore dhe mbulimin e deficiteve buxhetore.

Magedonia e Veriut géndron rreth 50% té PBB-sé dhe ndjek njé gasje té balancuar midis

burimeve té brendshme dhe ndérkombétare.

Struktura e Borxhit

Kosova mbéshtetet kryesisht né borxhin e brendshém, i cili pérbén rreth 60% té totalit té
borxhit publik. Ky borxh financohet kryesisht pérmes emetimit té bonove té thesarit dhe
obligacioneve geveritare.

Magedonia e Veriut dhe Serbia kané njé ndarje mé té diversifikuar té borxhit midis
burimeve té brendshme dhe atyre ndérkombétare. Serbia, pér shembull, ka arritur té térheqé
fonde nga tregjet ndérkombétare pérmes obligacioneve sovrane.

Shqipéria dhe Mali i Zi, pérkundrazi, mbéshteten kryesisht te borxhi i jashtém, duke marré

hua nga organizata si Banka Botérore dhe BERZH pér té mbuluar shpenzimet e tyre.
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Instrumentet e Pérdorura

Kosova pérdor kryesisht bonot e thesarit dhe obligacionet geveritare pér financimin e
brendshém. Kredité ndérkombétare pérgendrohen kryesisht né projekte infrastrukturore
dhe reforma institucionale.

Magedonia e Veriut dhe Serbia kané zhvilluar tregje mé té avancuara pér obligacionet
geveritare, duke pérfshiré emetimin e obligacioneve me afat té gjaté.

Mali i Zi, me njé ekonomi mé té vogél, mbéshtetet shumé né hua ndérkombétare, shpesh

me Kkushte té favorshme, por me njé barré afatgjaté pér financat publike.

Menaxhimi i Borxhit

Kosova ka treguar njé gasje konservative, duke kufizuar nivelin e huamarrjes pér té
shmangur krizén e borxhit. Megjithaté, kapacitetet e saj pér té térhequr fonde nga tregjet
ndérkombétare jané té kufizuara pér shkak té madhésisé sé tregut dhe kufizimeve
institucionale.

Serbia dhe Magedonia e Veriut kané ndjekur strategji mé dinamike pér menaxhimin e
borxhit, duke diversifikuar burimet e financimit dhe duke promovuar pjesémarrjen e
investitoréve ndérkombétaré.

Shqipéria, pérkundrazi, ka treguar njé tendencé pér té rritur borxhin pér t¢ mbuluar

deficitet buxhetore, duke krijuar sfida pér géndrueshmériné fiskale afatgjaté.

Tabela 2:Tabela pér Kosovén

Viti | Borxhi Publik ndaj PBB (%) | Borxhi i Brendshém (%) | Borxhi i Jashtém (%0)

2015 13.0 8.0 5.0
2016 14.2 8.5 5.7
2017 15.5 9.0 6.5
2018 16.8 9.5 7.3
2019 17.5 10.0 7.5
2020 21.3 12.0 9.3
2021 23.1 135 9.6
2022 24.5 14.0 10.5

Burimet: Ministria e Financave e Kosovés. (2022). Raporti Vjetor i Borxhit Publik 2022. Prishtiné: Ministria e Financave.
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Té dhénat pér Kosovén tregojné njé trend té géndrueshém né rritjen e borxhit publik, nga 13% e
PBB-sé né vitin 2015 né 24.5% né vitin 2022. Rritja e borxhit té brendshém éshté dominuese, duke
u rritur nga 8% né 14%, ndérkohé gé borxhi i jashtém ka ndjekur njé rritje graduale deri né 10.5%.
Kjo qgasje reflekton strategjiné konservative té geverisé pér té mbéshtetur mé shumé né financimet
e brendshme dhe pér té ruajtur géndrueshmériné fiskale. Megjithaté, mungesa e diversifikimit dhe
pérdorimi i kufizuar i burimeve ndérkombétare mund té kufizojné kapacitetin pér té financuar

projekte té médha zhvillimore.

