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HYRJE

Né gershor té vitit 2001, Komisioni Europian rekomandoi gé té
fillojné bisedimet me Shqipériné mbi “Paktin e Stabilizim-Asocimit”.
Késhilli Europian ftoi Komisionin Europian té paragiste njé projekt
mbi udhézimet e bisedimeve; pas marrjes sé miratimit nga Késhilli
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Europian, bisedimet duhet té fillojné né pranveré té vitit 2002. Pakti
i Asocimit éshté hapi i paré né rrugén e gjaté té anétarésimit né
Bashkimin Europian, nése Shqipéria vendos ta zbatojé.

Né anén tjetér, pér té gjitha shtetet e reja anétare, hyrja né
Bashkimin Europian kérkon anétarésimin né Bashkimin Monetar
Europian — pas njé pjesémarqeje dyvjecare né Mekanizmin e
Kursit t&¢ Kémbimit Il (MKK — 1 ® dhe pérmbushjen e kushteve té
Maastricht pér konvergjencatl monetare dhe fiskale. Té parat
midis dhjeté vendeve europiano-gendrore gé jané kandidate pér
pranim né Bashkimin Europian20 (pérfshi Maltén dhe Qipron) priten
té futen né Bashkimin Europian rreth vitit 2006, dhe né Bashkimin
Monetar Europian rreth vitit 2008; parimisht, Shqgipéria mund té jeté
né gjendje té futet né Bashkimin Europian né vitin 2008 dhe né
euro né vitin 2010.

Shpresa pér te marre pjesé né Europé né njé té ardhme jo shumé
té largét, éshté njé arritje e madhe. Né& vitin 1991, kur filloi procesin
e tranzicionit, Shqipéria filloi nga kushtet mé té papérshtatshme né
té gjithé Europén Lindore Qendrore; ishte krejtésisht e izoluar pasi
shképuti marrédhéniet si me Bashkimin Sovjetik ashtu edhe me
Kinén, kishte njé ekonomi plani té centralizuar té rrepté dhe té
pareformuar, despotizém dhe realisht nuk ekzistonte prona private.
Né vitet 1989-92, Shqipéria humbi mbi 40 pér gind té PBB-sé sé
saj, por mé pas, frritta ekonomike e pandérpreré dhe e
géndrueshme — me pérjashtim té vitit 1997, kur PBB ra me 7 pér
gind — e béri Shqipériné njé nga pak vendet né tranzicion, gé né
vitin 2000 tejkaloi nivelin e vitit 1989 (me 3 pér gind). Shqipéria u
bé anétare e Organizatés Botérore té Tregtisé né shtator té vitit
2000; regjimi i saj i tregtisé sé hapur kategorizohet né nivelin e
paré nga dhjeté nivelet e treguesit té tregtimit, t& pércaktuar nga

'8 Nga 1/1/1999 MKK e udhéhequr nga Traktati i Maastricht, u zévendésua me MKK
— 1l, me té njéjtén luhatje +/- 15 pér qind, por duke pérfshiré kritere té tjera si
zhvillimi i integrimit té tregut, balancimi i llogarisé korente, monitorimi i njésisé sé
kostove té klasés punétore dhe tregues té tjeré cmimesh.

9 Kato jané 1) njé normé mesatare e inflacionit né vitin e fundit, gé t¢ mos e kalojé
mé shumé se 1.5 pér gind mesataren e tre vendeve anétare me performancé mé té
miré; 2) njé mesatare t& normés nominale té interesit afatgjaté mbi letrat me vleré té
geverisé, pér té njéjtén periudhé, gé té mos e kalojé me mé shumé se dy piké
mesataren e tre shteteve té lartpérmendura; 3) njé deficit geveritar deri né 3 pér
gind té& PBB-sé dhe 4) njé borxh geveritar deri né 60 pér qgind t& PBB — vetém nése
kéto raporte jané afér vlerave té pérmendura dhe ose kané réné ndjeshém tashmé,
ose e kané kaluar vlerén e pérmendur vetém pérkohésisht.

2 Keto jané té ashtuquajturit grupi i Luksenburgut: Hungaria, Polonia, Republika
Ceke, Sllovenia, Estonia; plus i ashtuquajturi grupi i Helsinkit: Sllovakia, Letonia,
Lituania, Bullgaria dhe Rumania.
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Fondi Monetar Ndérkombétar. Inflacioni, fillimisht né njé klasifikim
treshifror, pothuajse u ul né zero né vitin 1999 dhe nuk ka I&vizur
gé atéheré. Cekuilibrimet e brendshme dhe té jashtme jané akoma
té pranishme, por kané réné dukshém. Ndryshimet sistemike dhe
strukturale kané filluar. Né gershor té vitit 2001, Fondi Monetar
Ndérkombétar duke shqyrtuar programin pér Uljen e Varférisé né
Shqipéri dhe Aftésité pér Zhvillim (UVAZ), pérgézoi rezultatet e
arritura:

“Drejtimi i shéndoshé makroekonomik dhe zbatimi i reformave
strukturore jané rezultat i zhvillimit té vazhdueshém dhe té
géndrueshmérisé financiare né Shqipéri. PBB po rritet me mé
shumé se 7 pér gind dhe inflacioni nuk éshté rritur.

Politika fiskale éshté e qéndrueshme, e mbéshtetur nga
pérmirésimet e vazhdueshme né grumbullimin e té ardhurave
vjetore. Njé politiké monetare e kujdesshme, e véné né zbatim
kohét e fundit, népérmjet dokumenteve ligjore indirekte, ka pér
géllim té mbajé inflacionin brenda kufijve 2-4 pér qind.

Axhenda e privatizimit po i afrohet fundit, dhe ndiget me njoftimin e
fundit té tenderit té privatizimit t&é Bankés sé& Kursimeve. Politika e
ndjekur nga autoritetet pér vitin 2001 pérfshin reforma té
guximshme né sektorin e energjitikés, né ményré gé té eliminohet
ndérprerja e elektricitetit gé mund té kércénojé perspektivén e
rrities ekonomike. Efikasiteti dhe geverisja e administrimit té té
ardhurave vjetore po forcohen, bazuar né pérmirésimet e fundit né
administrimin e doganave. Njé prioritet i métejshém éshté té
pérmirésohet kuadri financiar dhe ligjor pér investitorét, si pjesé e
procesit pér krijimin e njé mjedisi té pérshtatshém pér aktivitetin e
sektorit privat”. (FMN, Konferencé shtypi No. 01/59, 13 gershor
2001.)

Kjo ndérthurje bazash té forta dhe me njé kohé relativisht té gjaté
para pranimit né Bashkimin Europian dhe akoma mé& shumé pér
anétarésimin né Bashkimin Monetar Europian, ngre shumé pyetje.
Sé pari, a duhet Shqgipéria tani té vendosé njé lidhje mé té ngushté
me euron pér shembull, njé kurs kémbimi té caktuar apo njé
shkallé té pagéndrueshme té regjimit aktual t& shkémbimit? Sé
dyti, a duhet Shqipéria té ndérmarré veprime té njéanshme
kundrejt njé kursi kémbimi té caktuar me euron? Ky lloj “euroizimi”
do té merrte njé ose dy forma; (1) zévendésim zyrtar dhe total té
lekut me euron ose (2) njé bord monedhé gé do té lidhte lekun me
euron né njé barazi t& pathyeshme e té fiksuar. Cila do té ishte
kostoja e pérfitimeve pér Shqipériné nga njé veprim i tillé? Si do té
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ndikonte pérshtatja graduale me standardet e Bashkimit Europian
me kéto kosto dhe pérfitime? Cilat do té ishin pasojat pér zhvillimin
e negociatave me Bashkimin Europian? Kéto jané céshtjet e
prekura né kété diskutim.

LEKU, EURO DHE DOLLARI

Regjimi luhatés i kursit t& kémbimit té lekut té luhatjes sé
kontrolluar paraget disa karakteristika interesante:

(i) Si monedhat e té gjitha ekonomive né tranzicion, pa asnjé
pérjashtim, leku ka patur tendencén drejt njé rivlerésimi real. Ky
éshté fenomeni i ekuilibrit, dhe kjo nuk éshté vetém pasojé e
ndikimit té efektit Belassa-Samuelson (rendimenti né prodhimin e
mallrave té tregtueshém éshté mé i madh se sa ai i atyre té
patregtueshém dhe rrit rrogat dhe ¢cmimet né sektorin e mallrave té
patregtueshém) por, gjithashtu, dhe vecanérisht si pasojé e
néncmimit natyral t¢ monedhave né fillimet e tranzicionit, pér shkak
té pasigurive dhe té rrezigeve politike, dhe té mundésisé sé
inflacionit.

(i) Ndryshe nga monedhat e tjera né zoné&, duke pérjashtuar
shképutjet e shkurtra e t& pérkohshme, leku éshté mbicmuar né
terma nominalé pér shkak té inflacionit té ulét, né vend gé té ishte
mbigcmuar vetém né terma realé népérmjet njé ndryshimi pozitiv té
inflacionit mé té larté se nénvlerésimi nominal.

Né kété ményré, kursi efektiv i kémbimit, duke marré 1995=100, ra
ndjeshém né gjysmén e paré té vitit-krizé 1997 nga 110 né 75,
pastaj u pérmirésua né gjysmén e dyté té vitit 1997 dhe pati rritje
né vleré si né nominale, dhe akoma mé shpejt né até reale, nga
130 né 140, pérkatésisht né mes té vitit 2001 (shiko figurén 1). Kjo
éshté pér t'u vlerésuar, sidomos kur marrim parasysh kufizimin e
shpejté té ndryshimeve té normés sé interesit, pérsa i pérket si
Zonés sé Euros ashtu edhe té dollarit, e cila mund té keté
dobésuar lekun.

(i) Rivlerésimi real nuk duket se e ka démtuar dhe aq
konkurrencén né Shqipéri; njé deficit tregtar relativisht i madh
éshté shndérruar né njé deficit t& arsyeshém té llogarisé korente
né nivelin 7 pér gind t& PBB-sé, e mbuluar kjo lehtésisht nga
paraté e dérguara nga emigracioni (besohet gé né realitet té jeté
rreth dyfishi i vlerés zyrtare t& 500 milioné dollaréve) nga hyrjet e té
ardhurave té privatizimit dhe nga shérbimet turistike. Né fakt,
Banka e Shqipérisé ka akumuluar rezerva valutore né njé nivel té
pérshtatshém, duke arritur, né fund té marsit 2001, njé shumé prej
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648 milioné dollarésh, gé i pérkasin 4.4 muaj importi. (FMN 2001
a.)

(iv) Leku pati njé rritje vlere mé té shpejté né lidhje me euron se sa
me dollarin amerikan; vitet e fundit duket té keté ndjekur mé nga
afér dollarin (shiko fig. 2). Kjo éshté e papritur pérsa i pérket
tregtisé sé Shqipérisé me Bashkimin Europian, e cila éshté 100
heré mé e madhe se sa me SHBA. Né tregtiné e vitit 2000, pjesa
me Bashkimin Europian, korrespondoi né mbi 90 pér gind té
eksportit t& Shqipérisé (nga kjo 70.3 pér gind me Italing, 12.9 pér
gind me Greqiné, 6.6 pér gind me Gjermaniné) dhe 75 pér gind e
importit (nga kjo 36.2 pér gind nga Italia, 28 pér gind nga Greqia,
5.5 pér gind nga Gjermania). Anasjelltas, tregtia me SHBA pérbén
vetém 0.8 pér qind té eksportit té Shqipérisé dhe 0.7 pér gind té
importit; edhe nése gjithé tregtia jashté Bashkimit Europian
(pérfshiré até me ish- CMEA, gé arrin né 2.1 pér qind té
eksporteve dhe 11.4 pér qind té importeve) do té trajtohej si tregti
me dollaré, prapéseprapé do té ishte nén 10 pér gind té
eksporteve dhe njé té katértén e importeve.

Gligorov (2001) shkruan se pér vendet e Ballkanit, pérfshiré kétu
dhe Shqipéria, “euro éshté e ardhmja monetare e té gjithé rajonit.”
Por, pér Shqgipériné mund té themi se, bazuar né konsideratat né
drejtim té tregtisé, euro éshté e tashmja e saj monetare. E
megjithaté, dollari ka njé rol mbizotérues né Shqipéri, si njési
llogarish, depozitash dhe si mjet pagese. Né& vitin 2000, u krye njé
studim i hollésishém i tregut shqiptar té& kémbimit (duke pérfshiré té
13 bankat tregtare dhe 21 zyrat e kémbimit, 50 kambisté té
palicencuar té rrugés, 150 ndérmarrjet mé té médha dhe 100
individé; shih: Baleta dhe Celiku, 2000.) Nga ky studim, doli se
67.8 pér gind e té intervistuarve parapélgenin pérdorimin e dollarit
né transaksionet e tyre, 86.2 pér gind e konsideronin dollarin si
“valutén mé té réndésishme gé i udhézon né vendimmarrje”. Kurse
euro nuk i pérmirésoi pozitat e saj né vitin 2000 né krahasim me
ato té vitit 1999.

