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PROBLEMET KYCE

Rritja dhe konkurrenca. Kosova ka treguar géndresé té konsiderueshme ndaj turbulencave
té jashtme, duke arritur njé nga ritmet me té larta té rritjes né Ballkanin Peréndimor gjaté
2007-12. Qéndresa vjen si rezultat i lidhjeve té kufizuara financiare dhe té eksportit me
vendet né krizé si dhe dérgesave té shéndosha dhe té hyrave FDI nga diaspora. Ndérsa kéto
té hyra mbéshtesin té ardhurat dhe nxisin kérkesat né vend, ato financojné né shumicén e
rasteve investimet né sektorin jo té tregtueshém dhe konsumin si dhe kontribuojné pak né
ndértimin e kapaciteteve té prodhimit. Politikat gé do té promovonin rritien me forcat e veta
pérfshijné pérmirésimin né geverisje dhe klimén e biznesit, investimet né infrastrukturé dhe
arsim si dhe kontrollin mbi pagat.

Qéndrueshmeéria fiskale. Pozita fiskale e Kosovés éshté e forté: gjendja buxhetore éshté e
géndrueshme, rezervat e likuiditetit té geverisé pritet te restaurohen nga fundi i kétij viti,
ndérsa borxhi publik éshté i ulét. Sfidat qé presin pérpara jané ruajtja e késaj géndrueshmérie
ndérkohé gé adresohen nevojat sociale urgjente si dhe shpenzimet kapitale. Korniza fiskale
bazuar né rregulla do té ndihmonte kéto pérpjekje duke filluar nga 2014. Té ardhurat e
geverisé grumbullohen mé shumé nga TVSH, akcizat dhe taksat mbi aktivitetin tregtar, qé
jané té mjaftueshme tani pér tani duke marré parasysh natyrén e ekonomisé qé mbéshtetet
shumé né importet dhe transfertat. Megjithaté, struktura e taksave duhet té adaptohet me
pérparimin e integrimit drejt Evropés dhe me kalimin e ekonomisé mé shumé drejt prodhimit
vendas.

Zhvillimi i sektorit financiar. Sektori bankar éshté rritur me shpejtési né dekadén e fundit,
duke filluar nga njé bazé e ulét. Megjithaté, duket se éshté arritur njé piké ngopjeje dhe
progresi i métejshém do té kérkonte forcimin e mjedisit ligjor dhe institucional. Me gjithé
rritjen e shpejté, bankat kané shmangur financimin e imbalancave tipike pér shumé sektoré
bankaré né Evropén Qendrore dhe Lindore. Programi i Vlerésimit té Sektorit Financiar 2012
(FSAP) arriti né pérfundimin se sektori bankar éshté i géndrueshém ndaj njé séré goditjesh,
pérfshi turbulencat né eurozoné. Hapa té lavdérueshme jané marré pér té forcuar rrjetin e
sigurisé financiare.

Késhillat e méparshme té stafit. Né dy vitet e fundit, politikat makroekonomike jané
zhvilluar né kontekstin e Programit té Monitoruar nga Stafi (né 2011) si dhe nga Marréveshja
Stand-By (nga 2012). Shumé rekomandime nga konsultimet sipas Artikulli IV 2011 u pérfshiné
né hartimin e programeve. Né vecanti, geveria ka rivendosur njé géndrim fiskal té
géndrueshém, éshté arritur progres né pérgatitjen dhe koston e iniciativave té shpenzimeve
dhe éshté forcuar rrjeti i sigurisé financiare. Mé tej, autoritetet kané marré iniciativa té
vlefshme pér té forcuar konkurrencén dhe pér té rritur infrastrukturén publike. Megjithaté,
progresi éshté delikat dhe mund té zhbéhet nga zhvillimet politike negative.

Diskutimet rreth rishikimit te 4 sipas marréveshjes Stand-By té Kosovés dokumentohet né njé
raport mé vete.
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Aprovuar nga Diskutimet u mbajtén né Prishtiné mé 28 maj -10 gershor 2013.

Poul M. Thomsen dhe Misioni u takua me kryeministrin Hashim Thagci, ministrin e financave
Besim Beqaj, guvernatorin e Bankés Qendrore Bedri Hamza, ministra
té tjeré, zyrtaré té larté, pérfagésues té sektorit privat si dhe emisaré
gé pérfagésonin komunitetin ndérkombétar. Ekipi i stafit pérbéhej nga
zonjat Budina, Madrid (té dyja nga EUR) dhe Fayad (SPR), si dhe
zotérinjté Wiegand (EUR, kryetar) dhe Crivelli (FAD). Zotérinjté
Sulemane (pérfagésues rezident) dhe Thagi (ekonomist né zyrén e
pérfagésuesit rezident) ndihmuan misionin. Z. Yalvac (EOD) ndoqi disa
nga takimet pérfundimtare. Zj. Le dhe Z. Scott (té dy nga EUR)
ndihmuan me pérgatitjen e dokumentit.

