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PERFUNDIME KRYESORE

Niveli dhe struktura

—  Stoku i borxhit t& jashtém bruto & Shqipérisé vlerésohet né nivelin
68.1% t& PBBsé, né fund t& muajit gershor 2020. Raporti &shté
meth 3.8 piké pérgindje mé i larté krahasuar me njé vit mé paré.
Zgjerimi &shté verifikuar kryesisht né tremujorin e dyté & vitit 2020,
si rriedhojé e emetimit t& Eurobondit nga njéra ané, dhe rénies sé
PBB-sé né terma vjetoré nga ana fietér, reflektime kéto t& impaktit
nga pandemia COVID-19.

—  Rritja e raportit &shté ndikuar nga sfoku i “geverisé sé pérgjithshme”, e
lidhur kjo me Euronbodin.

- NE& ndarjen sipas maturitetit, borxhi afafgjaté pérbén rreth 82.0% t&
totalit, ndérsa borxhi afatshkurtér rreth 18.0%.

—  Borxhi i jashtém neto né raport me PBB-né vlerésohet né 14.7%, me njé
pakésim 2.7 piké pérgindje krahasuar me njé vit mé paré.

Treguesit e géndrueshmérisé afatgjaté

- Treguesit e aftésisé ripaguese afatgjaté € borxhit & jashiém jané
pérkegésuar, kryesisht gjaté tremujorit té dyté té vitit 2020 (né
reflektim t& godities sé ardhur nga pandemia), pasi kishin ndjekur
njé trend pérmirésues pér disa vite.

-~ Kjo lidhet si me rritien e stokut & borxhit, ashtu edhe me rénien e
komponentéve té tillé si eksportet dhe € ardhurat fiskale.

—  Roporti ndérmiet borxhit t& jashtém bruto dhe eksportit vietor & mallrave
dhe shérbimeve vlerésohet né nivelin 191.1%, me njé rritie t& shpejté
ndaj nivelit & vlerésuar né fremujorin e méparshém (153.7%).

—  Giithashtu, raporti i borxhit € jasht€m ndaj & ardhurave fiskale u rrit né
249.5%, nga 220.2% né tremujorin e paré fé vitit. Raporti i stokut &
qeverisé sé pérgjithshme ndaj t& ardhurave fiskale u ngjit né 124.8%,
nga 101.1% né tremujorin e paré té vitit.

Treguesit e likviditetit

—  Pérkegésim é&shte verifikuar edhe pér treguesit e miaftueshmérisé sé
likuiditetit, pér raportet gé lidhen me eksportet.

- Nga ana tjetér, stoku i rezervés valutore mbulon 257.8% t& borxhit t&
jashtém afatshkurtér né fund t& fremuijorit t& dyté 2020, duke déshmuar
pér miaftueshméri né pérballimin e detyrimeve afatshkurtra.
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1. ANALIZE E DETAJUAR E BORXHIT TE JASHTEM
BRUTO!

Stoku i borxhit t& jashtém brutobruto t& Shqipérisé shénoi vlerén totale pre;j
8,908.2 milioné eurosh né fund té gjashtémujorit t& paré té vitit 2020, né
rritie me rreth 6.8% né terma vjetoré. Zgjerim i genésishém &shté verifikuar
gjaté tremujori t& dyté t& vitit 2020, lidhur ky me emetimin e Eurobondit.
Rritja e stokut éshté pasqyruar né borxhin e “qeverisé sé pérgjithshme”.
Stoku vlerésohet né nivelin 68.1% ndaj PBB-sé nominale?, raport ky rreth
3.8 piké pérgindje mé i larté krahasuar me até 1€ t& njéjtés periudhe & njé viti
mé paré dhe /.8 piké pérgindje mé i larté krahasuar me fremujorin e paré &

vitit 2020.

Qeveria e pérgjithshme mbetet sektori me peshén mé t& madhe né totalin e
stokut t& borxhit t& jashtém, me rreth 50.0%. Stoku pérkatés u zgjerua me rreth
17.4% né terma vietoré dhe 18.3% krahasuar me tremujorin e paré té vitit. Né
raport me PBB-né nominale, stoku u vlerésua né nivelin 34.0%, meth 4.6 piké
pérgindje mé i larté krahasuar me nijé vit mé paré.