Tabela 3:Tabela pér Shqipériné

Viti | Borxhi Publik ndaj PBB (%) | Borxhi i Brendshém (%) | Borxhi i Jashtém (%0)
2015 69.1 35.0 34.1
2016 71.5 35.8 35.7
2017 70.0 35.5 34.5
2018 69.4 36.0 334
2019 67.3 35.3 32.0
2020 74.5 37.5 37.0
2021 77.1 38.0 39.1
2022 78.6 38.5 40.1

Burimet: Ministria e Financave dhe Ekonomisé e Shqipérisé. (2022). Borxhi Publik i Shqgipérisé: Raporti vjetor.
Tirané: Ministria e Financave.

Shgipéria ka nivele shumé mé té larta té borxhit publik, duke arritur 78.6% té PBB-sé né vitin
2022, nga 69.1% né vitin 2015. Borxhi i jashtém dhe ai i brendshém jané relativisht té balancuar,
duke reflektuar gasjen e geverisé pér té pérdorur njé gamé mé té gjeré burimesh financimi. Ky

nivel i larté borxhi éshté i lidhur me pérpjekjet pér t¢ mbuluar deficitet buxhetore dhe pér té
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financuar projekte té médha infrastrukturore. Megjithaté, ky trend ngre shqetésime pér

géndrueshmériné fiskale afatgjaté, duke rritur barrén mbi buxhetin e shtetit dhe ekonominé.

Tabela 4:Tabela pér Serbiné

Viti | Borxhi Publik ndaj PBB (%) | Borxhi i Brendshém (%) | Borxhi i Jashtém (%)
2015 73.1 45.0 28.1
2016 72.8 44.0 28.8
2017 68.6 40.5 28.1
2018 56.2 32.0 24.2
2019 54.0 31.0 23.0
2020 58.7 35.0 23.7
2021 55.5 33.0 22.5
2022 534 31.5 21.9

Burimi: Stanisi¢, (2018)

Serbia ka ndjekur njé gasje mé dinamike né menaxhimin e borxhit, duke reduktuar ndjeshém
nivelin e borxhit publik nga 73.1% e PBB-sé né vitin 2015 né 53.4% né vitin 2022. Borxhi i
brendshém mbetet dominues, ndérsa borxhi i jashtém éshté zvogéluar gradualisht. Kjo strategji
reflekton pérpjekjet e geverisé serbe pér té ulur varésiné nga financimet ndérkombétare dhe pér té
pérmirésuar géndrueshmériné fiskale. Pérmirésimi i treguesve éshté rezultat i reformave fiskale

dhe gasjes mé aktive ndaj investimeve té drejtpérdrejta ndérkombétare.

Tabela 5:Tabela pér Magedoniné e Veriut

Viti | Borxhi Publik ndaj PBB (%) | Borxhi i Brendshém (%) | Borxhi i Jashtém (%o)

2015 38.2 20.1 18.1

2016 39.8 21.0 18.8
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2017 40.5 21.3 19.2
2018 38.4 20.5 17.9
2019 40.2 21.0 19.2
2020 50.7 25.5 25.2
2021 52.3 26.0 26.3
2022 53.1 26.5 26.6

Burimet: Ministria e Financave e Magedonisé sé Veriut. (2022). Raporti i Borxhit Publik 2022. Shkup: Ministria e
Financave.

Magedonia e Veriut ka treguar njé rritje té dukshme né borxhin publik, duke kaluar nga 38.2% né
2015 né 53.1% né 2022. Borxhi i brendshém dhe ai i jashtém jané rritur proporcionalisht, duke
treguar njé diversifikim té miré té burimeve té financimit. Rritja e borxhit éshté ndikuar kryesisht
nga nevoja pér té financuar projekte té médha infrastrukturore dhe pér té pérballuar goditjet e
shkaktuara nga pandemia COVID-19. Strategjia e diversifikimit t&¢ burimeve té financimit ka
ndihmuar né ruajtjen e géndrueshmérisé fiskale, por rritja e borxhit ngre sfida pér stabilitetin