Pér mé tepér, depozitat né valuté té huaj kané gené té larta dhe
madje né rritje (shih figurén 3), duke pérfaqésuar 27.8 pér qgind té
té gjitha depozitave né vitin 2000, té parashikuara né 28.9 pér gind
né vitin 2001 (FMN, 2001b). Sipas zyrtaréve té bankés, té& paktén
gjysma e depozitave té huaja llogaritet t& jené né dollaré. Shifrat e
sakta jané té véshtira pér tu nxjerré, por njé sasi relativisht e
madhe dollarésh né garkullim vjen si rezultat i mospérputhjes sé
vlerésimeve zyrtare dhe atyre jozyrtare pérsa i pérket dérgesave
nga emigrantét (shumica né dollaré), i besimit té shfaqur nga té

105



gjithé pér njé ekonomi jozyrtare né shkallé té gjeré, dhe i pérvojés
sé vendeve té tjera té Ballkanit. Nuk mund té jeté njé rastési gé né
tregun valutor shqiptar, né dhjetor té vitit 2001, dollari kryesonte
para markés gjermane dhe valutave té tjera europiane, né
krahasim me raportet e tyre né tregjet e tjera botérore.

Ky rol dominues i dollarit hedh disa dyshime —si do ta shohim dhe
mé poshté - mbi até nése Shqipéria duhet apo jo té lidhet mé
ngushté me euron.

KURSI | LUHATSHEM KUNDREJT KURSIT TE PANDRYSHUESHEM TE
KEMBIMIT

Né fillim té vitit 1990 i ashtuquajturi konsensus i Uashingtonit mbi
ekonomité né tranzicion, nuk pérfshinte njé kurs kémbimi té
rekomanduar. Njé kurs i luhatshém besohej té ishte i miré pér
vendet me ¢cmime nominale dhe paga té pandryshueshme, té
pérmasave té médha dhe me njé tregti t& jashtme me hapje té
vogeél, njé koincidencé té larté shock asimetrike, gamé té ngushté
prodhimesh, faktoré té ulét lévizshmérie népérmjet kufijve
vecanérisht pér puné; e Kkundérta vlen pér Kkurset e
pandryshueshme té kémbimit.

Né parim, besohej se kursi i luhatshém do té ruante konkurrencén
dhe, rrjedhimisht, vendet e punés, duke shkaktuar inflacion té larté,
kurse njé kurs kémbimi i caktuar, né té kundért, do té frenonte
inflacionin né kurriz té konkurrencés dhe rrjedhimisht té vendeve té
punés. Zgjedhja mes inflacionit dhe papunésisé mbetej né dorén e
geverive né fugi. Pér mé tepér, ¢cdo kurs kémbimi i drejtuar me
sukses ka njé prirje drejt justifikimit té vetvetes pérmes njé ndikimi
né inflacionin e brendshém; dhe efektshméria e ¢cdo regjimi té njé
kursi kémbimi varet plotésisht nga politika monetare gé e
shogéron. Né kété ményré, né ekonomité né tranzicion mund té
gjendet e gjithé gama e regjimeve té kurseve t& kémbimit, nga ato
super té luhatshmet deri tek ato super té pandryshueshmet, mes té
cilave hasen té gjitha regjimet e mesme. Né fund té viteve '90, u
shfaq njé zbatim i ri i bindjeve té pranuara, gé u quajt “pikEépamja
bipolare”, e cila ishte né favor ose té kurseve super té
pandryshueshme, domethéné té kémbimeve zyrtare té valutave
apo njé tabele valutash, ose té kurseve krejtésisht t& luhatshme
(Shih: Fisher 2001). Regjimet e mesme té kurseve té€ kémbimit
edhe nése ruhen me sukses — madje sidomos nése ruhen me
sukses — e béjné ekonominé té cénueshme nga vérshimet brenda
dhe jashté té kapitalit, té cilat né fillim e forcojné valutén deri né
nivele gé nuk mund té ruhen dhe té pakonkurrueshme; pastaj e
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dobésojné até pértej ¢cdo arsyeje, me térheqgje té papritura parash
duke shkaktuar panik dhe kolaps. Késhtu gé, né gjysmén e dyté té
viteve '90 pati njé devijim té dukshém nga regjimet e mesme té
kurseve té kémbimit drejt atyre ekstreme, si atyre super té
luhatshme ashtu dhe atyre super té pandryshueshme. (Shih:
Fisher 2001, i cili sidogofté e konsideron njé kurs t&¢ mesém, me
synim kontrollimin e inflacionit, si njé kompromis té arsyeshém.)

Jashté kétyre dy ekstremeve, njé kurs kémbimi i luhatshém shpesh
shihet i lidhur me vijé té pjerrét inflacioni, pagéndrueshméri dhe
turbullira té pérséritshme. (Mundell 2000.)** Nése e pranojmé kété
argument, regjimet super té pandryshueshme duken zgjidhja mé e
pranueshme né njé vend gé shfaq integrim té thellé tregtar me
zonén, valutén e té cilés pérdor.

KURSI HYPER FIKS | KEMBIMIT

Ka njé ngjashméri té jashtézakonshme, megjithése &shté kuptuar
pak, midis anétarésimit né njé Bashkim Monetar, zévendésimit
zyrtar té monedhés dhe njé regjimi me Bord Monedhé. Anétarésimi
né njé Bashkim Monetar pérfshin zévendésimin total dhe zyrtar té
valutés nga valuta e Bashkimit, me njé kurs kEmbimi té réné dakort
mé paré dhe zakonisht objekt i kushteve konvergjente — pér
anétarésimin né Bashkimin Monetar Europian, né Bashkimin
Europian dhe pér kushtet e pérmendura mé sipér té Maastricht-it
ka té drejta dhe detyra té tjera si pér shembull, pérfagésimi né
Késhillin Qeverisés té Bankés Qendrore Europianezz; té pasurit e
té drejtés sé pronésisé né bashképunim drejtpérsédrejti apo né
ményré indirekte; transferimi i pjesés mé té madhe té rezervave té
brendshme né Bankén Qendrore Europiane, pérfshirja né
koordinimin dhe né mbikéqyrjen e politikave ekonomike, respektimi
i té ashtuquajturit pakt pér “zhvillim dhe stabilitet”.

Efektet e anétarésimit t& réné dakort mé paré né njé bashkim
monetar njévalutor —pér shembull, dollari apo euro — mund té
pérafrohen me dollarizimin apo euroizimin e njéanshém, e kuptuar
kjo si njé zotim pér njé regjim kursi kémbimi t& ashtuquajtur

2 Kurset totalisht té pandryshueshme, ndryshe nga kurset fikse q¢ dhe mund té
ndryshohen heré pas here, nuk nxisin spekulimet — si¢ provohet nga pérvoja e
anétaréve té Bashkimit Monetar Europian, gé nga maji i vitit 1998, né kundérshtim
me krizén né ERM té shtatorit té vitit 1992 dhe braktisjes sé tij nga Mbretéria e
Bashkuar dhe Italia. (Njé mosmarréveshje e harruar nga Larrain dhe Sachs, 1999,
né numérimin e argumenteve té tyre kundér dollarizimit.)

2 Me zgjerimin e BE-sé, ndoshta do té nevojiten rregulla té reja pér té kufizuar
numrin e pjesémarrésve né Késhillin Qeverisés té BQE-sé népérmjet njé sistemi
rotacioni apo né varési té rajoneve, né ményré qé té mos jeté tepér i ngadalté.
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“hyperfiks" (super té& pandryshueshém), i cili mund té marré dy
forma:

(1)zévendésimi i ploté dhe zyrtar i monedhés, i ndérmarré né
ményré té njéanshme, pérpara ose pa anétarésim né njé Bashkim
Monetar. Sigurisht, sa mé e dollarizuar jozyrtarisht té jeté njé
ekonomi, aqg mé shumé do t'i afrohet ajo njé ekonomie zyrtarisht té
dollarizuar pa e arritur kurré, pasi ato ¢mime @& zakonisht
shprehen né monedhén vendase — vecanérisht pagat — nuk
indeksohen kurré plotésisht e né ményré té menjéhershme (pér té
mos théné aspak) me kursin e kémbimit té dollarit;

(2)njé bord valutor emeton monedhén vendase vetém né kémbim
té valutave té konvertueshme me njé kurs té fiksuar pérkundrejt
valutés referuese. Kur kjo marréveshje té paraqgitet, monedha qé
ekzistonte mé paré mund té mbahet ose té zévendésohet, pér sa
kohé gé& mbulohet nga rezervat e huaja me té njéjtin kurs. Né
interes té pérshtatshmérisé dhe té impaktit psikologjik, monedha
vendase — ose sido qé mund té quhet — gjithashtu, mund té
ridominohet né ményré gé té béjé njésiné e saj ekuivalente me njé
njési t& monedhés referuese, si pér shembull euro (si barazia e
pezos sé Argjentinés pérballé dollarit amerikan, gé u vendos né
vitin 1991 dhe gé pérfundoi né janar té vitit 2002).

Né kété diskutim termat dollarizim/euroizim po pérdoren pér té
emértuar té dyja si zévendésimin e monedhés, ashtu edhe regjimin
e bordit monetar, pérvecse kur kemi té béjmé me ndryshimet e tyre
kur kéto té dyja do té pérmenden né ményré té vecanté.
Ngjashméria midis dy regjimeve, dhe aférsia e tyre me Bashkimin
Monetar, kuptohen mé miré kur ndérrohen me njera-tjetrén.

Njé bord monetar mund té ndryshojé né zévendé&sim monetar né
¢do kohé, duke humbur késhtu sovranitetin e simboleve dhe té
interesit mbi rezervat e pérdorura pér té hequr monedhén
kombétare nga garkullimi, dhe pérfitimet pér té& ulur mé tej cdo
rrezik t& mbetur né kursin e tij t& kémbimit dhe, duke mos
administruar monedhén. Kostot dhe pérfitimet do té& pasqyroheshin
né njé lévizje té supozuar, ndoshta dhe té kundért nga pérdorimi i
pérgjithésuar i monedhés sé huaj né njé bord monedhé gé lidhet
me té. Anétarésimi né Bashkimin Monetar éshté i barabarté me
zévendésimin zyrtar dhe total t¢ monedhés plus té drejtat dhe
detyrimet e anétarésimit, té pérmendura mé lart. Kéto ndryshime
dhe ngjashméri kuptohen pak, si nga Banka Qendrore Europiane
ashtu edhe nga Komisioni Europian, kur ké&to pranojné miratimin e
njé bord monedhé nga vendet kandidate (pér shembull, Bullgaria),
por refuzojné zévendésimin e monedhés sikur kjo té pérfshinte té
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njéjtat té drejta si anétarésimi né Bashkimin Monetar Europian
(shiko poshté&, pika 8).

DOLLARIZIM/EUROIZIM | PJESSHEM JOZYRTAR

Zévendésimi total dhe zyrtar i monedhés nuk duhet té ngatérrohet
me zévendésimin e pjesshém dhe jozyrtar t& monedhés. Pér njé
kohé té gjaté marka gjermane (si pasojé dhe euro, nga 1 janar
1999 pér veprime jomonetare dhe, gjithashtu, edhe pér monedhén
nga 1 janar 2002) éshté pérdorur gjerésisht né Europén Lindore
Qendrore dhe né Ish-Bashkimin Sovjetik (IBS), prané, dhe
nganjéheré preferohej mé shumé se dollari amerikan, si njési
llogarie, rezervé valutore dhe mjet pagese bashké me monedhén e
vendit pérkatés. Ky lloj “dollarizimi” jozyrtar dhe i pjesshém é&shté i
zakonshém edhe né vende té tjera sidomos né Amerikén Latine,
ku ka gené objekt pér kérkime té métejshme (shiko Calco 1999,
Fondi Monetar Ndérkombétar 1999, Senati SHBA JEC 1999, Berg
dhe Borensztein 2000).

Federal Rezerva vlerésoi qé né vitin 1998, 40 — 60 pér qind e
dollaréve amerikané, monedha e kartémonedha, gé& ishin né
garkullim, té cilét i korrespondonin shumés 192-288 miliardé usd,
garkullonin jashté vendit. (Feige et al., 2000.) Marka gjermane
pérdorej gjerésisht jashté Gjermanisé, vecanérisht né Europén
Qendrore e Lindore. Né vitin 1995, Banka Kombétare Gjermane
llogariste se rreth 30-40 pér gind e té gjitha kartémonedhave e
monedhave marka gjermane ishin né garkullim jashté vendit. (Seitz
1995.) Qé atéheré, té paktén né njé grup prej pesé ekonomish né
tranzicion té mbajtura nén vézhgim (Kroacia, Hungaria, Sllovenia,
Republika Ceke dhe Sllovakia) duket té keté pasur (i) njé rénie né
investime si né marka gjermane ashtu dhe né dollaré amerikané,
dhe (ii) njé kalim nga marka gjermane né dollarin amerikan (Stix
2001), ndoshta né vazhdén e pérpjekjeve pér tiu shmangur
pasojave fiskale dhe atyre penale té kapitaleve né valuté té huaj,
gé do té lundronin né ajér gjaté kémbimit nga marka gjermane né
euro, pas janarit té vitit 2002.

