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PERFUNDIME KRYESORE

NIVELI DHE STRUKTURA

Stoku i borxhit 1€ jashtem bruto 1€ Shqipérisé vlerésohet né nivelin 59.1% t& PBB-
s& né fund 1€ muaijit gershor 2022. Ky raport éshté rreth 1.7 piké pérgindje mé
i ulét krahasuar me njé vit mé paré. Rénia e fij pasqgyron kryesisht rritien e forté
f& PBB-s& nominale. Stoku i borxhit &shté rritur me 12.7% krahasuar me njé vit
mé paré, nxitur kryesisht nga zgjerimi i borxhit & "Qeverisé sé Pérgjithshme”
gjaté fremujorit t& katért t& vitit 2021, kur u emefua Eurobondi'. N& ndarjen
sipas maturitefit, borxhi afatgjaté pérbén rreth 91.0% té fotalit, ndérsa borxhi
afatshkurtér rreth ©.0%%. Borxhi i jasht&m neto né raport me PBB-né vlerésohet né
10.0%, me njé pakésim prej 2.1 piké pérgindje krahasuar me njé vit mé paré.

Treguesit e affésisé ripaguese afatgjaté t& borxhit 1€ jashtém kané vazhduar t&
pérmirésohen gjaté gjysmés sé paré té vitit 2022, njé trend i nisur gé vitin e
kaluar. Rritio e shpejté e eksporteve dhe € ardhurave fiskale ka gené fakiori
kryesor né kéfé ecuri. Késhtu, raporti ndérmjet borxhit t& jashtém bruto dhe
eksportit vietor & mallrave dhe shérbimeve vlerésohet né nivelin 137.1%, nga
niveli 182.0% nié vit mé paré. Gijithashtu, raporti i borxhit t& jashtém ndaj t&
ardhurave fiskale u pakésua né 214.4% nga 223.4% njé vit mé paré. Raporti
i stokut & borxhit t& geverisé sé pérgjithshme ndaj t& ardhurave fiskale u ul né

105.0% nga 109.6% nijé vit mé paré.

Edhe freguesit e mjaftueshmérisé sé likuiditetit shfagin fendenca pérmirésuese.
Stoku i rezervés valutore mbulon 299.0% t& borxhit 1€ jashtem afatshkurtér
né fund & fremujorit t& dyte 2022, duke déshmuar pér mijaftueshméri né
pérballimin e detyrimeve afatshkurira®.

1. ANALIZE E DETAJUAR E BORXHIT TE JASHTEM
BRUTO*

Stoku i borxhit t& jashtem bruto 1€ Shqipérisé shénoi @,893.4 milioné eurosh
né fund €& gjashtémujorit t& paré & vitit 2022, me nié mitie meth 12.7% né
ferma vjetoré. Zgjerimi éshté kryesisht nga rritjia e borxhit t& "Qeverisé sé
Pérgjithshme” né fund t& vitit 2021, kur u emetua Eurobondi. Borxhi i jashtém
vlerésohet né nivelin 59.1% ndaj PBB-sé nominale®, raport ky rreth 1.7 piké
pérgindje mé i ulét krahasuar me até & sé njgjtés periudhé té njé viti mé paré.

I Né néntor 1 vitit 202 1, Qeveria Shqiptare ka emetuar Eurobond me vierén 650 milioné euro,
afat maturimi 10-vjegar, kupon 3.5% dhe normé inferesi afaigjaté 3.75%.

Prej raporiit & Borxhit 1& Jashtém pér Tremujorin e Treté 2020, pasqyrohet njé riklasifikim
i instrumentit “Monedha dhe depozita” si pasojé e raportimeve shiesé té depozitave fé
emigrantéve. Si rrjiedhojé, pesha e huasé afatshkurtér éshté pakésuar ndjeshém, dhe éshté
rritur pesha e instrumentit afatgjaté.

Stoku i borxhit afatshkurtér t& pérdorur né kété raport, pérfshin borxhin e "Qeverisé sé
Pérgjithshme” sipas maturitetit t& mbetur.

Té dhénat e Borxhit & Jashtém qé jané aplikuar né kété analizé i pérkasin fremujorit 16 dyté 1é
vitit 2022.

Shuma riéshqitése e PBB-sé sé katér tremujoréve 1 fundit.
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Qeveria e pérgjithshme mbetet sekiori me peshén mé t& madhe né fofalin
e sfokut t& borxhit t& jashtém, me rreth 49.0% té tij. Stoku pérkatés u rrit me
16.0% né terma vijetoré. Né raport me PBB-né nominale, stoku u vlerésua né
nivelin 28.9%, né nivel t& njgjte me njé vit mé paré.