afatgjaté.
Diskutim

Krahasimi tregon se ndérsa Kosova ka njé avantazh né ruajtjen e njé niveli té ulét té borxhit publik,
kjo gasje konservative kufizon aftésiné e vendit pér té investuar né zhvillimin ekonomik. Vendet
si Serbia dhe Magedonia e Veriut kané treguar se njé menaxhim mé dinamik i borxhit mund té
ndihmojé né rritjen e fondeve pér investime pa kompromentuar géndrueshmériné fiskale. Pér
Kosovén, njé balancé midis ruajtjes sé géndrueshmérisé dhe pérdorimit strategjik té borxhit pér

rritje ekonomike mund té ofrojé njé qasje mé efektive né té ardhmen.

4.3 Faktorét ndikues

Menaxhimi dhe struktura e borxhit publik né ¢do vend, pérfshiré Kosovén dhe vendet e Ballkanit
Peréndimor, jané té ndikuara nga njé séré faktorésh ekonomiké, politiké dhe administrativé. Kéta

faktoré pércaktojné jo vetém nivelin e borxhit, por edhe ményrén se si ai menaxhohet dhe pérdoret
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pér zhvillim ekonomik. Analiza e méposhtme fokusohet né tre dimensione kryesore gé ndikojné

né borxhin publik.

Faktorét Ekonomiké

1. Rritja Ekonomike dhe Produktiviteti Ritmi i rritjes ekonomike ka njé ndikim té drejtpérdrejté
né aftésiné e njé vendi pér t& menaxhuar borxhin publik. Né njé ekonomi gé rritet shpejt, borxhi
publik mund té shlyhet mé lehté pasi té ardhurat fiskale rriten paralelisht. Né rastin e Kosovés, njé
ekonomi né zhvillim té ngadalté, té ardhurat e kufizuara nga taksat dne mungesa e diversifikimit
ekonomik e béjné menaxhimin e borxhit mé sfidues. Sektori privat ende i dobét dhe papunésia e

larté ndikojné negativisht né aftésiné e geverisé pér té mbledhur té ardhura.

2. Bilanci Fiskal dhe Deficiti Buxhetor Deficiti buxhetor &shté njé faktor ky¢ gé shtyn geverité
drejt huamarrjes. Né Kosové dhe né disa vende té tjera té rajonit, deficitet e vazhdueshme
buxhetore, té€ ndikuara nga shpenzimet e médha publike dhe té ardhurat e kufizuara, kané cuar né
rritjen e borxhit publik. Pér shembull, pandemia COVID-19 e thelloi kété sfidé duke detyruar
shumé geveri, pérfshiré Kosoveén, té rrisin shpenzimet pér té& mbéshtetur ekonominé dhe sistemin

shéndetésor.

3. Tregjet Financiaré dhe Normat e Interesit Qasja né tregjet financiare ndérkombétare dhe
normat e interesit pércaktojné koston e huamarrjes. Kosova, pér shkak té madhésisé sé saj té vogél
ekonomike dhe kredibilitetit relativisht té ulét, ka akses té kufizuar né kéto tregje dhe zakonisht
pérballet me norma mé té larta interesi krahasuar me vendet e rajonit. Né té kundért, vende si
Serbia dhe Magedonia e Veriut kané arritur té térheqin investitoré ndérkombétaré me kushte mé

té favorshme.

Faktorét Politiké

1. Stabiliteti Politik dhe Qeverisja Qeverisja e géndrueshme dhe stabiliteti politik ndikojné
ndjeshém né menaxhimin e borxhit publik. Né vende ku ka pasiguri politike ose ndérrime té
shpeshta té geverive, strategjité afatgjata pér menaxhimin e borxhit shpesh nuk zbatohen né
ményré efektive. Kosova ka pérjetuar sfida té lidhura me stabilitetin politik, té cilat shpesh kané

ndikuar negativisht né ményrén se si planifikohen dhe implementohen strategjité e borxhit publik.
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2. Presionet Populiste dhe Shpenzimet Publike Né shumé raste, vendimet pér té rritur borxhin
publik jané té lidhura me presione populiste pér té rritur shpenzimet publike, vecanérisht né
periudha zgjedhore. Né Kosové, investimet né projekte infrastrukturore dhe rritja e shpenzimeve
sociale shpesh jané pérdorur si mjete pér té pérmbushur pritshmérité publike, duke rritur deficitin

dhe nevojén pér huamarrje.