Stoku i borxhit té jashtém bruto té korporatave depozituese (pérjashtuar
bankén gendrore) | rezulioi né 1,410.8 milioné euro, né rénie me rreth 1.2%
krahasuar me nié vit mé paré. Stoku vlerésohet né nivelin 10.8% ndaj PBB-
sé& nominale, rreth 0.2 piké pérgindje mé i ulét vit mbi vit. Stoku i borxhit t&
jashtém t& sekioréve té tieré raportohet né rreth 1,358.0 milioné euro, duke
shénuar nijé rritie vietore prej 0.3%. Né raport me PBB-né, stoku vlerésohet
né 10.4%, rreth 0.1 piké pérgindje mé e larté krahasuar me njé vit mé paré.

Stoku i huave ndérkompani té investimeve té huaja direkte shénoi 1,626.2
milioné euro, i pakésuar me rreth 4.6% vit mbi vit. Né raport me PBB-né
nominale, stoku géndron né nivelin 12.4%, rreth 0.7 piké pérgindje mé i ulét
krahasuar me gjashtémujorin e paré té vitit t& kaluar.

Né fund t& gjysmés sé& paré t& vitit 2020, 82.0% e stokut t& borxhit
vlerésohet & jeté borxh afatgjaté (pérfshiré IHD-t€) kryesisht né formén e
huave. Detyrimet e portofolit kané shénuar njé rritje t& peshés relative, pér
shkak t& emetimit t& Euronbodit. Borxhi afatshkurtér vierésohet né rreth 18.0%
ndaj totalit, i marré kryesisht né formén e monedhave dhe depozitave nga
sektori i korporatave depozituese (pérjashtuar bankén gendrore).

A) BORXHI | JASHTEM SIPAS SEKTOREVES

Stoku i borxhit & sektorit publik (pa pérfshirien e borxhit publik & garantuar
qé pérfshihet né sekiorét e tieré) u zgjerua me 17.4% né bazé vietore, me

T8 dhénat e Borxhit 1€ Jashtém gé jané aplikuar né kété analizé i pérkasin tremujorit 1& dyté 16
vitit 2020.
2 Shuma réshqgitése e PBB-sé sé kafér fremujoréve t& fundit.
Sipas MOBP, sekiorét e ekonomisé i referohen: 1. geverisé sé pérgjithshme; 2. bankés gendrore;
3. korporatave depozituese pérjashtuar bankén gendrore; 4. sekioréve 18 fieré; 5. investimeve
i€ huaja direkfe (IHD).
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nié kontribut prej 7.9 pikésh pérgindje né rritien vietore & borxhit 1 jashtém
bruto. Zgjerimi i borxhit t& jashtém bruto vijoi t& udhéhiget nga geveria e
pérgjithshme e lidhur ngushtésisht me emetimin e Eurobondit.

Crafik 1. Borxhi i jashtém bruto sipas sektoréve (% ndaj PBB-s& nominale)
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Sektori privat gjeneroi njé kontribut negativ prej 1.1 piké pérgindjeje né rritjen
vietore t& borxhit t& jashtém. Kontributet kryesore kané ardhur nga zvogélimi i
stokut t& “IHD-huave ndérkompani”, pasuar nga “korporatat depozitemarrése”.
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Né& nié ndarje mé t& detajuar sipas sekioréve, historikisht stoku i borxhit &
jashtém t& geverisé sé pérgjithshme ka z&né peshén mé t& madhe ndaj totalit
(rreth 50.0%) dhe me rritie krahasuar me periudhat e méparshme. Piesa tietér e
stokut 1& borxhit éshté shpérndaré midis: korporatave depozituese (pérjashtuar
bankén gendrore] 15.8%, sekioréve € tieré t& ekonomisé 15.3%, IHDve
(huaté ndérkompani) 18.3% dhe autoritetit monetar 0.01%.
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Crafik 3. Pesha e sekioréve ndaj stokut total t& borxhit t& jashtém (grafiku maitas);
ndryshimet né stokun e borxhit gjaté T2 '18, krahasuar me T2 '19
(né piké pérgindjeje, grafiku djathtas)
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B) BORXHI | JASHTEM SIPAS INSTRUMENTEVE TE PERDORURA

Né ndarjen sipas instrumenteve t& pérdorura, peshén mé € madhe ndaj
stokut fofal 1& borxhit t& jashtém e z&né investimet né trajtén e investimeve &
fiera*, me rreth 66.9% ndaj tofalit (45.5% ndaj PBB-s& nominale) né fund &
gjashtémujorit t& paré t& vitit 2020. Ky raport éshté 1.8 piké pérgindje mé i
larté krahasuar me njé vit mé paré. Brenda kétij zéri, peshén kryesore e zéné
huaté afatgjata dhe afatshkurtra.