Stoku i borxhit té& jashtém bruto t& korporatave depozituese (pérjashtuar
bankén gendrore) shénoi 1,585.0 milioné euro, né rritie me meth 9.0%
krahasuar me njé vit mé paré. Stoku vlerésohet né nivelin @.5% ndaj PBB-sé
nominale, rreth 0.6 piké pérgindje mé i ulét vit mbi vit. Stoku i sekioréve &
fieré shénon vlerén 1,532.6 milioné euro, duke regjistruar nié rritie vietore
prej 4.8%. N& raport me PBB-né, stoku vlerésohet né 9.1%, meth 1.0 piké
pérgindje mé i larté krahasuar me nijé vit mé paré.

Stoku i huave ndérkompani té investimeve té huaja direkte shénoi 1,698.3
milioné euro, i zgjeruar me rreth 4.2% né terma vietoré. Né raport me PBB-né
nominale, stoku géndron né nivelin 10.1%, rreth 1.1 piké pérgindje mé i ulét
krahasuar me gjashtémujorin e paré té vitit t& kaluar.

Stoku i borxhit t& Autoritetit Monetar ndaj PBB-sé éshté rritur me rreth 1.0
piké pérgindje né terma vietoré. Kjo lidhet me alokimet né “Special Drawing
Rights” t& Fondit Monetar Ndérkombétar, t& cilat u rriten me meth 163.6
milioné euro né tremujorin e frefé t& vitit 2021.

Né fund t& gjysmés sé paré t& vitit 2022, 91.0% e borxhit t& huaj vlerésohet
té jeté borxh afatgjaté (pérfshiré IHD-huaté ndérkompani) kryesisht né formén
e huave. Borxhi afatshkurtér vlerésohet né rreth 9.0% ndaj fotalit, i marré
kryesisht né formén e monedhave dhe depozitave nga sekiori i korporatave
depozituese (pérjashtuar bankén gendrore).

A) BORXHI | JASHTEM SIPAS SEKTOREVE®

Stoku i borxhit t& sekforit publik ([pa borxhin publik t& garantuar gé pérfshihet
né sektorét e tieré) u zgjerua me 19.9% né bazé vietore, me njé kontribut pre;
9.6 pikésh pérgindje né rritien vietore t& borxhit t& jashtém bruto. Ecuria lidhet
me emetimin e Eurobondit & "Qeverisé sé Pérgjithshme” gjaté tremujorit &
katért té vitit 2021.

Sektori privat gjeneroi njé kontribut né rritie prej 3.1 piké pérgindjeje né totalin
e borxhit t& jashtém. Kontributet kryesore kané ardhur nga zgjerimi i stokut t&
"korporatave depozité-marrése”, pasuar nga “sekiorét e fieré”.

¢ Sipas BPM6, sekiorét e ekonomisé i referohen: 1. geverisé sé pérgjithshme; 2. bankés gendrore;
3. korporatave depozituese pérjashtuar bankén gendrore; 4. sektoréve 18 fieré; 5. investimeve
i€ huaja direkfe (IHD).
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Né njé ndarje mé t& defajuar sipas sekioréve, “geveria e pérgjithshme” mban
peshén kryesore 1€ borxhit t& jashtém (rreth 49.0%) Pjesa tjetér e stokut &
borxhit &shté shpémdaré midis: korporatave depozituese (pérjashtuar bankén
gendrore] 16.0%, sekioréve & tieré t& ekonomisé 15.5%, IHD-ve (huaté
ndérkompani) 17.2% dhe autoritetit monetar 2.3%.
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B) BORXHI | JASHTEM SIPAS INSTRUMENTEVE TE
PERDORURA

Né ndarjen sipas instrumenteve € pérdorura, peshén mé t& madhe ndaj stokut
fotal t& borxhit t& jashtém e zéné investimet né trajtén e huave, monedho-
depozitave dhe kredive tregtare’, me rreth 69.2% ndaj totalit (40.8% ndai
PBB-s¢ nominale) né fund t& gjashtémujorit t& paré t& vitit 2022. Ky raport
éshté 0.5 piké pérgindje mé i ulét krahasuar me njé vit mé paré. Brenda kéti
zéri, peshén kryesore e zéné huaté.

Pesha e detyrimeve t& portofolit &shté zgjeruar si pasojé e emetlimit 1€
Eurobondit né fund t& vitit 202 1. Né fund & gjashtémujorit t& paré 2022, kjo
kategori pérbén meth 13.7% té totalit & borxhit 1€ jashiém me njé rritie 1.9
piké pérgindje né ferma vijetoré.
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Pesha e stokut & investimeve & huaja direkfe - huave ndérkompani éshté
pakésuar me 1.4 piké pérgindje né terma vieforé, me gjithé zgjerimin e stokut
nominal né vetvete.