3. Politikat Ndérkombétare dhe Integrimi Europian Integrimi né Bashkimin Europian ndikon
ndjeshém né ményrén se si vendet e Ballkanit Peréndimor menaxhojné borxhin publik. Pérmbushja
e kritereve té Maastricht-it pér njé borxh publik té géndrueshém éshté njé objektiv kryesor pér
shumé vende té rajonit. Kosova, ndonése ende larg anétarésimit né BE, synon t& mbajé njé nivel

borxhi publik té ulét si njé ményré pér té treguar géndrueshméri fiskale.

Faktorét Administrativé

1. Kapacitetet Institucionale dhe Transparenca Institucionet e forta jané thelbé&sore pér
menaxhimin efektiv té borxhit publik. Né Kosové, kapacitetet e kufizuara institucionale, pérfshiré
mungesén e ekspertizés teknike dhe burimeve té mjaftueshme pér monitorimin dhe menaxhimin e
borxhit, mbeten njé sfidé kryesore. Transparenca dhe llogaridhénia gjithashtu jané té réndésishme
pér té siguruar qé vendimet e huamarrjes té jené té bazuara né analiza dhe té mos shkaktojné barré

té panevojshme pér buxhetin.

2. Menaxhimi i Projekteve dhe Eficienca né Shpenzime Borxhi publik shpesh merret pér té
financuar projekte kapitale. Suksesi i kétyre projekteve varet nga planifikimi dhe zbatimi i miré.
Né Kosové, vonesat né zbatimin e projekteve dhe mungesa e monitorimit té rregullt shpesh e

kufizojné ndikimin pozitiv té borxhit publik né zhvillimin ekonomik.

3. Pérdorimi i Teknologjisé dhe Modernizimi Adoptimi i teknologjisé moderne pér monitorimin
e borxhit dhe zhvillimin e strategjive fiskale mund té ndihmojé né pérmirésimin e efikasitetit.
Vendet si Serbia dhe Magedonia e Veriut kané avancuar né kété drejtim, ndérsa Kosova ka ende

nevojé pér investime né teknologji dhe trajnime pér zyrtarét financiaré.

Borxhi publik ndikohet nga njé ndérthurje e faktoréve ekonomiké, politiké dhe administrativé. Pér

Kosovén, pérmirésimi i kapaciteteve institucionale, ruajtja e stabilitetit politik dhe nxitja e njé
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rritjeje ekonomike mé dinamike jané elementé ky¢ pér njé menaxhim mé efektiv té borxhit. Duke
ndjekur praktikat mé té mira nga vendet e rajonit dhe duke adoptuar gasje mé moderne, Kosova

mund té krijojé njé sistem mé té géndrueshém pér menaxhimin e borxhit publik.

Mé poshté éshté njé tabelé pérmbledhése gé analizon faktorét ekonomiké, politiké dhe
administrativé gé ndikojné né borxhin publik né Kosové dhe né vendet e tjera té Ballkanit

Peréndimor.

Tabela 6:Faktorét ndikues

Kategori

Faktorét Ndikues

Pérshkrimi

Shembull

Ekonomiké

Rritja Ekonomike
dhe Produktiviteti

Rritja ekonomike ndikon né
aftésiné e njé vendi pér té
menaxhuar borxhin publik.
Ekonomi té ngadalta si
Kosova kané mé pak
kapacitet pér té pérballuar

borxhet e larta.

Rritja  ekonomike e
Kosovés éshté mesatarisht
rreth 3-4%, krahasuar me
vendet si Serbia gé kané
rritie mé té shpejté dhe
kapacitet mé té madh pér

menaxhim.

Bilanci Fiskal dhe
Deficiti Buxhetor

Deficitet e larta buxhetore
rrisin nevojén pér

huamarrje.