Nijé risi e réndésishme &shté rritia e peshés relative t& “detyrime t& portofolit”
né 14.9% t€ totalit, krahasuar me 9.7% né fund t& tremujori t& dyté 2019 dhe
9.2% né fund t& tremujorit & méparshém. N& raport me PBB-né, ky instrument
vlerésohet né 10.1%, nga 6.1% njé vit mé& paré. Kéto zhvillime reflekiojné
emetimin e Eurobondit gjafé fremujorit t& dyté t& vitit 2020.

Stoku i investimeve t€ huaja direkte - huave ndérkompani éshté pakésuar me
4.6% né terma vietoré, duke reflektuar edhe ecuriné jo t& miré & Investimeve t&
Huaja Direkfe gjaté gjysmés sé paré t& vitit 2020. Stoku vlerésohet né 12.4%
€ totalit, me njé rénie 0.7 piké pérqgindje krahasuar me nié vit mé paré. Stoku
i IHD-ve pérbén 18.3% té totalit t& stokut t& borxhit 1€ jashtém, me njé rénie
2.1 piké pérgindje né terma vietoré.

4 Kétu pérfshihen: huaté afatgjata e afatshkurtra, monedha e depozita, kredi tregtare dhe detyrime

1€ tiera & borxhit t& paspecifikuara.
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Crafik 4. Borxhi i jashtém bruto sipas instrumenteve (né raport ndaj PBB-sg, né %)
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C) BORXHI | JASHTEM SIPAS MATURITETIT

Né ndarjen sipas maturitetit, stoku i borxhit t& jashtém pérbéhet kryesisht nga
borxhi afatgjaté i cili metodologiikisht pérfshin dhe IHD4€) me meth 82.0%
ndaj totalit. Pesha e tij éshté rritur me 2.0 piké pérgindje krahasuar me njé vit
mé paré, si pasojé e rritjes sé invelimeve & portofolit (emetimi i Eurobondit).

Borxhi afatshkurtér shénoi njé vieré prej rreth 1,616.0 milioné eurosh né fund &
gjashtemuijorit t& paré 2020, duke u zvogéluar me rreth 2.8% né bazé viefore.
Borxhi afafshkurtér ndaj fofalit & borxhit 1 jashtém shénoi nivelin 18.0% dhe u
vlerésua né rreth 12.3% ndaj PBB-sé nominale. Vetém sekiorét e korporatave
depozituese dhe sekiorét e fieré 1€ ekonomisé kané né portofol borxh
afatshkurtér. Borxhi afatshkurtér i kétyre dy sekioréve pérbéhet, né masén mé t&
madhe, nga instrumenti i monedhave dhe depozitave, si dhe nga instrumenti i
kredive fregtare. Té dy komponentét kané shénuar rénie né terma vietoré.

Crafik 5. Klasifikimi i stokut & borxhit sipas maturifetit
(né pérgindje ndaj PBB-s& nominale)
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D) SHERBIMI | BORXHIT TE JASHTEM BRUTO SIPAS SEKTOREVE

Cijaté gjashtémujorit & paré t& vitit 2020, shérbimi total i borxhit (principali
dhe interesat) nga t& gjithé sekiorét e ekonomisé ishte 276.5 milioné euro,
péraférsisht 4.5% ndaj PBB-s€¢ nominale t& gjashtémujorit. Ky raport &shté
lehtésisht mé i larté krahasuar si me gjashtémujorin e paré ashtu edhe me
gjashtémujorin e dyté t& vitit 2019. Né shérbimin e borxhit sipas sekioréve,
pagesat e principalit pérbéjné pjesén mé & madhe € pagesave.