C) BORXHI | JASHTEM SIPAS MATURITETIT

Né& ndarjen sipas maturitefit, stoku i borxhit t& jashtém pérbéhet kryesisht nga
borxhi afafgjaté (i cili metodologjikisht pérfshin dhe IHD-huaté ndérkompani)
me rreth @1.0% ndaj tofalit. Pesha e tij &shté pakésuar me 1.0 piké pérgindie
krahasuar me njé vit mé paré.

Borxhi afatshkurtér shénoi njé vieré prej rreth 907.8 milioné eurosh né fund t&
gjashtémuijorit t& paré 2022, duke u zgjeruar me rreth 31.9% né bazé vietore.
Zgjerimi i stokut & borxhit afatshkurtér éshté ndikuar kryesisht nga rritja e “kredisé
fregtare” dhe zgjerimi i sfokut pérkatés t& “korporatave depozitemarése”. Né
rastin e fundit, jané rritur detyrimet afatshkurtra né formén e “huave” dhe “monedha
e depozita”. Borxhi ofatshkurtér vierésohet né nivelin 5.5% ndaj PBB-s& nominale,
me njé ritie 0.4 piké pérgindje krahasuar me njé vit mé paré.

Crafik 5. Klasifikimi i stokut 1€ borxhit sipas maturitetit (né pérgindje ndaj PBB-s&

nominale)
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2. TREGUES TE QENDRUESHMERISE SE BORXHIT TE
JASHTEM

Monitorimi i géndrueshmérisé né kohé t& borxhit t& jashtem bruto ndahet né
dy kategori: (a) fregues t& cilét matin aftésing ripaguese t& vazhdueshme &
ni¢ vendi ndaj kreditoréve & tij ndérkombétaré®; (b) fregues t& cilét matin
mjaftueshméring e likuiditetit, né kushtet e domosdoshmérisé s& ripagimit &
detyrimeve afatshkurtra®.

¢ Shprehur kryesisht si raport i borxhit 1€ pérgjithshém dhe afij & “qeverisé sé pérgjithshme” ndaj
“eksportit t& mallrave dhe shérbimeve” dhe ndaj "t ardhurave fiskale”

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

8 Banka e Shqipérisé



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

Borxhi i joshtém bruto/Eksport (malkache 10 5 1 1) 4 140.3 157.3 172.4 1909 197.4 216.5 203.5 174.2 164.0 153.2 214.3 162.6 137.1

shérbime)
Borxhi i jashtém bruto/Té ardhura fiskale 140.6 158.7 174.0 210.5 232.2 273.0 264.4 281.3 266.0 247.8 236.9 220.3 243.0 230.5 214 .4

Bonchi i jashiém brufo i qeverisé qendrore/ 55 o 25 5 800 870 937 98.2 101.1 120.1 114.8 110.0 108.6 100.4 116.1 114.5 105.0
Té ardhura fiskale

Borxhi afatshkurtér ndaj fofalit 245 132 13.6 170 202 21.1 207 191 198 199 067 87 92
Eksport (mallra dhe shérbime)/Borxhi i

jashtém afatshkurér
Borxhi i jashtém neto/PBB 11.9 121 11.7 190 195 256 267 250 222 203 165 13.8 13.6 140 150

Borxhi i jashtém neto/Eksporte (mallra dhe

318.5 533.6 524.5 373.1 287.0 248.1 244.2 242.4 248.2 288.6 906.9 993.5 729.5 710.5 795.1

40.3 415 36.1 560 585 738 760 728 614 514 41.6 353 443 243 23.1

shérbime)

Shérbimi i borxhit 1€ jashtém/Eksport (mallra
dhe shérbime)*

Shérbimi i borxhit & jashiém/Térhegje e re
borxhi*

Burimi: Banka e Shqipérisé, Ministria e Financave dhe Ekonomisé.
* Mesatare kumulative vjetore

3198 5138 NN EON B ZI0N SLIOM G 5N ROZ N 00N NOMAN RS 6N NOION BROION NIAN N NIIZ2E08 192

30.8 49.0 187.1 66.0 91.3 102.7 656 674 88.6 829 123.7 126.0 109.8 84.6 83.9

A) TREGUES TE AFTESISE RIPAGUESE

Treguesit e aftésisé ripaguese afatgjata kané vazhduar t& pérmirésohen gjaté
giysmés sé paré & vitit 2022, njé tendencé e cila ka nisur gé vitin e kaluar.
Pérmirésimi i aktivitetit ekonomik pasgyruar né formén e rrities sé eksporteve
dhe t& ardhurave fiskale ka dhéné ndikimin kryesor né kéfé drejtim.