Ndonjéheré, ky shkémbim valute jozyrtar duket si e anasjellta e
ligjit t& Greshame-it, paraté e mira pérzéné paraté e kéqija né vend
gé té ndodhte e kundérta, por nuk éshté ashtu. Ligji i Gresham-it
zbatohet né kurset e pandryshueshme té disekuilibruara ndérmjet
kursit ligjor, me debitorét qé natyrisht preferojné té paguajné né
valutén mé té dobét (domethéné zakonisht té mbivlerésuar
zyrtarisht). Me dollarizimin jozyrtar, té dyja monedhat jané té mira,
secila prej tyre mé e miré se tjetra vetém né kryerjen e disa
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funksioneve specifike; pérparésité e tyre relative pércaktojné njé
kurs kémbimi fleksibél ndérmjet té dyjave, jo té caktuar me ligj, por
té vendosur nga agjenté ekonomiké. Né sistemet sovjetike, né té
kaluarén, monedha e huaj pérdorej, edhe pse ishte e
jashtéligjshme, pér shkak té |ékundjeve té monedhés vendase nga
inflacioni i mbajtur artificialisht i ulur, dhe pér shkak té fleksibilitetit
dhe té sigurisé sé saj mé té madhe. Pas tranzicionit, mé shumé
pérdorej pér shkak té probabiliteteve inflacioniste t& vazhdueshme,
shumé mé té larta sesa né ¢cmimet né monedhé té huaj.

Duke patur parasysh rivlerésimin nominal real dhe té barazpeshuar
té lekut, inflacionin shumé té ulét dhe interesat né ulje, shkalla e
larté dhe akoma né ngritje e dollarizimit dhe markaizimit/euroizimit
né Shqipéri éshté njé fenomen i habitshém. Pér mé tepér, duke
patur parasysh konsideratat e mésipérme né drejtimin e tregut,
éshté po aq e habitshme gjetja e pérdorimit mé té gjeré té dollarit
sesa té monedhave té vendeve né Zonén e Euros, pavarésisht se
tregtia me Bashkimin Europian &shté njégind heré mé e madhe
sesa tregtia me SHBA-né (shih: seksioni 2, mé sipér).

Shpjegimi mé i pranueshém pér kéto cudira monetare duhet té jeté
dollarizimi gjithépérfshirés si i aseteve ashtu dhe i borxheve, né
sektorin publik dhe né até privat, dhe mbizotérimi i dollarit né
faturimet e tregtisé sé jashtme, pavarésisht nga zona valutore e
partneréve me té cilét béhet tregti. Euro mund té keté déshtuar né
pérpjekjet pér t& zévendésuar dollarin pér shkak té& dobésive té saj
pas hedhjes né treg né janar té vitit 1999, e cila erdhi pas njé
kombinimi té rrities sé& ulét ekonomike té Bashkimit Europian,
mangésisé sé njé uniteti politik dhe pérfagésie né Zonén e Euros,
si dhe administrimit gé linte pér té déshiruar. Deri né janar té vitit
2001, mungesa e karttmonedhave dhe e monedhave u duk garté
se e kufizoi pérdorimin e euros si mjet pagese dhe né kété ményré
kufizoi, gjithashtu, joshjen e saj si nj¢ monedhé alternativé;
ndérkaqg, hyrja e monedhave dhe e kartémonedhave euro ngriti
kostot e transaksioneve pér mbajtésit e valutés euro né momentin
e kémbimit.

Dollarizimi dhe euroizimi jozyrtar, si né Shqipéri, éshté si njé
pérparési ashtu dhe njé pengesé kur merret parasysh pérshtatja
zyrtare e njé regjimi super té pandryshueshém: kalimi ndihmohet
nga sasia relativisht e madhe e valutave té huaja né garkullim, por
pér shkak té garkullimit si té dollarit amerikan ashtu dhe té euros
duhet béré njé largim i ekonomisé nga monedha qé nuk do té
pérdoret mé. Né kété gjendje gé jané gjérat tani, njé kalim i
mundshém i Shqipérisé né njé kurs super té pandryshueshém
mund té merrte vetém formén e njé bord monedhé té lidhur me
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shportén e euros dhe té dollarit, gjé gé do té sillte pérfitimet e njé
regjimi super té pandryshueshém, por jo ato té njé zone me njé
monedhé.

PERFITIMET NGA EUROIZIMI

Pér njé trajtim mé gjithépérfshirés t& nénkuptimeve ekonomike té
euroizimit i referohemi Nuti (2001); kétu do té merremi me kostot
dhe pérfitimet gé kané lidhje me Shqipériné. Né pérgjithési, shohim
se si kostot ashtu dhe pérfitimet ka mundési té jené ekzagjeruar,
gé ka mundési té keté efekte neto pozitive, e gé kéto pérfitime neto
té bé&hen mé té médha me progresin drejt pérshtatjes ndaj
standardeve té Bashkimit Europian.

Nga ana e pérfitimeve do té gjejmé sa vijon:

()Siguri mé té madhe té kursit té kémbimit. Né& teori, si
zévendésimi i valutés ashtu dhe bord monedha, pérbéjné njé
pérkushtim té pérhershém, t& pakthyeshém pér njé kurs kémbimi
té pandryshueshém. Si thoné Larrain dhe Velasco (2001), “Nuk
mund té zhvlerésohet me lehtési njé valuté gé nuk ekziston apo njé
valuté, kursi i kémbimit té sé cilés éshté i vendosur me ligj.”
Megjithaté, ata flasin si avokatét e djallit, pasi, pérkundrazi, njé
valuté gé nuk ekziston mund té kthehet kurdoheré né ekzistencé,
dhe, kur kursi i kémbimit &shté i vendosur me ligj, ai mund té
ndryshohet, gjithashtu, me ligj. Me té vérteté, Bratkowski dhe
Rostowski (2000) né té njéjtén frymé rekomanduan zévendésimin
e zllotit me euro dhe parashikuan njé kthim t& mundshém. Mbetet
pér t'u provuar se kthime té tilla té politikave mund té jené aq té
kushtueshme sa té ndalojné njé geveri sé marri mé vendime té
tilla; mund té arrijné né njé piké sa geveria mund té mos keté mé
rrugézgjidhje tjetér (si Argjentina né dhjetor 2001), dhe kostoja mé
e madhe e rikthimit (pérkundrejt regjimeve té tjera té kurseve té
kémbimit) mund ta pérkegésojé krizén né vend gé ta parandalojé
até. Té themi té drejtén nuk ekziston njé regjim super i
pandryshueshém kursi kémbimi. Eshté e vérteté gqé edhe vendet
gé kané njé monedhé té pérbashkét mund té ndahen pérséri (si né
rastin e Bashkimit Sovjetik, t& Jugosllavisé etj.). Ndérsa né rastin e
zévendésimit té monedhés dhe sidomos té njé bord monedhe,
mbetet gjithmoné njé rrezik i paneglizhueshém zhvlerésimi, i paré
garté né ngritien e normés sé interesit pér debitoré té shkallés sé
njéjté. Eshté e réndésishme gé né Bosnje, né vitin 2001, marka
vazhdoi té qarkullojé si njé monedhé paralele, pérkrah njé valute té
lidhur me markén gjermane (megjithése né njé shtrirje me zvoglim
té shpejté) duke treguar se edhe adoptimi i njé bord monedhe
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mund té jeté i pafrytshém nése nuk paraprihet nga reforma
gjithépérfshirése ekonomike e politike. Ky pérfitim pér Shqipériné,
duke patur parasysh rritien né stabilitet dhe organizimin, éshté
shumé i vogél.

(iKredibilitet mé i madh i politikés geveritare. Shpesh thuhet, edhe
pér njé politiké kursi kémbimi té pandryshueshém dhe, aq mé
tepér, pér njé regjim super té pandryshueshém, se njé geveri té
cilés i mungon kredibiliteti i politikave dhe njé regjistér, mund “té
marré hua” kredibilitet duke e ankoruar monedhén kombétare
pérkrah njé monedhe té forté e té besueshme. Megjithaté, nuk
éshté e sigurté nése kredibiliteti mund “té huazohet”, pasi forca e
njé zinxhiri nuk mund té jeté mé e madhe sesa forca e hallkés sé tij
mé té dobét, e cila kétu éshté kredibiliteti i pérkushtimit t& geverisé
kombétare ndaj njé politike té tillé apo té njé politike té
¢farédoshme. Ta zémé se Rusia do té kishte nisur njé bord
monedhé né fund té gushtit té vitit 1998, pas mospagimit né kohé
té mbi 40 miliardé dollaréve amerikané si borxh geveritar, dhe té
njé borxhi akoma mé té madh publik t& denominuar né rubla; duket
dicka naive té besosh se njé pérkushtim ndaj njé barazie té
pérhershme té pandryshueshme me monedhat e forta né até kohé,
do té ishte gjykuar si i besueshém nga tregjet financiare
ndérkombétare. Né Shqipéri, me njé banké gendrore té pavarur e
té miréadministruar, kjo fitore do té kishte gené e papérfillshme.

(iii) Kosto mé té ulta transaksionesh. Pa dyshim, pérdorimi i njé
valute té pérbashkét si masé vlerésimi, por edhe si mjet kémbimi
¢on né kosto mé té ulta transaksionesh, megjithése kéto kursime
ka mundési té jené té zmadhuara. Eshté e vérteté se cdokush gé
do té kémbente me rradhé secilén prej 12 valutave té Zonés sé
Euros, e pastaj té kthehej pérséri tek valuta fillestare do té
humbiste shumicén e kapitalit fillestar, pér shkak té komisioneve té
paguara; edhe me njé komision modest prej 2 pér qgind pér ¢cdo
transaksion do té humbej pothuajse njé e katérta e shumés
fillestare. Megjithaté, askush me mend né koké nuk do té ishte aq i
papérgjegjshém sa té mos ia pérshtasé sasiné e valutés sé huaj
gé zotéron, shpenzimeve té tij t¢ mundshme. Si rezultat, fitimi total
né kéto rrethana nuk ka mundési té jeté shumé mé i larté sesa 2
pér qgind, edhe nése shpenzimet totale nuk pérputhen 100 pér gind
me té ardhurat totale. Njé mospérputhje e tillé éshté krejtésisht e
pambéshtetur, késhtu gé fitimet né koston e transaksioneve kané
mé shumé mundési té jené, té themi, rreth 1 pér gind apo mé pak
té vlerés sé transaksioneve.
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Pérdorimi i njé njésie té vetme llogarie i bén c¢mimet mé
transparente, por ne nuk duket se kemi shumé véshtirési né té
krahasuarit me c¢mimet relative (t& brendshme/té huaja) kur
udhétojmé né vende té huaja, gé pérdorin valuté té ndryshme apo
kur krahasojmé listat e gmimeve né valuta té ndryshme. Prandaj,
né pérgjithési, fitimet né kostot e transaksioneve jané té
pranishme, por ndoshta jané pak té ekzagjeruara, dhe Shqipéria
nuk pérbén pérjashtim né kété rast.

(iv) Normat mé té ulta té interesave. Ka mundési té keté norma mé
té ulta interesi né valutén e re, gjé gé do té nxisé investimet dhe
rritien ekonomike. Gijithésesi, primi i rrezikut i vendit, sidomos né
njé bord monedhé&, nuk mund té eliminohet krejtésisht né praktiké,
dhe mund té mbetet i konsiderueshém. Né Argjenting, pér
shembull, pas dhjeté vjetésh gé bord monedha vazhdonte ta lidhte
me sukses né barazi peson me dollarin, né néntor-dhjetor 2001, né
vigjilje t& kolapsit, mbizotéroi njé prim normash interesi prej 25 pér
gind deri né 40 pér gind mbi kursin e dollarit. Ka shumé mundési
gé primet e interesave do té jené mé té uléta sesa me regjimet
alternative té kurseve té kémbimit, por jo domosdoshmérisht zero,
madje as né rastet e zévendésimit total té valutés. Pérvecg késaj,
mbi rrezikun e njé vendi (i njéjté me rrezikun e huadhénies) mbetet
njé prim gé mbulon huadhénésin nga rreziku i mospagimit.

Pa dyshim, si geveria ashtu edhe investitorét privaté pérfitojné nga
nj¢ monedhé e pérbashkét népérmjet aftésisé sé tyre pér té
huazuar nga vende té tjera né monedhén e tyre, e njéjta né té cilén
shpenzimet jané té denominuara (Hausmann 1999, Hausmann et
al. 2000). Pérséri, njé pérfitim i tillé éshté ndoshta i ekzagjeruar né
diskutimet ekonomike. Pér mé tepér né Shqipéri, norma e interesit
ka rénie té dukshme, me njé shkallé rénieje té interesit t& bonove
té thesarit tremujore nga 35.9 pér gind né vitin 1997, né 7.8 pér
gind né vitin 2000; pérfitimet né normat e interesave, nése ka
ndonjé, né Shqipéri do té ishin shumé té vogla.