Pandemia COVID-19 rriti
deficitin buxhetor  té
shkak té

shpenzimeve emergjente.

Kosovés pér

Tregjet Financiaré
dhe

Interesit

Normat e

Qasja né tregjet
ndérkombétare dhe kushtet
e huamarrjes pércaktojné

koston e borxhit publik.

Serbia dhe Magedonia e
Veriut kané norma mé té
uléta interesi pér borxhin
ndérkombétar  krahasuar

me Kosovén.

Politiké

Politik

dhe Qeverisja

Stabiliteti

Qeverisja e qéndrueshme
dhe
ndikojné né menaxhimin e
borxhit publik.

strategjité  afatgjata

Ndryshimet e shpeshta

geveritare né Kosové
shpesh ndikojné
negativisht né konsistencén

e politikave fiskale.
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Presionet Vendimet pér rritje té | Projekte té médha
Populiste dhe | borxhit shpesh bazohen né | infrastrukturore né Kosové
Shpenzimet kérkesa  populiste  pér | jané financuar pér té
Publike shpenzime publike, | pérmbushur pritshmérité e

vecanérisht gjaté | publikut.

periudhave zgjedhore.
Politikat Pérmbushja e standardeve | Kosova ruan  borxhin
Ndérkombétare té BE-sé pér géndrueshméri | publik nén 25% té PBB-sé
dhe Integrimi | fiskale nxit ruajtjen e | pérté pérmbushur kriteret e
Europian nivelit té ulét t& borxhit | Maastricht-it.

publik.

Administrativé | Kapacitetet Mungesa e kapaciteteve = Kosova pérballet me sfida
Institucionale dhe | institucionale dhe | né krijimin e njé kuadri
Transparenca transparencés ndikon | institucional gé monitoron

negativisht né menaxhimin | dhe optimizon borxhin
e borxhit publik. publik.
Menaxhimi I | Financimi i projekteve | Déshtimet né zbatimin né
Projekteve  dhe | kapitale kérkon planifikim | kohé té projekteve
Eficienca né | dhe zbatim té miré pér té | infrastrukturore kané
Shpenzime arritur rezultate afatgjata | kufizuar ndikimin e borxhit
pozitive. publik ~ né  zhvillimin
ekonomik né Kosové.
Pérdorimi i | Teknologjia moderne mund | Serbia dhe Magedonia e

Teknologjisé dhe
Modernizimi

té ndihmojé né monitorimin
e borxhit dhe pérmirésimin
e efikasitetit té politikave

fiskale.

Veriut pérdorin sisteme té
avancuara pér menaxhimin
e borxhit publik, ndérsa
Kosova ka nevojé pér

investime né kété drejtim.
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KAPITULLI I PESTE

5. KONKLUZIONET DHE REKOMANDIMET
5.1 Konkluzionet

Analiza e borxhit publik né Kosové dhe krahasimi me vendet e Ballkanit Peréndimor nxjerrin né
pah disa aspekte kyce mbi situatén aktuale dhe sfidat me té cilat pérballet vendi. Niveli i ulét i
borxhit publik né Kosové, i mbajtur nén 25% té PBB-sé, éshté njé tregues i géndrueshmérisé
fiskale dhe stabilitetit ekonomik. Megjithaté, kjo gasje konservative kufizon pérdorimin e borxhit
si njé mjet pér nxitjen e zhvillimit ekonomik. Struktura e borxhit éshté dominuar nga burime té
brendshme, gjé gé shmang varésiné nga borxhi i jashtém, por kufizon kapacitetin pér té pérfituar

nga burime ndérkombétare me kosto mé té ulét.

Kosova pérballet me kufizime institucionale dhe teknike né menaxhimin e borxhit publik, pérfshiré
mungesén e transparencés dhe té kapaciteteve pér zhvillimin e strategjive afatgjata. Kéto sfida e
vendosin Kosovén né njé pozité mé té dobét krahasuar me vende si Serbia dhe Magedonia e Veriut,
té cilat kané tregje mé té zhvilluara financiare dhe pérdorin strategji mé inovative. Ndikimi i
borxhit publik né zhvillimin ekonomik éshté gjithashtu i kufizuar pér shkak té planifikimit té dobét

dhe zbatimit joefikas té projekteve té financuara nga borxhi.