Tabelé 1. Shérbimi i borxhit t& jashtém dhe borxhi i ri bruto sipas sektoréve
Pagesa 82 4
Qeveria e principali

el Pagesainteresi  13.9 109 149 162 195 116 199 113 187 106

Bonh i ri 237 264 543 497 353 458 265 666 290 2188
P‘?g‘?s“l. 153 19.1 414 260 285 235 289 318 371 309
Privat (ofatgjaté dhe PP
afatshkurtér) Pagesa inferesi 1.6 1.8 1.8 2.7 2.4 2.3 3.8 3.6 15.1 13.8
Bonch i ri 8.5 130.5 177 224 212 349 348 349 360 735
;?n%f;‘;“ 9.5 124 690 168 7.4 204 488 190 43 22.6
E&?ﬁﬁiu“;gj}’gim’é dhe  pogesaimerssi 16 13 14 10 10 08 08 07 07 07

Borxh i i 27.8 34.0 14.6 19.8 20.5 46.9 23.8 12.6 Q.7 17.2

Shérbimi i borxhit t&
jashtém

Bomxhi i ri né tofal 50.9 190.9  86.6 Q1.8 77.0 127.6  85.1 114.1 747 309.6
Burimi: Banka e Shqgipérisé.

65.2 1142 1659 121.3 88.7 1355 1582 1260 1155 161.0

Borxhi i ri i marré nga e gjithé ekonomia gjaté gjashtémujorit t& paré te vitit
2020, ishte 384.3 milioné euro. Térhegjet u dominuan nga borxhi i geverisé
sé& pérgjithshme, me rmeth 64.5% t& totalit. Shkak pér kéte éshte emetfimi i
Eubondit.

2. TREGUES TE QENDRUESHMERISE SE BORXHIT TE
JASHTEM

Monitorimi i géndrueshmérisé né kohé t& borxhit t& jashtém bruto ndahet né
dy kategori: (a) fregues t& cilét matin aftésing ripaguese t& vazhdueshme &
nié vendi ndaj kreditoréve t€ tij ndérkombétaré®; (b tregues t& cilét matin
mjaftueshméring e likuiditetit, né kushtet e domosdoshmérisé sé ripagimit t€
detyrimeve afatshkurira®.

> Shprehur kryesisht si raport i borxhit t& pérgjithshém dhe atij & “qeverisé sé pérgjithshme” ndaj
“eksportit 1& mallrave dhe shérbimeve” dhe ndaj “t& ardhurave fiskale”

Treguesit e "borxhit nefo” dhe 1& “shérbimit t& borxhit” shprehur ndaj “eksportit & mallrave dhe
shérbimeve”; raporti i “rezervés valutore” ndaj "borxhit afatshkurtér”.

6
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Tabelé 2. Tregues 1 aftésisé ripaguese dhe fregues t& mjaftueshmérisé sé likuiditetit
né vite

Borhi i oshtém bruto/Eksport 106 5 145 4 1403 157.3 172.4 190.9 197.4 2165 203.5 1744 1640 153.2 191.1

(mallra dhe shérbime)

Efkrj‘e”i‘“h’ém bruto/Te ardhura 4 6 1587 174.0 2105 232.2 273.0 264.4 281.3 2660 247.8 2369 220.3 2495

Bonhi i joshiem bruto | qeverisé 556 555 500 870 937 982 101.1 120.1 114.8 110.0 1086 100.4 124.8
gendrore/Té ardhura fiskale

Borxhi afatshkurtér ndaij totalit 245 132 136 170 202 21.1 207 19.1 198 199 199 196 18.1

Eksport (mallra che shérbimel/ 510 5 5334 5245 3731 287.0 248.1 244.2 242.4 2482 288.3 3062 332.9 288.4
Borxhi i jashtém afatshkurtér
Rezerva valutore/Borxhi i jashiém
bruto afatshkurtér

Borxhi i jasht&m nefo,/PBB 11.9 121 117 190 195 256 267 250 222 203 165 139 147

205.2 348.3 342.0 226.3 1/7.0 149.9 153.8 199.2 188.7 189.5 204.4 207.8 257.8

Bonchi i joshiém neto/Eksporte 453 415 361 560 585 738 760 728 614 514 416 353 412
(mallra dhe shérbime)

Sherbimi i boodhit 8 jushtm/ 56 55 10 70 80 85 97 106 94 87 90 99 230
Eksport (mallra dhe shérbime]!