(v)Stabilitet mé té madh makroekonomik. Njé aspekt bindés si né
zévendésimin e monedhés dhe né bord monedhé éshté prania e
rregullatoréve automatiké né ofertén pér para, e vendosur nga
ndryshimet né asetet e huaja té ruajtura brenda vendit, té
ngjashme me ndryshimet gé ndodhin nén njé standard ari.
Shpejtésia dhe intensiteti i kétyre vetérregullatoréve ka pak
mundési — ashtu si edhe nén standardin e arté — qé té mjaftojné
pér té siguruar njé stabilitet té ploté, por jané gjithashtu té
pamjaftueshme pér té béré ndonjé dém. Pérséri, ka njé pérfitim té
vogél, por ndoshta té ekzagjeruar gé vjen nga bord monedha apo
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nga zévendésimi i valutave.”® Pérfitime mé té réndésishme né
stabilitet mund té vijné nga argumenti “bipolar” i diskutuar mé lart.
Bratkowski dhe Rostowski (2000) e shikojné eliminimin e rrezikut
té krizés monetare si njé pérfitim t& madh pér euroizimin. Por, njé
monedhé e pérbashkét nuk e eliminon pa shpenzime rrezikun e
deficiteve té llogarisé korente, gé vijné nga monedha e brendshme,
ajo thjesht i transformon ato né rrezige té rajoneve nén zhvillim.
Rrezige té tilla mund té jené mé té véshtira dhe mund té zgjasin
mé shumé, se sa njé krizé monetare e pérkohshme (sidomos pa
dispozitat pér transferté nga buxheti i Bashkimit Europian, i cili do
ishte vetém né pérfitim té anétaréve té Bashkimit Europian). Pér
Shqipériné, dhe né pérgjithési né kéto raste, pérfitimet né kété rast
do té ishin té vogla.

(vi)Tregti mé e madhe dhe investime té huaja direkte mé t& médha.
Deri kohét e fundit, puna studimore ka déshtuar né gjetjen e njé
lidhjeje empirike té besueshme midis rregullimeve monetare dhe
flukseve tregtare. Andrew Rose (2000), né té kundért, pretendonte
se bashkimi monetar ka njé efekt dramatik né tregti. Ai vuri né
dukje se vendet gé pérdorin monedhé té pérbashkét tregtojné me
njéri-tjetrin gati 300 pér gind mé shumé se vendet e ngjashme, té
cilét pérdorin monedha té ndryshme. Né lidhje me kété fakt, ai nuk
mund té tregonte burimin e kétij efekti té jashtézakonshém, prandaj
i paralajméroi lexuesit t&é mos nxjerrin konkluzione té gabuara nga
rezultatet e tij né lidhje me Bashkimin Monetar Europian dhe
bashkime té tjera monetare. Torsten Persson (2001), e vlerésoi mé
shumé kété dhe la ménjané konkluzionin e Rose-sé. Sipas tij,
vendet gé pérvetésojné njé monedhé té pérbashkét jané grupe té
vetpérzgjedhura, domethéné jané gjithashtu ato vende pér té cilat
njé monedhé e pérbashkét ka efektin mé t& madh né tregti, dhe ai
mori parasysh pércaktues té tjeré t&€ mundshém té intensitetit té
tregtisé.

Si rezultat, ndikimi i njé monedhe té pérbashkét duket shumé i
vogél, rreth 40 pér gind, dhe shumé mé pak i sakté.*

B Ne njé ekonomi gé éshté tashmé gjerésisht e euroizuar, lévizja drejt z8vendésimit
total dhe zyrtar t&¢ monedhés, do té eliminonte komplikacionet e komponentéve té
dyanshém né ofertén monetare, duke vendosur géllime té ndérmjetme té politikés
monetare.

2 Pérgjigjia e Rose, rikthen pretendimet pér njé vlierésim mé té madh e mé preciz té
ndikimit té& njé monedhe té pérbashkét mbi tregting, por diskutuesi Patrick Honohan
dhe paneli "Politika Ekonomike", né té cilin u botuan kéto kumtesa, dolén né
pérfundimin se “efektet e dukshme mbi tregtiné e bashkimeve monetare — si té
médha ashtu edhe té vogla” mund té jené né té vérteté pasojé e adoptimit, né té
njéjtén kohé, té politikave té tjera nga vendet e interesuara. (Hyrja e Botuesve,
Politika Ekonomike, Tetor 2001, f.260.)
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Ky rikonsiderim drastik i zgjerimit té tregtisé kuptohet mé miré duke
béré njé analogji me kérkimet mjekésore, ku efektiviteti i njé
mjekimi té vecanté pér pacientét nén kété mjekim nuk mund té
pérgjithésohet pér té gjithé pacientét gé nuk jané nén kété kuré.

Po késhtu, efekti i vlerésuar pér bashkimet monetare ose pér zonat
monetare, cfarédolloj pérmase qofshin, nuk mund té jeté i
ekstrapoluar né njé grup té vendeve té Europé&s Qendrore dhe
Lindore, ku i vetmi tipar i pérbashkét éshté thejsht njé ish-regjim
ekonomik komunist, dhe ku tipari kryesor gé ka té pérbashkét me
Zonén e Euros, éshté déshira té bashkohet me té sé shpejti. Pér
mé tepér, vendet e Eurozonés po pérballen me dobésité e tyre né
tregtiné e jashtme, né vend qé té forcohen, e nuk mendojné pér t'u
zgjeruar mé shumé.

Njé ndikim pozitiv mbi tregtiné mund té keté, jo drejtpérsédreijti, njé
efekt jo t& favorshém né investimet e huaja direkte, té cilat té
paktén deri né njéfaré shkalle jané njé lloj zévendésimi pér tregtiné
direkte (shiko Bevan dhe Estrin 2001); gé njé monedhé e
pérbashkét té keté njé ndikim té pérgjithshém neto pozitiv mbi IHD-
té, duhet té jeté mé shumé se e kompensuar nga efektet pozitive,
gé njé monedhé e pérbashkét mund té keté mbi klimén e
pérgjithshme té biznesit dhe perspektivat e rieksportimit. Né té
njéjtén kohé, norma mé e ulét e interesit, e pritur nga hyrja né treg
e njé monedhe té pérbashkét duhet té rrisé vérshimin e kapitalit
financiar.

Né té njéjtin kéndvéshtrim, pérfitimi i konsiderueshém megjithése
jospektakolar, né masén prej 40 pér gind té tregtisé sé jashtme
éshté, gjithashtu, njé pérfitim domethénés pér Shqipériné.

KOSTOT E EUROIZIMIT

Euroizimi i njéanshém do té kishte dhe kostot e tij:

(hPara sé gjithash, humbja e “seigniorage” — té ardhurat e fituara
nga pérdorimi i monedhés sé brendshme, zakonisht pércaktohet si
vlera e vérteté e ndryshimit né paraté bazé.”® Né rastin e bord
monedhés disa nga té ardhurat “seigniorage” gé do t'i shtoheshin
bankés gendrore sigurohen nga interesat e fituar nga rezervat.

% Ka gjithashtu pérkufizime té tjera, si pér shembull norma nominale e interesit mbi
paraté né qarkullim, ose té ardhurat neto nga veprimet e bankés gendrore né lidhje
me krijimin dhe administrimin e parave né garkullim (té cilat jané njé komponent i
transferimeve té banké&s gendrore né buxhetin e shtetit). Pér diskutime dhe
vlerésime pér Europén Qendrore dhe Lindore shiko: Schobert 2001.
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Nén zévendésimin e valutés humbja e seignorage-s mbi masén e
valutés sé huaj né garkullim vendas éshté totale, me pérjashtimin
se njé marréveshje pér ndarjen e saj mund té ishte e arritshme me
bankén gendrore gé administron valutén né fjalé/té zgjedhur
(Calvo 1999, Daviddi 1999); njé marréveshje e tillé u parashikua
pér vendet e dollarizuara nga Akti Ndérkombétar i Stabilitetit
Monetar i vitit 2000, i paragitur né Senatin Amerikan nga kryetari i
atéhershém i Komisionit té& Pérbashkét Ekonomik, senatori Connie
Mack, por gé mé voné u harrua népér sirtare. Sipas Larry
Summers “Né fund té fundit, gjetja e ményrave pér té korruptuar
njerézit pér té dollarizuar apo té paktén pér té kthyer paraté shtesé
gé jané fituar kur ka ndodhur dollarizimi, duhet té jeté njé pérparési
ndérkombétare...” (cituar nga Komisioni i Pérbashkét Ekonomik né
Senatin Amerikan, 1999); i njéjti argumentim gjen vend dhe pér
euroizimin. Humbjet né “seigniorage”, gé rezultojné nga euroizimi,
ndonjéheré nénvlerésohen (pér shembull, Bratkowski e Rostowski,
2000, e shpérfillin humbjen e rritleve té€ mundshme né
“seigniorage” pas rénies s& monedhés vendase) por, gjithashtu,
mund edhe té mbivlerésohen (pér shembull, nga Larrain e Sachs
1999).

Né ekonomité né tranzicion seignorage éshté zakonisht e ulét,
ndoshta né 1 — 2 pér qind t& PBB-sé (Shcobert, 2001), por
Shqipéria duket sikur bén pérjashtim. Schobert llogariti se né vitet
1994 — '99, né Shqipéri seignorage pérfagésonte mesatarisht 4.1
pér qgind té prodhimit dhe 18.2 pér gind té té ardhurave fiskale, mé
e larté se sa né vende té tjera me seignorage té larté si Bjellorusia,
Ukraina dhe Rumania dhe shumé mé e larté se nén 2 pér gind té
PBB-sé pér Poloning, Hungariné dhe Republikén Ceke. Pa
dyshim, seignorage i Shqipérisé né periudhén né fjalé éshté i larté,
pér shkak té njé kombinimi té njé inflacioni té larté dhe té
ardhurave té pakta fiskale, né njé vend gé, duke u krahasuar me
ekonomi té tjera né tranzicion, éshté jashtézakonisht i
mirémonetizuar. Me pérmirésimin si né inflacionin e Shqipérisé
ashtu edhe né té ardhurat fiskale, seignorage éshté drejt rénies,
por do té kishim té bénim akoma me njé humbje té
konsiderueshme nga euroizimi i njéanshém. Gjithashtu, njé
seignorage e ulét né ekonomité né tranzicion shpesh shkaktohet
nga humbje t& médha nga operacionet sterilizuese té€ bankés
gendrore. Humbje té tilla jané pasojé e normave té larta té
interesave té brendshém, té cilat mund té shmangen, dhe si
rrjiedhim rrisin humbjen e fuqisé, pér t& mos théné té seignorage-it
aktual.
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(ilRezervat fillestare. Rezervat monetare té huaja né shkallé té
larté nevojiten pér té vendosur bord monedhé ose pér té
zévendésuar zyrtarisht monedhén kombétare. Né fillim bord
monedha duhet té financohet me rezerva té huaja t& mjaftueshme
pér té ndihmuar monedhén né garkullim (qofté kjo e re apo e
pandryshuar) né kursin e pandryshuar té kémbimit té pérzgjedhur
nga geveria. Estonia pérfitoi nga kthimi i 11 tonéve ari gé ishte
dérguar né peréndim para vitit 1940; Lituania, gjithashtu, pérfitoi
nga kthimi i 6 tonéve ari, gjithashtu, edhe nga blerja nga Fondi
Monetar Ndérkombétar (OECD 2000). Bratkowski dhe Rostowski
(2000) pretendojné se Polonia (me 26 miliardé dollaré amerikané,
domethéné sa dyfishi i rezervave té nevojshme pér té zévendésuar
monedhén e brendshme), Republika Ceke dhe Sllovenia sigurisht
mund té pérballojné euroizimin, ndérsa Sllovakia dhe Hungaria
guhen si “té mundshme”.

Vende té tjera, gé déshirojné té euroizohen, mund té kené mé pak
fat: Gros (1999) sugjeron gé burimet e nevojshme pér té futur njé
bord monedhé (té cilén ai e vleréson me 269 milioné dollaré pér
ish-republikat jugosllave, ndoshta njé nénvlerésim) mund té
huazohen, por kjo do t& dobésonte kredibilitetin dhe do té conte né
probabilitetin se kursi i kémbimit nuk do té ishte i pérhershém, por
do té zgjaste vetém sa huaja e marré dhe rinovimet e métejshme.
Né fakt, rezervat duhet té jené té menjéhershme dhe té
pérhershme né dispozicion ndaj kérkesave té mundshme pér kthim
paraje, prandaj njé bord monedhé nuk mund té krijohet mbi para té
huazuara, pérndryshe do té béhej e padallueshme nga njé regjim i
zakonshém kursi té pandryshueshém kémbimi, objekt i
rregullimeve té herépashershme. Kjo, vetém né rast se nuk
financohet té paktén pjesérisht, si Bullgaria, nga institucionet e
Bretton Woods-it, dhe né baza afatgjata; né njé rast té tillé huaja e
huaj kalon né asistencé dhe me té vérteté mund t& marré formén jo
mé té njé kredie, por t& njé dhurate. Shqipéria do té ishte né
gjendje, gé me rezervat e saj té huaja té€ mbulonte rreth 70 pér
gind té parave té saj bazé, duke gené né kété ményré shumé afér
t'ia dalé mbané me pak ndihmé té huaj dhe kredi afatgjata nga
institucionet afatgjata, ashtu si Bullgaria.