Konteksti politik dhe presionet populiste ndikojné né menaxhimin e borxhit, duke e béré té véshtiré
zbatimin e strategjive fiskale afatgjata. Ndryshimet e shpeshta geveritare dhe kérkesat pér rritjen
e shpenzimeve publike gjaté periudhave zgjedhore kané kufizuar aftésiné pér té menaxhuar né
ményré efektive borxhin publik. Megjithaté, Kosova mund té pérfitojé nga praktikat e vendeve té
tjera té rajonit, si Serbia dhe Magedonia e Veriut, té cilat kané diversifikuar burimet e borxhit dhe

kané térhequr fonde ndérkombétare né ményré efektive.

Né pérmbledhje, ndonése Kosova ka treguar njé gasje té géndrueshme ndaj borxhit publik, sfidat
institucionale, politike dhe ekonomike kufizojné potencialin e tij pér t€ mbéshtetur zhvillimin
ekonomik afatgjaté. Forcimi i kapaciteteve institucionale, rritja e transparencés dhe adoptimi i
strategjive inovative do té jené hapa té réndésishém pér té krijuar njé sistem mé efikas dhe té

géndrueshém fiskal né té ardhmen.
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5.2 Rekomandimet

Bazuar né gjetjet kryesore té analizés sé borxhit publik né Kosové dhe krahasimit me vendet e
Ballkanit Peréndimor, propozojmé disa masa pér pérmirésimin e menaxhimit té borxhit publik.
Kosova duhet té rrisé diversifikimin e burimeve té financimit duke pérfshiré mé shumé fonde
ndérkombétare me kushte té favorshme. Kjo do té ndihmojé né uljen e varésisé nga borxhi i
brendshém dhe né zgjerimin e mundésive pér financim té projekteve strategjike. Pérdorimi i
obligacioneve sovrane ndérkombétare, si¢ béjné Serbia dhe Magedonia e Veriut, mund té jeté njé
opsion i dobishém pér Kosovén. Krijimi i partneriteteve me organizata ndérkombétare financiare

si Banka Botérore dhe BERZH éshté thelbésor pér kété géllim.

Kosova duhet té investojé né rritjen e kapaciteteve institucionale pér menaxhimin e borxhit publik.
Kjo pérfshin trajnimin e stafit profesional, adoptimin e teknologjive moderne dhe forcimin e
strukturave ligjore. Vendet si Serbia kané krijuar departamente té specializuara pér menaxhimin e
borxhit me fokus né planifikim afatgjaté, dhe njé model i tillé mund té pérshtatet edhe pér Kosovén

duke krijuar njé njési té dedikuar pér borxhin publik brenda Ministrisé sé Financave.

Pérmirésimi i transparencés dhe llogaridhénies éshté gjithashtu njé hap i réndésishém. Qeveria
duhet té publikojé raporte té rregullta dhe té detajuara pér huamarrjen dhe shpenzimet, duke
informuar qytetarét pér ndikimin e borxhit publik né zhvillimin e vendit. Shqipéria ka nisur
publikimin e raporteve té detajuara vjetore mbi borxhin publik, dhe njé gasje e ngjashme mund té

zbatohet edhe né Kosové pérmes njé platforme publike gé monitoron borxhin né kohé reale.

Fokusi duhet té jeté né efikasitetin e shpenzimeve publike, duke siguruar gé borxhi publik té
pérdoret pér financimin e projekteve gé kané ndikim té madh ekonomik dhe social. Qeveria duhet
té krijojé nj& mekanizém pér vlerésimin e impaktit ekonomik té ¢do projekti t& financuar nga
borxhi publik, duke garantuar gé fondet pérdoren né ményré efektive. Ndértimi i rrjeteve rrugore
dhe projekteve energjetike né Magedoniné e Veriut mund té shérbejé si model pér projekte té

ngjashme né Kosové.