Crafik 6. Borxhi i jashtém bruto ndaj eksportit & mallrave e shérbimeve
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Késhtu, raporti i borxhit & jashtém bruto kundrejt eksportit t& mallrave dhe t&
shérbimeve!'© shénoi 137.1% me njé rénie 45.0 piké pérgindje krahasuar me
njé vit mé paré. Raporti ka kaluar nén pragun teorik maksimal prej 150%'".

Njé panoramé e ngjashme vihet re edhe né rastin e treguesve & borxhit ndaj
t& ardhurave fiskale. Raporti i borxhit & jashtém bruto kundrejt t& ardhurave
fiskale ra né 214.4%'?, me njé pakésim né terma vietoré prej 15.9 piké
pérgindieje. Gijithashtu, raporti i stokut t& “geverisé sé pérgjithshme” ndaj t&
ardhurave fiskale &shté pakésuar né 105.0%, me rénie 4.6 piké pérgindje né
ferma vjetore.

. Crafik 7. Borxhi i jashtém bruto (majtas) dhe borxhi i jashtém bruto i qeverisé |
1 gendrore (djathtas), kundrejt t& ardhurave fiskale si fluks vietor 1
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B) TREGUES TE MJAFTUESHMERISE SE LIKUIDITETIT

Treguesit e miaftueshmérisé sé likuiditet pasqyrojné gjithashtu njgé pérmirésim
& treguesve. Késhtu, raporti i stokut t& borxhit neto ndaj PBB-sé nominale ra né
10.0%, 2.1 piké pérgindje mé i ulét krahasuar me njé vit mé paré. Gijithashtu,
raporti i borxhit neto ndaj eksporteve u pakésua me 13.2 piké pérgindje
krahasuar me njé vit mé paré.

10 Eksporti i mallrave dhe i shérbimeve éshté njé fluks i vazhdueshém t& ardhurash valutore nga
jashié né njé ekonomi. Raporti gé kombinon kéfé & fundit me borxhin e jashiém bruto 1&
shprehur né monedhé té huaj ndihmon né analizén e kapacitetit dhe 1& potencialit afaigjaté
ripagues 1é njé vendi. Pérkeqésimi i kétij trequesi sinjalizon njé zvogélim té aftésisé afatgjaté
ripaguese 1 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 t& njé
vendi.

12 T& ardhurat fiskale si fluks fremujor jané kihyer né flukse vjetore me ané 18 njé shume rréshqitése

prej katér tremujorésh.
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Crafik 8. Borxhi i jashtém neto ndaj PBB-s& nominale (majtas| dhe ndaj eksportit t&
mallrave e shérbimeve (djathtas)
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Tregues t& pérmirésuar vihen re edhe né terma té shérbimit t& borxhit. Roporﬂ
i shérbimit t& borxhit 1 jashtém ndaj eksportit t& mallrave dhe shérbimeve ra
né 6.9% né fund t& gjashtémujorit t& paré té vitit 2022, me njé pakésim 12.7
piké pérgindje né terma vietoré. Gjithashtu, raportit i zévendésimit t& borxhit
& jashtém'® shénoi 93.9%, me rénie 43.4 piké pérgindje krahasuar me njé
vit mé pare.

Crafik 9. Raporti i shérbimit t& borxhit t& joshtém ndaj eksportit t& mallrave e

shérbimeve (majtas) dhe ndaj térheqgjes sé borxhit té ri (djathtas)
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—Shérbimi i borxhit t& jashtém/Eksporte M+SH — —Shérbimi i borxhit té& jashtém/Térhegje e re borxhi
—Pragu i zévendésimit 1€ ploté & borxhit & vietér
me borxh t€ ri

STy

Sé fundi, t& dhénat e stokut & rezervés valutore déshmoijné pér mjaftueshméri
né ferma & mbulimit t& defyrimeve afatshkurfra. Raporti géndron né nivelin

299.0%, dukshém mbi pragun kritik prej 100%'.

13 Treguesi i raportit 16 amortizimit & borxhit & jashtém kundrejt térhegjes sé borxhit t€ ri, mat
zévendésimin e pjesés sé borxhit 16 ripaguar me térhegje 1€ re borxhi. Pér kété fregues, raporti
nén kufirin 100% tregon njé térhegje mé 1€ pérshpejtuar t& borxhit 1 ri & jashtém, krahasuar
me pagesat e kryera pér amortizimin e fij.

14 Stoku i borxhit afatshkurtér pérfshin borxhin e "Qeverisé sé Pérgjithshme” sipas maturitefit &
mbetur.
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