(i)Humbja e rolit t&é huadhénésit t& fundit. Avantazhi mitik i njé
bord monedhe éshté se monedha vendase “i ka krahét e ngrohta”
nga valutat e huaja (pér shembull, shih Ekonomisti 29-1-2000).
Fatkeqésisht, krahét e ngrohta nga valuta e huaj i ka vetém paraja
né garkullim, domethéné MO, kurse né njé krizé valute — si¢ u
provua né ményré spektakolare nga Argjentina, né dhjetor té vitit
2001 — nuk ka asgjé gé mund ta ndalojé publikun té dojé té
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kémbejé né monedhé té huaj mé shumé se MO, pra deri né té
gjitha pasurité e tyre té luajtshme, domethéné deri né M2. Né kété
rast, duhet té vihen kufij — de facto apo de jure — mbi kEmbimin né
cash té parave gé ndodhen né banké, duke rikthyer né kété
ményré njé segmentim monetar, gé ishte tipik i ekonomisé sé
planifikuar e té centralizuar. Kufij té tillé jané vézhguar né krizén e
Argjentinés, ku u béné shkaktaré kryesoré té trazirave e té
pasigurisé sociale.

Né njé ekonomi monetare “normale”, njé pakicé parash té thata
parandalohet nga banka gendrore, e cila luan rolin e huadhé&nésit
té fundit né parim, duke géndruar e gatshme té furnizojé me sasi té
pakufizuar parash me njé normé interesi penal pérkundrejt sigurish
té forta. Njé bord monedhé mund té luajé rolin e njé huadhénési té
fundit (HF) vetém brenda kufijve té rezervave té tepérta mbi MO;
nén zévendésimin total dhe zyrtar t¢ monedhés, banka gendrore
mund té vazhdojé té luajé né té njéjtén ményré rolin e huadhénésit
té fundit brenda kufijve té rezervave té saj né valuté té huaj, té
mbetura pas ndérrimit té monedhés. Né Poloni, kéto rezerva ishin
té konsiderueshme, pothuajse sa gjysma e gjithé parave, por kjo
mundési nuk éshté e pranishme kudo né até zoné&. Né njé krizé
likuiditeti kéto fitime mund té jené té pamjaftueshme pér té ruajtur
njé garkullim té rregullt monetar. Disa sasi parash mund té jepen
nga banka té huaja (Calvo, 1999) por vjen njé piké gé edhe bankat
e huaja parapélgejné falimentimin sesa pérfshirjen e métejshme
(si, pérséri, né Argjentiné né 2002-shin); funksioni i huadhénésit té
fundit mbetet tepér i cunguar. Né ményré gé té shmanget mungesa
e cash-it duhet té rriten normat e interesit qé té térheqin valutén e
huaj dhe té nxisin publikun té ulé kérkesén e tij pér para, por nuk
mund té mendohet se duhet té ekzistoj¢ domosdoshmérisht
gjithmoné njé nivel i normave té interesit, gé ekuilibron kérkesén
dhe ofertén pér para. Bankat mund té falimentojné, jo vetém pér
paaftésité e tyre paguese té brendshme (e né kété rast falimentimi
mund té quhej si i nevojshém, dhe madje njé zhvillim i
déshirueshém né ekonomité né tranzicion), por edhe thjesht pér
mungesa cash-i, té krijuar artificialisht nga rregullat e bord
monedhé&s mbi c¢éshtjet e valutave dhe té rritjes, pér pasojé, té
normave té interesit.

Né parim, funksioni i huadhénésit t& fundit mund té pérmbushet
pjesérisht nga banka kombétare e té njéjtés monedhé, madje edhe
pa gené anétare e bashkimit monetar. Por, pér kété rol nuk ka
dispozita statutore. Né té vérteté, Akti Ndérkombétar i Stabilitetit
Monetar i cituar mé sipér thoté se: “Sistemi Federal i Rezervave
nuk éshté i detyruar té veprojé si huadhénés i fundit ndaj
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sistemeve financiare té vendeve té dollarizuara” (paragrafi 2, pika
b). Njé marréveshje zyrtare gqé Banka Qendrore Europiane té
vepronte si huadhénés i fundit ndaj vendeve qé nuk pérputheshin
as me kriteret e Maastrihtit, do ta pérballte euron me njé rrezik
tepér té madh; por, pa nj¢ marréveshje té tillé do té pasonte
brishtésia financiare. Problemi do té pérkegésohej nga fakti gé
Banka Qendrore Europiane nuk do té mund té merrte pérgjegjési
pér drejtimin e institucioneve financiare té vendeve té euroizuara.

Pas euroizimit té njganshém, Bankés Kombétare t& Shqipérisé nuk
do t'i kishin mbetur mé rezerva té sajat pér té marré pérsipér rolin e
huadhénésit té fundit; vértet gé duket t&€ mos keté njé dispozité
ligjore qé ta detyrojé bankén ta pérmbushé até rol, por né praktiké
kjo zgjedhje tani éshté e hapur pér bankén, dhe humbja e njé
mundésie té tillé do té ishte katastrofike né rast t& njé krize
financiare.

(iv)Humbja e politikés kombétare monetare. Cdo regjim kursi
kémbimi i pandryshueshém, kufizon mundésité pér politiké té
brendshme monetare. Hyrja e pérhershme né njé monedhé té
pérbashkét, e ¢cfarédolloj forme, ia kalon politikén monetare bankés
gendrore, pérgjegjése pér ruajtjen e stabilitetit t& c¢cmimeve.
Sigurisht qé nevojat pér stabilitet t& vendeve né tranzicion mund té
mos lejojné shumé vend pér njé politiké autonome monetare, por
rénia e menjéhershme e inflacionit mund té mos jeté politika mé e
miré, si¢ vértetohet nga suksesi dominues i ekonomisé polake, e
cila pavarésisht gjithé diskutimeve pér terapiné e shock-ut, ka
dhjeté vjet gé ecén me njé hap gradual torturues. Pér mé tepér, té
gjitha ekonomité né tranzicion té Europés Qendrore e Lindore po
pérballen me sfida tepér t&€ médha pérsa i pérket céshtjeve té
reformave té ndihmés sociale, mé té médha sesa pjesa tjetér e
Europés (shih Eatwell et al., 2000) té cilat mund té ngrené nevojén
pér administrimin makroekonomik specifik pér secilin vend.

Politika e ndjekur nga banka gendrore mund té mos pérputhet me
parimet bazé té vendeve té euroizuara. Mundésia e lékundjeve
asimetrike brenda Bashkimit Monetar Europian éshté reduktuar
nga zbatimi i kritereve té Maastrichtit dhe nga i ashtuquajturi pakt “i
stabilitetit dhe rritjes”, por nuk mund té eliminohet. Vendet e
euroizuara gé nuk jané anétare né Bashkimin Monetar Europian do
té jené mé té prirura té vuajné Iékundjet asimetrike.

Humbja e njé politike monetare té brendshme, si rezultat i

euroizimit éshté i garté, po nuk duhet ekzagjeruar. Njé regjim
kursesh i drejtuar mund té mos jeté né gjendje té drejtojé ¢cdo

119



politiké monetare, por é&shté ende térésisht “i pavarur’ né
lidhje me autoritetet politike. Mbasi qeveria i ka deleguar njé
banke gendore, térésisht té pavarur, mbajtjen e stabilitetit té
¢mimeve, gjithashtu, ajo ka hequr doré nga sovraniteti i saj
monetar. Mé pas, ka pak réndési nése éshté njé banké
gendrore kombétare ose njé banké gé ka vetém njé qéllim, té
njéjté, dhe e pavarur superkombétare ose banké& e huagj
gendrore, ajo qé administron pérdorimin e monedhés.

(v) Monedha né té cilén éshté dhéné borxhi i jashtém. Borxhi i
jashttm mund té shprehet né monedha té tjera pérvec euros,
vecanérisht né dollaré. Njé numér vendesh né tranzicion kané rritur
njé pjesé té madhe té borxhit té tyre té jashtém né dollaré
amerikané: né vitin 1997, pérpjesa gé zinte borxhi i jashtém i
emetuar né dollaré ishte 77.9 pér gind né Republikén Ceke, 75.1
pér gind né Bullgari, 61.6 pér qind né Lituani, 46 pér gind né
Poloni, kundrejt pérpjesés té markave gjermane pérkatésisht prej
4.7 pér qind, 4.7 pér gind, 6.2 pér gind, 9.9 pér gind (DBR,2000).
Pér vende té tilla cdo nén¢gmim i euros né lidhje me dollarin, ashtu
sikurse ndodhi né tétémbédhjeté muajt e paré té jetés sé euros né
vitin 1999-2000, do té rrisé pengesat e brendshme té shérbimit té
borxhit té huaj; njé ridominim domethénés i borxhit té jashtém do té
duhet té shogérojé euroizimin ose kompensimet e transaksioneve
né kémbimet e huaja né drejtim té tregjeve duhet té futen né njé
shkallé té gjeré. Né Shqipéri, pjesa mé e madhe e borxhit publik
&shté i brendshém (42 pér gind e PBB-sé) dhe borxhi i huaj, qé zé
27 pér qind té PBB-sé, éshté relativisht i vogél. Ky do té jeté
relativisht njé problem i vogél, jo i véshtiré pér t'u arritur, megjithaté
duhen ndérmarré veprime dhe, rrjedhimisht, do té shkaktohet njé
kosto.

(vi) Praktikat e faturimit. Né disa vende, ku bén pjesé edhe
Shqipéria (shih seksionin 2 mé sipér), euro mund té mos jeté
monedha e preferuar né tregun e jashtém né praktikén e faturimit,
e cila mund té jeté véshtiré pér t'u ndryshuar. Praktikat e rregullimit
jané konsideruar shpesh si té réndésishme, por ato jané jo té
genésishme. Pér shembull, Helmut Aancans, drejtor i politikés
monetare né Bankén Qendrore té Letonisé, ka cituar duke théné
gé: Struktura joné e rregullimit t& monedhés reflekton shportén e
SDR-sé . . . Kur euro bie, dollari ngrihet dhe nuk ka mosstabilitet
rrjeti (Financial Times 16 Shkurt 2000). Por, njé stabilitet i tillé
pérfiton vetém nése SDR-ja éshté monedha né té cilén jané té
shprehura marréveshjet. Lita lituaneze, e lidhur me kurs fiks ndaj
dollarit amerikan, ndérkohé, vlerésohej né terma real& kundrejt
monedhave té tjera, té pérdorura né vendosjen e gmimeve dhe né
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faturim, duke shkaktuar késhtu njé nivel té larté té deficitit né
llogariné korente.

“Tregtia né euro nuk éshté ag e madhe sa tregtia né dollaré”
(Zévendésguvernatori i Bankés Qendrore, Arvidas Krejzde, po aty)
por, 40 pér qind e tregtisé sé jashtme letoneze éshté me
Bashkimin Europian dhe vlerésimi ishte, pér kété arsye, njé
problem i paneglizhueshém. Né Shqipéri, roli dominues i dollarit
amerikan né faturimin dhe rregullimin madje edhe né tregtiné me
Bashkimin Europian, éshté pa dyshim njé pengesé madhore pér
euroizimin — e njéanshém ose madje dhe gjaté anétarésimit
eventual né Bashkimin Monetar Europian. Praktikat e faturimit
duhet té ndryshojné para késaj ose euroizimi do té duhet té shtyhet
ose té zévendésohet nga njé bord monedhé e tipit lidhje midis té
dyjave, euros dhe dollarit.

(vii) Impakti inflacionist i rivlerésimit té& vérteté. Té gjitha ekonomité
e tranzicionit kané paragitur konvertueshmériné né njé kurs
kémbimi domethénés té nénvlerésuar; géndrueshmérisht té gjithé
kané nénshkuar rivlerésimin e vérteté duke réné gradualisht drejt
njé pozicioni rreth dyfishit té raportit midis kursit t& kémbimit né
kushtet e paritetit té& fugisé blerése dhe kursit aktual.

Rivlerésimi real éshté pérgjithésisht i shogéruar me té
ashtuquajturin efekt t& Harrod—Balassa-Samuelson, té rendimentit
mé té shpejté né sektorét e tregtueshém duke rritur pagat dhe
¢mimet né sektorét e patregtueshém (shih Coricelli 2001), por ky
efekt mund té mbulohet lehtésisht. Sé& pari, kjo duhet té jeté njé
tendencé mbarébotérore, gé reflekton né ndryshimet e ¢cmimeve,
njé rritje mé té madhe té diferencuar pér rendimentin né sektorin e
tregtueshém né krahasim me até té patregtueshém. Kjo mund té
jeté pozitive pér ekonomité né tranzicion duke arritur teknikat e
praktikave mé té mira (Buiter, 2001), por jo aq té larta sa
ndryshimet e brendshme né produktivitet ndérmjet té dy sektoréve.
Sé dyti, mallrat e tregtueshém pérdoren jo vetém si inpute né
mallrat e patregtueshém, por edhe si zEvendésues pér to, té cilat
reduktojné disi réndésiné e klasifikimit. Pavarésisht nga ky efekt
ose né plotésim té tij, cdo kurs kémbimi (fiks ose i ndryshueshé&m)
né té cilin konvertimi éshté prenzatuar né njé kohé inflacioniste dhe
té turbullt, né terma realé duhet t& mos merret parasysh. Si
pasojé, pér cdo regjim té kurseve fikse né vlera nominale,
rivlerésimi real i nevojshém, i pashmangshém, do té pérfshijé
ndryshime pozitive té€ inflacionit duke iu pérmbajtur regjimit té
kurseve fikse. Duke pérjashtuar asistencén e kontrollit mbi
inflacionin, né kushte té tilla, ¢do regjim kursesh kémbimi fiks mund
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té kthehet né njé makiné té paméshirshme té prodhimit té
inflacionit. Rivlerésimet e nevojshme reale, mund té arrihen vetém
pa inflacion népérmijet njé rivlerésimi nominal, i cili éshté dhe rruga
e pérvojés né Shqipéri, e vetme gjaté gjithé ekonomive té
tranzicionit (shih seksionin 2 mé sipér). Euroizimi i njanshém do
té eliminonte pér Shqipériné mundésiné pér té vazhduar njé proces
té tillé rivlerésimi real joinflacionist.