Sherbimi i borhit 8 jashtém/ 565 6 4o 1871 660 913 1027 656 674 886 829 1237 1105 520
Térhegje e re borxhi!

Burimi: Banka e Shqipérisé, Minisiria e Financave dhe Ekonomisé.
" Mesatare kumulative vjetore

A) TREGUES TE AFTESISE RIPAGUESE

Treguesit e aftésisé ripaguese afatgjaté kané ndiekur njé tendencé pérmirésimi
pér pothuaj 4 vite, por zhvillimet né tremujorin e dyté t& vitit 2020, kané
reflektuar njé pérkegésim. Nga niéra ané rritia e borxhit si pasojé e emetimit
t& Eurobondit ka gené e konsiderueshme, ndérsa nga ana fietér eksportet
dhe € ardhurat fiskale jané pérkegésuar nga impakti godités i pandemisé

Covid-19.

Késhtu, raporti i borxhit t& jashtém bruto kundrejt eksportit t& mallrave dhe t&
shérbimeve” shénoi 191.1%, me njé ritie 31.1 piké pérgindje krahasuar me
njé vit mé paré dhe 37.4 piké pérgindje krahasuar me tremujorin e paré té
vitit 2020. Si rrjedhojé, treguesi éshté ringritur pérséri dukshém mbi pragun
teorik maksimal prej 150%8.

7 Eksporti i mallrave dhe i shérbimeve éshté njé fluks i vazhdueshém té ardhurash valutore nga
jashté né njé ekonomi. Raporti gé kombinon kété t& fundit me borxhin e jashtém bruto t&
shprehur né monedhé té huaj ndihmon né analizén e kapacitetit dhe 1& potencialit afaigjaté
ripagues 1& njé vendi. Pérkegésimi i kétij freguesi sinjalizon njé zvogélim 1& aftésisé afatgjoté
ripaguese & njé vendi.

& IMF(2003), ‘External Debt Statistics: Guide for Compilers and Users’, International Monetary
Fund, Washington D.C. Pragu feorik maksimal ndryshon sipas zhvillimit institucional 1€ njé
vendi.

10 Banka e Shqipérisé



‘ ‘
| |
| |
‘ |
| |
| |
| |
| % |
| |
L 250- |
‘
| ! ‘
|
| ! |
| 200 - |
|
| ! |
‘ ! |
! 150 !
‘
| ! |
| ! |
1004 1
| ! |
‘ |
! ! !
| ! ‘
! 50 - !
‘
| ! ‘
| ! |
| O 4rrrammmrrTTaA ST T T AN E TS E F T T AT e P T TS S e E T T AN S e T TS T T A |
| NN RN DNDNRNDNDNDNDNDNDNDN NN RN N DN RN DNDNRNDNDNDNDNDNDNNNDNNDNNN |
| ool olNoNolNeoNoNoNoNolNolNolNolNolNolNoNoNoNooNoNoNoNoNolNoNoNoNeo oo o) |
| O O OO0 OO0 0O000Q0 = = — — — — — — — — — — = = = = N |
| EE 0NN ® 00000 —--PMNOwhEE00dodNN®®O0 0O |
I B T T T e B I T s i iy QU R G s | I
I —_— W =W W W =000 =W W0 W00 =W = 0= W= W= I
| |
| |
! —Borxhi i jasht&m/Eksporte M+SH —Pragu teorik maksimal !
| |
| |
| |
| ‘
| |
|

Burimi: Banka e Shqipérisé. .

Njé panoramé e ngjashme vihet ne edhe né rastin e freguesve t& borxhit ndaj t&
ardhurave fiskale. Raporti i borxhit & jashtém bruto kundrejt 1€ ardhurave fiskale
kérceu né 249.5%7 nga 220.2% né fund t& tremujorit t& paré 2020 dhe 226.4%
né tremujorin e dyté & vitit 2019. Gijithashtu, raporti i sfokut & “geverisé sé
pérgjithshme” ndaj 1€ ardhurave fiskale éshté rritur né 124.8%, nga 101.1% né
fund & tremujorit & paré 2020 dhe 103.0% né fund t& tremujorit & dyté 2019.

Crafik 7. Borxhi i jashtém bruto (maijtas) dhe borxhi i jashtém bruto i geverisé
gendrore (djathtas), kundrejt t& ardhurave fiskale si fluks vietor
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Burimi: Banka e Shgipérisé, Ministria e Financave dhe Ekonomisé. .