Kosova duhet té zhvillojé njé strategji té miréfillté pér pérdorimin e borxhit publik si njé mjet pér
nxitjen e zhvillimit ekonomik. Kjo pérfshin fokusimin né sektoré kyg¢ si infrastruktura, arsimi dhe

energjia. Mali i Zi ka pérdorur borxhin pér té financuar projekte infrastrukturore gé rrisin turizmin
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dhe zhvillimin rajonal, dhe njé strategji e ngjashme mund té pérshtatet pér Kosovén duke

prioritizuar projekte gé krijojné vende pune dhe gjenerojné té ardhura afatgjata.

Pérdorimi i borxhit afatgjaté me kushte té favorshme éshté i domosdoshém pér té reduktuar
presionet fiskale dhe pér té krijuar stabilitet mé té madh financiar. Serbia ka zévendésuar njé pjesé
té borxhit afatshkurtér me obligacione afatgjata pér té ulur kostot e interesit, dhe njé gasje e tillé
mund té ndihmojé edhe Kosovén duke rishikuar portofolin e borxhit publik dhe promovuar

obligacione me afat té gjaté.

Zhvillimi i tregjeve financiare t& brendshme éshté njé hap tjetér i réndésishém pér té rritur
fleksibilitetin dhe pér té ulur varésiné nga burimet ndérkombétare. Kosova duhet té pérmirésojé
dhe zhvillojé tregjet financiare té brendshme, duke pérfshiré bonot dhe obligacionet geveritare.
Magedonia e Veriut ka zhvilluar njé treg financiar té brendshém gé rrit pjesémarrjen e investitoréve
privaté dhe institucioneve, dhe lehtésimi i procedurave pér emetimin dhe tregtimin e obligacioneve

né tregun vendas mund té jeté njé hap strategjik pér Kosovén.

Kéto rekomandime ofrojné njé kornizé té qarté pér pérmirésimin e menaxhimit t& borxhit publik
né Kosové. Duke ndjekur kéto hapa, geveria mund té sigurojé njé menaxhim mé efektiv dhe té
géndrueshém té borxhit, duke maksimizuar pérfitimet ekonomike dhe duke ulur rreziget afatgjata.
Njé gasje strategjike dhe transparente do té ndihmojé Kosovén té pérmbushé géllimet e saj

zhvillimore dhe té forcojé stabilitetin fiskal né njé mjedis sfidues ekonomik.
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SHTOJCAT

e Aneksi A: Tabela me treguesit kryesoré té borxhit publik pér Kosovén dhe vendet e

Ballkanit Peréndimor.

Tabela 7:Treguesit Kryesoré té Borxhit Publik pér Kosovén dhe Vendet e Ballkanit Peréndimor (2022)

Vendi Borxhi Publik ndaj | Borxhi i Brendshém | Borxhi i Jashtém
PBB (%) (%) (%)

Kosova 24.5 14.0 10.5

Shqipéria 78.6 38.5 40.1

Serbia 53.4 31.5 21.9

Magedonia e Veriut | 53.1 26.5 26.6

Mali i Zi 75.0 30.0 45.0

Bosnja dhe | 35.6 18.2 17.4

Hercegovina

Pérmbledhje e Tabelés

o Kosova ka borxhin publik mé té ulét né rajon (24.5% ndaj PBB-sg), duke e mbajtur nivelin
e huamarrjes nén kontroll, por me varési mé té madhe nga borxhi i brendshém.

o Shqipéria dhe Mali i Zi pérbéjné dy vendet me nivelet mé té larta té borxhit publik (78.6%
dhe 75% ndaj PBB-s€), té ndikuara nga projektet e médha infrastrukturore dhe huamarrja
e jashtme.

e Serbia dhe Magedonia e Veriut kané treguar njé balancé midis borxhit té brendshém dhe
atij té jashtém, duke ruajtur géndrueshmeéri fiskale relative.
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e Bosnja dhe Hercegovina ka njé nivel té ulét borxhi publik (35.6%), me njé ndarje

relativisht té barabarté midis burimeve té brendshme dhe té jashtme.
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