Sigurisht njé rivlerésim real mund té jeté jo né harmoni me
angazhimet paralele té stabilitetit t& cmimeve dhe té kursit nominal
té kémbimit, té pérfshiré nga kriteret e Maastrichtit (Rollo 2001),
dhe eurozimi i njéanshém mund té shihet (Bratkowski dhe
Rostowski, 2000) si njé rrugé pér té shmangur ato detyrime.
Megjithaté, njé luhatje e gjeré e marzheve té parashikuara nga
ERM Il (+/- 15 pér gind e pariteteve gendrore) dhe zbatueshméria
e limiteve té inflacionit té Maastrichtit vetém né rrugén pér
anétarésim né EMU — pér njé ekzaminim para njé viti — duhet ende
té lejojé kandidatét e EMU-sé, té akomodojné rivlerésimet reale té
nevojshme pa ju dashur té euroizojné arbitrarisht. Pas anétarésimit
né EMU ata mund —si dhe Irlanda - té vazhdojné ta mbajné
inflacionin sipas kushteve, vetém se do té jené subjekte té
detyrimeve fiskale.

KONVERGJENCA DREJT FUSHES OPTIMALE TE MONEDHES

De Grauwe dhe Askoy (1997, shih gjithashtu, de Grauwe dhe
Lavra 1997) diskutuan gé vendet e Europés Qendrore dhe Lindore
nuk jané pjesé e njé zone optimale t&é monedhés europiane (ZOM),
si¢ éshté pérmendur nga Mundell né artikullin e tij né vitin 1961,
domethéné si njé rajon disi homogjen me cikle té sinkronizuara
dhe reagime simetrike, cmime fleksible dhe faktoré té Iévizshém.
Gligorov (2001) e thekson mé fort duke diskutuar se asnjé vend i
Ballkanit-duke pérfshiré edhe Shqipériné — nuk pérbén njé zoné
optimale té monedhés né vetvete, duke |éné vec bashkueshmériné
me vendet e tjera té Ballkanit ose me Bashkimin Europian.
McKinnon (2001) pérmend kontributin, pak té& njohur, t& Mundell-it
(1971) né literaturén e ZOM, ku né veprén e tij ai thekson
avantazhet e disa ndryshimeve pér pérmirésimin e diversifikimit t&
rrezikut brenda zonés. P&r me tepér, u sugjerua gé hallkat e
ngushta té tregtisé, aktualisht, mund té promovojné konvergjencé
ekonomike, né kété ményré krijojné kritere t& ZOM-it endogjene
(Frankel dhe Rose, 1997 dhe 1998).

Diskutohet, gé diversiteti i ekspozuar nga ekonomité né tranzicion,
né vitin 1990, tejkalon shkallén e diversitetit qé aktualisht mund té
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jeté e miré pér njé ZOM, dhe i cili mund t&é vendosé né mocion
konvergjenca té brendshme.

Nuk ka dyshim, gé kostot e diskutuara né seksionin e méparshém
do té jené, né ményré té konsiderueshme, té reduktuara me
konvergjencén e ekonomive né tranzicion me euron; pérfitimet,
gjithashtu, mund té reduktohen, por proporcionalisht mé pak se
kostot. Konvergjenca mund té kuptohet jo vetém pér parametrat
monetaré dhe fiskalé, por gjithashtu, edhe pér parametrat realé
dhe institucionalé.

(i) Konvergjencat monetare dhe fiskale, sikurse jané prezantuar
dhe né kriteret e Maastricht, kané térhequr shumé vémendje. Ideja
kryesore éshté se konvergjencat mund té realizohen jo
drejtpérdrejt, népérmjet lidhjeve me tregtingé, por si njé rrjedhim i
pérmasave té njé politike t& matur. Né té vérteté, shumé prej
kandidatéve pér t'u pranuar, shfaqgin progrese té dukshme drejt
pérmbushjes sé& kétyre kritereve, té cilat duken té jené té
mirérealizuara. Né Shqipéri, pjesa gé zé borxhi geveritar ndaj
PBB-sé éshté rreth 70 pér qind mé e larté se mesatarja prej 50 pér
gind e ekonomive né tranzicion, por mé e ulét se mesatarja e
Zonés sé Euros, rreth 73 pér gind né vitin 2000™.

Deficiti geveritar prej 9 pér gind né vitin 2000, megjithése ka réné,
éshté tre heré mé shumé se maksimumi i lejuar né Traktatin e
Maastricht-it, dhe késhilla e Fondit Monetar Ndérkombétar pér
financimin e brendshém té deficitit prej 3.25 pér gind, éshté njé
vleré e miré, por njé vetkénagési e papranueshme, sepse borxhi
total i Shqipérisé ka akoma shumé rrugé té gjaté pér té béré
pérpara se té arrijé pérmasat e borxhit t& Belgjikés apo té Italisé.
Eshté e vérteté gé deficiti mund té reduktohet me té vértet shpeijt,
pértej limitit t& 3 pér gind t&é PBB-s&, népérmjet masave drastike,
nése éshté vullneti politik, por t& ardhurat publike jané akoma
realisht té ulta, né 22.4 pér qind t& PBB-sé (me shpenzime rreth

! parashikimet € FMN-s& tregojné pér njé reduktim té borxhit t& Shqipérisé me 50
pér gind. Né kushte makroekonomike té favorshme, por edhe né kushte mé té
pafavorshme, borxhi publik nuk duhet té jeté njé shqgetésim i mbartur, i
vazhdueshém. (FMN 2001b, fq.5.)

Borxhi i jashtém rreth 27- 28 pér gind e PBB-s&, dhe jo me maturitet afatshkurtér,
mund té miréadministrohet kur ngarkesa e shérbimit té& borxhit zé rreth 4.5 pér gind
té vlerés dhe pritet gé té qéndrojé nén 6.25 pér gind deri né vitin 2005. Vlera neto
aktuale e borxhit té jashtém, né krahasim me nivelin e eksporteve éshté 83 pér
gind. Né& vitin 2000, Shqgipéria né marréveshje me Klubin e Parisit arriti riskedulimin
e borxhit té Austrisé, Francés, ltalisé dhe Holandés; pagesa e ploté iu bé
Danimarkés. Njé progres mé i kufizuar ka gqené né marréveshjet me Klubin e
Londrés pér kredituesit tregtaré.
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31.4 pér qind ) dhe duhet té rriten né Shqipéri, qé t'i afrohen
niveleve té Bashkimit Europian. Inflacioni shqgiptar éshté brenda
objektivave té Maastricht'?, ndérsa normat e interesit nuk jané né
pérputhje me kéta objektiva.

Shgetésimi éshté se kriteret e Maastrichtit nuk marrin parasysh
karakteristikat esenciale dhe problematike té vendeve né
tranzicion, si pér shembull, deficitet dhe huaté pothuajse- fiskale,
detyrimet ndaj ekstrabuxhetoréve, shpenzimet publike té anuluara
dhe/ose té mbartura si dhe angazhimet, duke pérfshiré huaté e
pakthyera dhe nénzéra té fshehur né bilancet e gjendjes té
bankave. Kriteret e Maastricht nuk e pérfshijné pjesén e vogél té
kreditimit té sektorit privat, kapitalizimin e ulét dhe/ ose likuiditetin e
ulét té tregjeve financiare té vendeve né tranzicion, si dhe
pagéndrueshmériné e jashtézakonshme té€ normave té
kthyeshmérisé (shiko BERZH,2000). Né& qofté se do té merren
parasysh té tilla kritere, pothuajse fiskale, edhe duke ju referuar
kandidatéve mé dinjitozé, si Republika e Cekisé, do té humbasin
shumé nga reputacioni i tyre (shiko Drabek,2000). Pjesa qé zé
kreditimi i sektorit privat duket té jeté e lidhur, né ményré té
zhdrejté, me pjesén e huave té pakthyera né afat (BERZH 1997).
Ekonomité né tranzicion paragesin ose kapitalizim té ulét té tregut
ose normé té ulét té vlerés sé tregtueshme né kapitalizimin e tregut
(si pér shembull, jo likuiditete) té aksioneve té tyre- si pér shembull,
pérkatésisht 2.6 dhe 36.3 pér gind t& PBB-sé né Rumani, 39.7 dhe
3.9 pér gind né Rusi- ose té dyja sé bashku si pér shembull, 5.8
dhe 7.6 pér gind né Bullgari dhe 6.2 dhe 11.6 pér gind né Letoni
(BERZH, 2000). Progrese té métejshme, pér tiu pérafruar
objektivit té inflacionit té Maastricht-it, mund té jené té
kushtueshme'®.  Shqipéria éshté né njé pozicion té& pérzier.
Ristrukturimi bankar ka filluar, dhe gjithashtu, ka ndikuar né rritjen
e borxhit publik nga 63 pér gind né 69 pér qind t& PBB-sé.
Megjithaté, reforma e pensionit &shté e nevojshme pér shkak té
pagéndrueshmérisé té njé sistemi ku shkalla e varésisé
(kontribues/ pérfitues), népérmjet moshés, papunésisé dhe

12 Rother (2000) gjeti qé ka njé rregullim relativ t& ¢mimeve, i cili imponon njé prirje
rritése né inflacionin né Shqipéri, né vecanti pér shkak té njé inelasticiteti té ulét. Né
kéto kushte, politika monetare duhet té lejojé disa inflacione pozitive, megenése
disa faktoré, gé shkaktojné rritjen e inflacionit prezantojné njé rregullim ekuilibri ndaj
té cilit nuk duhet béré rezistencé. Nuk pérjashtohet mundésia gé prirje té tilla
inflacioniste té mund té shfagen dhe né té ardhmen.

¥ N& tetor 2001 né Varshavé, zévendésguvernatori i BQE Christian Noyer tha:
“Vendet e Europés Qendrore dhe Lindore nuk duhet té pérpigen té pérmirésohen
(kualifikohen) pér anétarésimin né Eurozoné, duke ushtruar presion mbi inflacionin
me njé shpejtési té tillé, sa ata té pengojné rritjen e té ardhurave reale té popullsisé.
(Financial Time, 16 tetor.)
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evazionit, ra nga 4.5 gé ishte né vitin 1993 né 0.8 né vitin 1999 (mé
pas njé rritje né 0.9 né vitin 2000 népérmijet rritjes sé kontribuesve;
shih Treichel 2001). Né té njéjtén kohé, tregjet financiare né
Shqipéri jané shumé té pazhvilluara, me njé treg sekondar
inekzistent té letrave me vleré té geverisé, me njé pjesémarrje té
madhe té bankave né tregun primar si dhe me njé bursé gé akoma
éshté né hapat e saj té paré.

(i) Konvergjenca reale, nga piképamja e disa vézhguesve, nuk
éshté koncept domethénés (Gros 2000), por né té kundértén mund
té identifikohet lehtésisht si njé konvergjencé e té ardhurave reale
pér frymé — njé proces i “caching up” (avancimi drejt) i cili tashmé
éshté quajtur “ konvergjencat reale”, nga raporti i néntorit 2000 té
ECOFIN (fq.2)- dhe pér kété, té produktivitetit t& punés dhe nivelit
té pagave; té normave reale té interesave, normés sé papunésisé,
kapacitetit e dobishmérisé. Kandidatét pér t'u pranuar kané njé té
ardhur pér frymé, qé varion nga 7 pér gind e mesatares sé
Bashkimit Europian, si né Bullgari, rreth 50 pér gind né Slloveni;
edhe pse né kurset e kémbimit té PPP-sé& (Pariteti i Fuqisé
Blerése) kéto diferenca jané mé té ulta, respektivisht rreth 23 pér
gind dhe 70 pér gind, pérséri ato mbeten té larta (EC-DG 11,2001).
Shqgipéria éshté akoma disa hapa mbrapa, jo vetém né té ardhurat
pér frymé&, por mé shgetésuese, né konvergjencat strukturore,
duke patur njé strukturé té té punésuarve né industri prej 11.5 pér
gind, né bujgési prej 51 pér gind, né ndértim prej 14.8 pér qind, né
transport prej 3.5 pér gind, né shérbime té tjera prej 19.2 pér gind.
Me diferenca té géndrueshme né té ardhurat pér frymé, kostoja e
politikave té kohezionit (népérmjet fondeve strukturore dhe
transfertave té tjera) éshté e detyruar té jeté e larté dhe nuk é&shté
e garté nése mund té mbahet brenda limiteve aktuale té Bashkimit
Europian, 4 pér gind té PBB-sé té vendit pérfitues.