Dhaneshwar Ghura
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SFONDI

A. Kuadri

1. Qysh prej konsultimeve Artikulli IV 2011, Kosova ka béré hapa té réndésishém drejt
normalizimit té marrédhénieve ndérkombétare. Zyra Civile Ndérkombétare gé mbikéqyrte
pavarésiné e mbikéqyrur té Kosovés pérfundoi operacionet mé 2012. Né dhjetor 2012, EBRD éshté
organizata e treté shumépaléshe mé e madhe qé i ofroi anétarésiné Kosovés, pas Bankés Botérore
dhe FMN. Né prill 2013, Kosova dhe Serbia nénshkruan njé marréveshje normalizimi gé pérfshin
angazhimin reciprok pér té mos bllokuar pérpjekjet e njéra tjetrés pér tu anétarésuar né BE. Rreth
100 shtete e kané njohur Kosovén, nga rreth 70 mé 2011. Mjedisi politik né vend ka gené i
géndrueshém, megjithése ndonjéheré i tensionuar.

2. Eksporti i kufizuar dhe lidhjet financiare me vendet e krizés kané frenuar impaktin e
krizés té zonés sé euros.

e Performanca e rritjes. Rritja vjetore reale e GDP ishte mesatarisht 4% pér gind midis 2007 dhe
2012, me gjithé erén e kundért pér shkak té krizés financiare globale dhe turbulencave né
eurozoné. Pér kété arsye, rritja reale ishte midis Western Balkans: Growth, 2007-12
mé té lartave né rajon, megjithése té ardhurat s s
reale u ndikuan negativisht nga rritja sekulare e
¢mimeve pér mallrat ushgimore té importuara
dhe energjiné (Katrori 1).* Né rreth 3

35 pér gind, papunésia mbetet shumé e lartg, 5
megjithése pjesa mé e madhe e saj ndoshta
pasqgyron punésimin informal.

[ Real growth

Real growth per capita

e Qéndresa. Performanca solide e Kosovés i uvkALB MKD MNE - ROM - SRB - BUL

detyrohet mé shumé lidhjeve pothuaj
inekzistente financiare ose té eksportit me vendet e krizés dhe ekspozimit té saj ndaj Gjermanisé
dhe Zvicrés, vende ku banojné dy té tretat e diasporés (Katrorét 2, 3). Dérgesat dhe FDI nga
diaspora jané mbajtur miré prandaj kané vazhduar t& mbéshtesin kérkesén né vend.” Né té
kundért, nuk kemi ende njé sektor te forté i tregtueshém gé do té mbéshteste rritjen me forcat e

Source: World Economic Outlook (WEO).

veta.

! Rritja e larté ekonomike pasqgyron gjithashtu pjesérisht rritjen e popullsisé. Me moshé mesatare prej 26.3 vjeg,
popullsia e Kosovés éshté mé e reja né Evropé.

? Kosova ndoshta pérfitoi edhe nga forcimi i frangut zviceran gjaté 2009-11 qé rriti vierén né euro té dérgesave nga
Zvicra.
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3. Né dy vitet e fundit, politikat makroekonomike jané zhvilluar né kontekstin e
Programit té Monitoruar nga Stafi (mé 2011) si dhe nga Marréveshja Stand-By (nga 2012).
Hapa té médha pérpara jané béré né kété periudhé pér té restauruar njé pozité fiskale té
géndrueshme, pér té stabilizuar politikén fiskale, pér té pérmirésuar pérgatitjen dhe koston e
iniciativave té shpenzimeve dhe pér té forcuar rrjetin e sigurisé financiare (Katrori 4). Mé tej, geveria
éshté né drejtimin e duhur pér restaurimin e rezervave té likuiditetit, né vartési té shitjes sé
kompanisé sé telekomunikacionit PTK sipas planifikimit. Autoritetet kané marré edhe iniciativa té
vlefshme pér té forcuar konkurrencén dhe pér té forcuar infrastrukturén publike. Megjithaté,
progresi éshté delikat dhe mund té zhbéhet nga zhvillimet politike negative. Marréveshja Stand-By
gé autoritetet po e trajtojné si parandaluese né 2013, skadon nga fundi i vitit.