B) TREGUES TE MJAFTUESHMERISE SE LIKUIDITETIT

Treguesit e mjaftueshmérisé sé likuiditetit déshmojné pér presione né rritie, nése
merren parasysh raportet ndaj eksportit ku reflekiohet edhe nigheré impakii
Covid-19. Raporti midis eksportit t& mallrave dhe t& shérbimeve ndaj borxhit
& jashtém afatshkurtér ra né 288.4% né fund 1€ gjashtémuijorit t& paré 2020,

¢ Té ardhurat fiskale si fluks tremujor jané kthyer né flukse vietore me ané & njé shume rréshgitése

prej katér tremujorésh.
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nga 332.5% né fund té tremujorit 1€ paré. Raporti vlerésohet & jefé pakésuar
né terma vietoré me 25.0 piké pérgindie.

Grafik 8. Borxhi i jashtém bruto afatshkurtér ndaij totalit (majtas) dhe ndaj eksportit
t& mallrave e shérbimeve (djathtas)
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Presione né rritie vihen re edhe né terma & borxhit 1 jashtém nefo. Raporti i
stokut ndaj eksportit t& mallrave dhe t& shérbimeve u zgjerua 41.2% né fund
& gjashtemujorit t& paré & vitit 2020, nga 36.0% né fund & tremujorit t&
paré & vitit. Kéto zhvillime lidhen térésisht me rénien e eksportit & mallrave
dhe shérbime né njé kohé gé raporti i stokut 1€ borxhit nefo ndaj PBB-s¢ éshté
pakésuar me 2.7 piké pérgindje krahasuar me njé vit mé paré.

Grafik 9. Borxhi i jashtém neto ndaj PBB-sé nominale (majtas) dhe ndaj eksportit
t& mallrave e shérbimeve (djathtas)
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Presione t& shtuara vihen re edhe né terma t€ shérbimit t& borxhit. Raporti i
shérbimit t& borxhit t& jashtem ndaj eksportit € mallrave dhe shérbimeve!© u
ngjit né 23.0% né fund t& gjashtémujorit t& paré f& vitit, me njé rritie 12.4

10 Njé fregues i monitoruar éshté raporti i madhésisé relative 1€ shérbimit t& borxhit 1 jashiém
kundrejt flukseve hyrése valutore prej eksportit t& mallrave dhe té shérbimeve.
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piké pérgindie krahasuar me tremujorin e paré 1€ vitit. Raporti i regjistruar i
kétij treguesi &shté kthyer mbi pragun teorik prej 20%'". Sé fundi, emetimi i
Furbondit ka shkaktuar nj¢ pakésim t& ndjeshém t& raportit t& zévendésimit
t& borxhit t& jashtém'?, i cili shénoi 52.0%. Prej kohésh, ky raport ka gené
vazhdimisht mbi nivelin 100%.

Crafik 10. Raporti i shérbimit & borxhit t& jashtém ndaj eksportit t& mallrave e
shérbimeve (majtas) dhe ndaj terhegjes sé borxhit t& ri (djathtas)

—Pragu i zévendésimit t& ploté t& borxhit
1 vietér me borxh & ri
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Pavarésisht pérkegésimeve té shprehura mé sipér, t& dhénat e stoku & rezervés
valutore déshmojné pér miaftueshméri né terma t& mbulimit & detyrimeve
afatshkurtra. Raporti géndron né nivelin 257.8%, dukshém mbi pragun kritik
prej 100%'3.
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" IMF (2003), "External Debt Statistics: Guide for Compilers and Users”, Infernational Monetary
Fund, Washington D.C.

12 Treguesi i raportit 1& amortizimit t& borxhit t& jashtém kundrejt t&rhegjes sé borxhit 1& ri, mat
zévendésimin e pjesés sé borxhit & ripaguar me térhegje 1 re borxhi. Pér kété treques, raporti
nén kufirin 100% tregon njé térhegje mé 1& pérshpejtuar 1& borxhit 1 ri t& jashtém, krahasuar
me pagesat e kryera pér amortizimin e fij.

13 Stoku i borxhit afatshkurtér nuk pérfshin borxhin sipas maturitetit t& mbetur.

Banka e Shqipérisé 13