Té tilla politika rishpérndarjeje duhet té intensifikohen mé tej, né
gofté se Bashkimi Europian mbéshtet fermerét vendas, pérpjesa e
té ciléve né punésim dhe PBB, né vendet gé kandidojné pér
pranim, paraget shuméllojshméri ekstreme né té dyja rastet, si
brenda grupit t& anétaréve té rinj dhe atyre gé i pérkasin bashkimit
té 15 vendeve. Normat e rritjes jané té detyruara té rriten shumé
mé shpejt né vendet pér pranim té Europés Qendrore dhe Lindore,
té cilat jané té angazhuara né procesin e “caching up” (kapjes), i
cili ndoshta éshté mé shumé inflacionist dhe kérkon njé politiké
monetare mé liberale, se sa ajo gé i pérshtatet Eurozonés aktuale
prej 12 vendesh. Disa prej tyre, si pér shembull konvergjencat e
vazhdueshme té nivelit mesatar t€ papunésisé té Bashkimit
Europian dhe variancat- nuk jané kérkuar nga ndonjé traktat, por
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ato jané arritur shpejt, gé né fillimet e vitit 1990- ndérkohé gé
konvergjencat reale duken té jené shumé té ngadalta dhe né njé
proces mé té stérzgjatur se sa ai i parashikuar (shih Kolodko,
2000; shih gjithashtu Salvatore, 2000).

iii) Konvergjencat institucionale, gjithashtu, kané béré pérparime té
shpejta, sé paku pér vendet gé ndodhen né rradhét e para pér
pranim, duke gjykuar nga vlerésimet e BERZH-it, pér arritjet
sistematike né tranzicion, né tabelén e rezultateve té publikuar ¢do
vit, gé nga viti 1994 né raportin e tij t& tranzicionit. Né vecanti, né
fusha té tilla si privatizimi dhe tregtia me té huajt, rezultatet e
tranzicionit jané impresionuese, edhe pér Shqipériné (shih tabelén
1 pér njé krahasim mé vende té tjera té Ballkanit, si Rumania dhe
Bullgaria si dhe me kandidatét e paré pér pranim né Bashkimin
Europian, Polonia dhe Hungaria). Sidoqofté, treguesit e BERZH-it
vuajné nga njé tendencé mé shumé se sa optimiste, sé paku pér
shkak té pérshtatjes sé rezultateve duke i renditur nga 1 tek 4+, né
vend gé té fillojé nga zero. Kjo favorizon dhe vendet né tranzicion,
té cilat akoma nuk kané filluar, me njé realizim mbi 20 pér gind té
rrugés pér njé vendosje té ploté té ekonomisé sé tregut (shih Nuti
2001). Pér mé tepér, pérafrimet e BERZH-it neglizhojné ¢do nocion
té minimumit té kérkuar pér njé vend, gé té operojé si njé ekonomi
tregu ose e peshave ponderuese té mundshme gé mund tiu
bashkéngjiten treguesve té tyre té ndryshém, ose té véshtirésisé
relative pér té ecur pérpara né momente t& ndryshme té evoluimit
(zhvillimit) dhe né fusha té ndryshme. Né vecanti, sistemi bankar,
tregjet financiare dhe regjimet rregullatore nuk jané akoma té
zhvilluara né ményré té mjaftueshme, pér njé arsye té drejté se ata
duhet té vendosen si ex novo (gé nga fillimi) dhe jo té
ristrukturohen sikurse po ndodh me sektorét e tjeré prodhues.

Sipas Fondit Monetar Ndérkombétar (2001b): “Pérvec
pérmirésimeve té viteve té fundit, ekonomia shqiptare vazhdon té
pérballet me njé dobési institucionale dhe né infrastrukturé, duke
patur, né ményré té theksuar, nevojén e njé programi té reformave
strukturore”. Kujtimet e rénies sé firmave piramidale né vitin 1997-
né njé nivel sa gjysma e PBB-sé sé vitit- jané akoma duke u
térhequr zvarré. Kjo u shkaktua né rradhé té paré, nga
pamjaftueshméria e sistemit financiar formal, me bankat shtetérore
gé déshtuan né rolin e tyre si ndérmjetés té kursimeve dhe bankat
private té ngadalta né shfagjen e tyre si dhe nga nxitja, kryesisht té
financave tregtare se sa té thithjes sé depozitave. Autoritetet e
trajtuan miré problemin edhe pse reaguan me vonesé (Jarvis
2000).
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Lidhjet ekonomike ndérmjet ekonomive té tregjeve té zhvilluara si
pér shembull, Bashkimin Europian —15 dhe ekonomive me njé
sistem tregu té pakompletuar, jané té ngjashme me sistemet e
méparshme té tipit sovjetik, planifikim i centralizuar; ato mund té
shfagen- dhe né njé nivel mikroekonomik ato mund té jené- me
pérparési té shumta, por nuk jané njé themel i miré pér njé
ekonomi eficiente dhe integrim monetar.

Kéto konsiderata kérkojné pérkujdesje mé té madhe né vlerésimin
e progresit t& konvergjencés sé anétaréve té rinj drejt standardeve
unike té Bashkimit Europian- dhe pér kété arsye, duke vlerésuar
pérparésité bruto dhe neto gé do té pérfitohen nga té dyja rastet:
anétarésimi i tyre né Bashkimin Monetar Europian dhe nga
z&vendésimi i mundshém i monedhés.

Harbis (2001) thekson se, né baza krahasuese, rasti i vendosjes
sé njé monedhe unifikuese éshté i dobét né Republikén e Cekisé
dhe né Hungari. Edhe sepse ato konvergojné, ato nuk kané nevojé
té importojné stabilitet dhe kredibilitet monetar, nuk jané shumé té
euroizuara dhe nuk do té fitojné njé reduktim domethénés né
nivelin e rrezikut. Né Poloni, si njé ekonomi mesatarisht e mbyllur,
njé politiké monetare autonome mund té zbusé ciklet ekonomike;
por vendi mund té fitojé njé reduktim né normat e interesit dhe né
nivelin e rrezikut duke zévendésuar monedhén vendase nga euro-
pér aq kohé sa té jené zgjidhur formalitetet e tregut té punés.
Bullgaria paraget té gjitha kushtet favorizuese pér njé adoptim té
hershém té euros (tek Roussonova 2001 ka shumé mé tepér
kujdes né vlerésimin e saj). Njé rast i forté pér euroizim éshté
shkruajtur, gjithashtu nga Sulling (2001), pér rastin e Estonisé.
Parimisht, zhvendosja nga bord monedha drejt zévendésimit té
monedhés éshté mé pak traumatike se sa njé zhvendosje e njéjté,
gé fillon nga njé lloj tjetér regjimi i kurseve té kémbimit.

POLITIKAT E BASHKIMIT EUROPIAN DHE BANKA QENDRORE
EUROPIANE DREJT EUROIZIMIT TE NJEANSHEM

Si Komiteti Europian dhe Banka Qendrore Europiane, i kané lejuar
vendet kandidate pér pranim, té adoptojné cdo regjim kursesh
kémbimi gé ato veté mund té zgjedhin, duke pérfshiré dhe bord
monedhé, si¢ &shté miratuar dhe nga pranimet e tyre né Bullgari,
Estoni dhe Lituani. Disa kohé pas pranimit, do té pritet gé shtetet e
reja anétare té bashkohen me ERM Il i cili éshté i papajtueshém
me regjimin e ploté luhatés té kurseve té kémbimit, dhe me até té
fiksuarin (plotésisht ose pjesérisht i fiksuar) kundrejt njé reference
ndaj monedhave té tjera té ndryshme nga euro. Por, euroizimi né
njé kéndvéshtrim té ngushté, i kuptuar si zévendésimi i monedhés
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vendase me euron, né té kundértén éshté rregulluar plotésisht né
ményré strikte nga Bashkimi Europian derisa jané pércaktuar jo
vetém konvergjencat pér hyrjen, por dhe pér pranimin e negociuar
né Bashkimin Monetar Europian:

“Cdo adoptim i njéanshém i monedhés sé& vetme né kuptimin e
“euroizimit”, do té jeté né kundérshtim me nénvizimet e arsyeve
ekonomike té traktatit té Bashkimit Monetar Europian, i cili
parashikon adoptimin aktual t& euros, si njé piké pérfundimtare e
procesit té strukturuar té konvergjencés brenda njé kuadri pune té
shuméllojshme. Pér kété arsye, euroizimi i njeanshém nuk do té
jeté njé mundési e anashkalimit té hapave té parashikuar nga
traktati pér adoptimin e euros”. (EC 2001a,p.21, késhilla té
métejshme; shih, gjithashtu, njé deklaraté té ngjashme né EC-DG-
[l 2001 dhe né raportin e ECOFIN té Samitit té Nices, né néntor
2000.)

Pér njé kritiké té ploté té té dyja kéndvéshtrimeve, si té themeleve
ligjore ashtu edhe ekonomike té kétij mospélgimi, té zévendésimit
té monedhés, i jemi referuar materialit té Nutit (2001). | paragitur
nga njé kéndvéshtrim ligjor, Traktati i Maastricht vendos kushtet
pér anétarésimin e ploté né Bashkimin Monetar Europian dhe nuk
thoté asgjé pér té ndaluar ndonjé joanétar, é&shté apo jo njé
kandidat pér pranim (ose né té vérteté as dhe njé anétar i
Bashkimit Europian jo i kualifikuar pér anétarésimin né BME), pér
té pérshtatur euron si monedhén e tij vendase. Duke zévendésuar
monedhén e tij me euron, njé vend duhet té braktisé plotésisht
marzhin prej 15 pér gind té luhatjes, sikurse éshté skicuar nga
ERM-II; si pér shembull, nj¢ angazhim mé i madh né njé kurs
kémbimi stabél duhet té pérgézohet dhe jo té penalizohet. Nga
piképamja ekonomike, ky mospélgim pér njé euroizim té
njéanshém éshté ndoshta i ndikuar nga tre konsiderata:

Sé pari, frika se pjesémarrja né Zonén e Euros (edhe pse jo né
Bashkimin Monetar Europian) e vendeve té dobta mund té
destabilizojé euron, duke neglizhuar gqé vendet gendrore té
Europés Lindore pérfagésojné nén 6 pér gind té té ardhurave té
pérgjithshme té Bashkimit dhe 3 pér gind té ofertés pér para. Njé
kércénim i madh- nése ka ndonjé té tillé- do té ishte mé e
mundshme té vinte nga euroizimi i njéanshém, jo i vendeve gé
jané pranuar pér té hyré, por nga jashté, i paré né kéndvéshtrimin
e nivelit té tyre inferior mbi konvergjencat e parametrave té
Bashkimit Europian.

Sé dyti, frika se presioni politik mund té sjellé gé Banka Qendrore
Europiane té tolerojé, dhe té marré parasysh nevojat e vecanta té
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vendeve té euroizuara, né rast se pérjashtojmé se Banka
Qendrore Europiane nuk do té jeté e detyruar gé té béjé njé gjé té
tillé dhe do té géndrojé plotésisht e pavarur né krijimin e politikave
té saj monetare.

Sé treti, frika se kurset e kémbimit, né té cilat njé vend éshté i
euroizuar né ményré té njéanshme, mund té néncmohen
gjerésisht, duke démtuar késhtu konkurrencén e eksporteve té
Bashkimit Europian. Kéto shgetésime, nuk jané té justifikuara, né
aspektin e (i) nivelit té larté té& deficitit té llogarisé korente, né
pérgjithési dhe né vecanti drejt Bashkimit Europian, e té gjithé
kandidatéve pér pranim dhe né vecanti ata, té cilét kané pérshtatur
njé bord monedhé, té cilat justifikojné njé element t& nénvlerésimit
kur éshté zgjedhur njé kurs hyper fiks; dhe (ii) presioni inflacionist
né rritje, né ekonomité gé rriten dukshém mé shpejt se sa anétarét
aktualé té Bashkimit Europian, té cilét jané té detyruar té refuzojné
¢do fitim fillestar nga konkurrenca prej zhvlerésimit.

Nuk éshté e garté cfaré fitimesh t&€ mundshme mund té pérfitohen
nga kandidatét, té cilét kané njé bord monedhé, me géllim gé té
kénagin kriteret e Bashkimin Monetar Europian duke iu referuar
dokumenteve té Bashkimit Europian pér zgjerim (si pér shembull,
ECOFIN 2000). Sé pari, duke u zhvendosur nga kursi i kémbimit
fiks gé mund ta kené pér njé kohé té gjaté, drejt njé kursi, qé
presupozohet mé i géndrueshém, té réné dakort me vendet e
Bashkimin Monetar Europian. Kjo, duket té jeté skenari i ¢oroditur,
gé déshirohet nga spekulatorét e monedhave, té cilét me té tilla
rregulla té lojés mund té arrijné gé té destabilizojné ekonominé gé
deri tani éshté shfaqur si kandidate mé e miré dhe mé solide. Njé
dalje e besueshme nga regjimi i bord monedhés, e lidhur me
euron, duket té jeté zévendésimi né ményré té vazhdueshme né
kushte té barabarta. N& gofté se kjo dalje éshté pritur té béhet né
disa etapa, nuk ka arsye pérse té mos lejohet z&vendésimi i
monedhés né c¢cdo kohé tjetér, gé kandidati pér pranim mund té
déshirojé ta béjé.

KONKLUZIONET

Pér Shqipéring, kostot dhe pérfitimet nga euroizimi i njéanshém
jané té lidhura, jané péraférsisht me priten mé té vogél té
pérfitimeve nga njé zgjerim i konsiderueshém i tregtisé dhe me
koston e njé humbjeje té konsiderueshme té seignorage. Njé kosto
e tillé éshté e detyruar té bjeré né njé ulje t& vazhdueshme té
inflacionit dhe rritje té pérpjesés sé té ardhurave té geverisé. Njé
pengesé e madhe éshté paraqitur nga njé dollarizim jozyrtar mjaft i
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pérhapur, i cili &shté njé rast i ndryshém me té dyja situatat, si me
euroizimin e njéanshém dhe me anétarésimin né Bashkimin
Monetar Europian mbas pranimit. Ndoshta, prezantimi aktual i
bankénotave dhe i monedhave té euros (qé nga 01.01.2002) do té
kthejé né kah té kundért dollarizimin. Pa e zhvendosur ekonominé
nga dollari, i vetmi regjim kursesh hyper fiks, g¢ mund té
prezantohet né Shqipéri, éshté bord monedhé i lidhur me njé
shporté euro/dollaré, i cili do té sigurojé té gjitha pérparésité gé
priten nga njé regjim kursesh fikse, por jo ato t& njé monedhe té
vetme. Euroizimi i njeanshém né formén e zévendésimit zyrtar té
ploté, pér momentin, nuk éshté né kompetencat e autoriteteve té
Bashkimin Europian dhe BANKA QENDRORE EUROPIANE, por
Shqipéria, si té gjitha vendet e tjera né tranzicion duke pérfshiré
edhe vendet kandidate pér pranim, duhet té keté situaté té
favorshme pér té negociuar pranimin e saj.

REFERENCAT

BERG Andrew and Eduardo BORENSZTEEN (2000), “The Pros
and Cons of Full Dollarisation”, Matriale Pune té Fondi Monetar
Ndérkombétar, WP/00/50.

BEVAN Alan A. and Saul ESTRIN (2001), “The determinants of
foreign direct investment in transition economies”’, CNEM-LBS,
Londér.

BLEJER Mario I. and Marko SKREB (Eds., 1999), Bilanci i

Pagesave, Kursi i Kémbimit dhe Konkurenca né Ekonomite né
Tranzicion, Kluwer Academic Publishers, Boston/Dortrecht/Londér.

130



BRATKOWSKI Andrzej and Jacek ROSTOWSKI (2000),
“Unilateral adoption of the euro by EU applicant countries: the
macroeconomic aspects”, Konferenca e 6-t& e Dubrovnikut, 29-30
Qershor.

CALVO Guillermo (2001), “On dollarisation”, Materiale té
Konferencés, Universiteti i Maryland.

CEPS (1999), “A system for post-war South-East Europe”,
Dokumente pune Nr. 131, Bruksel.

CORICELLI Fabrizio (2001), “Exchange arrangements in the
transition to EMU”, Materiale té Konferencés, CNEM-LBS, Mars.

DAVIDDI Renzo (1999), “Hyper-fixed' exchange rate regimes and
transition”, DG-II, Komisioni Europian, Bruksel.

DE GRAUWE Paul and V. LAVRA (Eds, 1997), Pérfshirja e
vendeve té Europés gendrore né Bashkimin Monetar Europian,
Leuven.

DE GRAUWE Paul and Y. AKSOY (1997), “Are Central European
countries part of the European Optimum Currency Area?”,
Materiale té Konferencés, Ljubjané.

Kérkime té Deutche Bank (2000), Vézhgime mbi euron, n. 80 dhe
88.

DRABEK Zdenek (2000), “Are even balanced budgets
sustainable”, Materiale té Konferencés ASSA, Boston, Janar.

EATWELL John, Michael ELLMAN, Mats KARLSSON, Mario NUTI
and Judith SHAPIRO (2000), Vendime té& véshtira, vende té
brishta: politika t& mirégenies sociale né tranzicion, IPPR, Londér.
BERZH (2000), Raporti i Tranzicioniti azhornuar, Londér, Maj.

BERZH- Banka Europiane pér Rikonstruktim dhe Zhvillim (1994-
2001), Raport i Tranzicionit, botime vjetore, Londér.

EC-DG Il (2001), *“Enlargement Argumentaire”, Materiale
plotésuese, n.5, Shtator.

131



ECOFIN (2000), Report to the European Council in Nice on
Exchange Rate Aspects of the Enlargement, in Ekonominé
Europiane, n.1, Shkurt 2001, EC-DG-II, pp. 1-3.

FEIGE Edgar L., M. FAULEND, V. SONJE and V. SOSIC,
“Unofficial dollarisation and currency substitution revisited”,
Konferenca e 6-té e Dubrovnikut, 29-30 Qershor 2000.

FIDRMUC Jarko (2001), “The endogeneity of Optimum Currency
Area criteria, Intraindustry trade and EMU enlargement”, Materiale
pér diskutim t& BOFIT n. 8, Helsinki.

Financial Times (The), “Baltic states knock on gates of eurozone”,
16 Shkurt 2000.

FISHER Stanley (2001), “Exchange rate regimes: is the bipolar
view correct?”, Fondi Monetar Ndérkombétar, Uashington, Janar.

FRANKEL Jeffrey A., and Andreé K. ROSE (1997), “Is EMU more
justifiable ex post than ex ante?”, Véshtrime té Ekonomisé
Europiane 41, pp. 753-760.

FRANKEL Jeffrey A., and Andrew K. ROSE (1997), “The
endogeneity of the Optimum Currency Area Criteria”, Gazeta
Ekonomike, 108, Korrik, pp. 1009-1025.

GLIGOROV Vladimir (2001), “Euro in the Balkans”, WIIW, Viené.

GROS Daniel (1999), “An Economic System for Post War South
East Europe”, mateiale shogéruese e CEPS ED Nr. 131, Brussels.

GROS Daniel (2001), ,The Euro for the Balkans?, Materiale té
Konferencés, CNEM-LBS, Mars, Londér.

HABIB Maurizio M. (2001), “Is there a case for unilateral
euroisation? Evidence from Bulgaria, the Czech Republic and
Poland”, CNEM-LBS, Seria e Materialeve pér Diskutim nr. 19,
Londér, Qershor.

HOUSMANN Ricardo (1999), “Should there be Five Currencies or
One Hundred and Five”, Politika e Jashtme, Rast.

HOUSMANN Ricardo, Ugo PANIZZA and Ernesto STEIN (2000),

“Why do countries float the way they float?, Inter-American
Development Bank-BID, Materiale pune #418, Uashington, Maj.

132



Fondi Monetar Ndérkombétar (1999), “Monetary policy in dollarised
economies”, Material i rastésishém n. 171, Uashington.

Fondi Monetar Ndérkombétar dhe Banka Botérore (1999), “The
economic consequences of the Kosovo crisis”, Uashington.

FMN (2001a), “Albania: 2001 Article IV Consultation and Review
under the PRGF”, Raport pér vendin nr 01/117, Korrik.

FMN (2001b), “Albania: Selected Issues and Statistical Appendix”,
Raport pér vendin nr 01/118, Korrik.

JARVIS Chris (2000), “The rise and fall of the pyramid schemes in
Albania’, Materiale té punonjsve té Fondi Monetar Ndérkombétar
vol. 47, nr 1.

KENEN Peter (2000), “Currency Areas, Policy Domains and the
Institutionalisation of Fixed Exchange Rates”, mimeo, Princeton.

KOLODKO Grzegorz W. (2000), “Globalisation and catching-up:
From recession to growth in transition economies”, Materiale pune
té Fondi Monetar Ndérkombétar-sé n. 100, Uashington.

KORHONEN likka (1996), “Dollarisation in Lithuania”, Véshtrime
mbi ekonomité né tranzicion 5/96, Banka e Finlandés, Helsinki.

KORHONEN likka (1999) “Some implications of EU membership
on Baltic monetary and exchange rate policies”. BOFIT Online
6/99; Njé pérafrim i nj& materiali pune prej Qendrés Robert
Schuman, Instituti i Universiteteve Europiane, Firence.

KORHONEN likka (2000), “Currency Boards in the Baltic countries:
What have we learned?”, Ekonomité Post-Komuniset, Vol. 12, n. 1,
Mars.

LARRAIN and VELASCO (2001), “How should emerging
economies float their currencies?”, Materiale Konference, LBS,
Mars.

LARRAIN Felipe and Jeffrey SACHS, (1999), “Why Dollarisation is
More Straightjacket than Salvation”, Politika té jashtme, Rast.

McKINNON Ron (2001), “Optimum Currency Areas and the
European Experience”, Material Konference , CNEM-LBS, Tetor.

133



MUNDELL Robert A. (1961), “A Theory of Optimum Currency
Areas”, Véshtrime mbi ekonominé amerikane, LI, n.4, Néntor, pp.
509-517.

MUNDELL Robert A. (1973), “Uncommon arguments for common
currencies, in H.G. Johnson dhe A.K. Swoboda, Makroekonomia e
monedhave té thjeshta, Allen dhe Unwin, pp.114-32.

MUNDELL Robert A. (1998), “Exchange rate arrangements in
transition economies”, Materiale té Konferencés sé Dubrovnikut,
gershor 1998, né Blejer and Skreb, 1999, pp. 95-130.

MUNDELL Robert A. (2000), “Currency Areas, Volatility and
Intervention”, Gazeta e modeleve ekonomike.

NUTI D.M. (2001), “Costs and benefits of euroisation in Central
Eastern Europe”, Materiale t& Konferencés, CNEM/LBS, Londér

OECD (2000), Vendet e Baltikut: njé vlerésim ekonomik i rajonit,
Analizé Ekonomike, Shkurt, Paris.

PERSSON Thorsten (2001), “Currency unions and trade: how
large is the treatment effect?”, Politikat Ekonomike n. 33, Tetor, pp.
433-448.

ROLLO Jim (2001), “EMU and the candidates”, Materiale té
seminarit té FCO-s, Néntor.

ROSE Andrew K. (2000), “Currency Unions: their dramatic effect
on trade”, Politikat Ekonomike n. 30, Prill, pp. 7-45.

ROSE Andrew K. (2001), “Currency unions and trade: the effect is
large”, Politikat Ekonomike n. 33, pp. 449-457.

ROTHER Philipp C. (2000), “Inflation in Albania”, Material pune i
Fondi Monetar Ndérkombétar-sé, WP/00/207.

ROUSSENOVA Lena (2001), “The Bulgarian Currency Board”,
CNEM-LBS, Materiale Konference, Londér, Mars.

SALVATORE Dominick (2000), “Narrowing the structural gap in

Transition Economies”, Materiale Konference, Ministri Austriak i
Ekonomisé, Viené, Qershor.

134



SCHOBERT Franzisca (2001), “Seigniorage: an argument for a
national currency?”, mimeo, Universiteti i Frankfurtit.

SEITZ F. (1995), “The circulation of Deutche Mark Abroad”,
Materiale pér Diskutim 1/95, Deutsche Bundesbank, Grupi i
Kérkimeve Ekonomike.

STIX Helmut (2001), “Survey results about foreign currency
holdings in five central and eastern European countries”,
forthcoming in CESifo Forum, OeNB, Viené.

TREICHEL Volker (2001), Financial sustainability and reform:
options for the Albanian Pension Fund, Materiale pune i Fondi
Monetar Ndérkombétar-s WP/01/47.

US-Senate Joint Economic Committee (1999), Inkurajimi i
dollarizimit zyrtar né tregjet emergjente, Uashington, Prill.

VAUGHAN-WHITEHEAD Daniel (1999), Shqipéria né krizé: Rénia

e parashikueshme e njé ylli qé shkélgente, Edward Elgar,
Cheltenham, UK.

Tabela 1. Progresi né tranzicion, Raporti i Tranzicion 2001 BERZH.

Shqipéri | Rumani | Bullgari | Poloni Ceki
Pérpjesa e sektorit privat
ndaj PBB-s&, mes-2001 75 65 70 75 80
Privatizimi i ndérmarrjeve
té vogla 4 4- 4- 4+ 4+
Privatizimi i ndérmarrjeve
té médha 2+ 3+ 4- 3+ 4
Qeverisja dhe
ristrukturimi | ndérmarrj. 2 2 2+ 3+ 3+
Liberalizimi | tregjeve
dhe ¢cmimeve té tregtisé 3 3+ 3 3+ 3
Sistemi tregtar i kurs.k 4+ 4 4+ 4+ 4+
Politika konkurrenciale 2- 2+ 2+ 3 3

135



Infrastrukturé
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