B. Zhvillimet e fundit ekonomike dhe financiare

4. Pas rritjes sé konsiderueshme né 2011, ekonomia u ngadalésua né 2012 dhe u zhvillua
né ményré té pabarabarté né muajt e paré té 2013.

e Rritja reale i kapérceu 5 pér gind té GDP né 2011, e véné né lévizje nga investimet e fugishme
dhe konsumi privat (Tabelat 1, 2). Megjithaté, ekonomia u ngadalésua né 2012, vecanérisht gjaté

gjysmés sé dyté té vitit, me tkurrjen e FDI dhe si pasojé Nominal GDP growth, 2009-2012
edhe té investimeve private. Ngadalésimi u shogérua me " (In percent

uljen e rritjes sé kredive nga pothuaj 15% né 2011 né UK

4.5% (Tabela 3). Megjithaté, me pothuaj 2.5%, rritja e b mDEU

vlerésuar reale mbeti mé e forta né rajon. Rritja del se ka 10 mCHE 1/

geneé jo e njétrajtshme né muajt e paré té 2013: kredit,

vjelja e taksave dhe importet, té gjitha tregojné pér r l .
O

w

kérkesé mé té forté né tremujorin e paré, por aktivitet mé

te ulét né prill dhe maj. 5
2009 2010 2011 2012

Source: WEO.
1/ Swiss nominal GDP converted into Euros.

o Deficiti i llogarive aktuale (pérjashto transfertat zyrtare)
u ngushtua nga mé tepér se 20 pér gind né 2011 né 15
pér gind né 2012, duke pasqyruar kryesisht importe mé té dobéta (Tabela 4). Deficiti tregtar
mbeti i larté né rreth 35% té GDP né 2012.°

e Inflacioni i ¢mimit té konsumit |évizi né pérputhje me ¢mimet e importit, vecanérisht ato
ushgimore. Inflacioni kryesor mbeti i frenuar né rreth 2%, né pérputhje me pérdorimin e euros
nga Kosova.

 Bilanci tregtar éshté matési mé i besueshém, ndérsa ndarja midis transfertave dhe FDI éshté disi mé artificiale. Té
dyja dalin nga i njéjti burim (diaspora), nuk krijojné borxh dhe ndryshojné vetém nga aktiviteti qé financojné -
konsumi ose FDI - me té dhéna té pamjaftueshme pér té dhéné njé dallim té garté.
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5.
kapitalizuar miré, megjithése fuqia financiare ndryshon

Sektori bankar mbetet likuid, me fitim dhe i

Non-performing Loans to Total Gross Loans

nga banka né banké (Tabela 5). > @201 -
20
o Kredité jo performuese u rritén nga 5.7 pér gind né 15 | W2012 -
fund t& 2011 né rreth 7.5 pér gind né fund té 2012 dhe =
né fillim té 2013. Rritja éshté pérgendruar né sektorin e |
korporatave, ndoshta duke pasqyruar njé aktivitet ° . I I
ekonomik mé té dobét. Megjithaté, NPL (kredité jo 0
UVK  MKD BIH MNE ALB SRB
performuese) jané té uléta né krahasim me rajonin dhe Source: IV Financial Soundness Indicators (55D
jané pothuaj plotésisht té parashikuara.
* Rentabiliteti, g¢ matet me té ardhurat nga asetet, u Return on Assets, 2012
pérgjysmua midis fundit té 2011 dhe fillimit té 2013, (percent)
por mbeti solid krahasuar me homologét. Rénia 12 12
pasqyron provizione mé té larta t&€ humbjes sé kredive YT 1/ As of Dec. 2011 Lo
dhe rritje krediti mé té ulét. Zi B e Zz
o Mjaftueshméria e kapitalit né gjithé sistemin u 04 04
|ékund rreth 18 pér qind pér pjesén mé té madhe té 02 - . 02
2011 dhe 2012. Ajo ra né rreth 15 pér gind né fund té ° 00
2012, kur hyné né fugi rregullat mé té rrepta té kapitalit - MNEL ALBL MKD2 BIH UVK3  SRB o2
sipas ligjit té ri pér bankat, i cili kérkon zbritjen e kredisé Sources: Financial Soundness Indicators (FSI);
nga kapitali dhe likuiditete shtesé pér rrezikun Nationalauthorities and IMF staff estimates.

operacional.

" PERSPEKTIVAT DHE RREZIQET

6.

Perspektiva bazé éshté rritja graduale e aktivitetit, né pérputhje me zhvillimet e

pritshme né vendet ku ndodhet diaspora.

6

o Stafi projekton rritje reale té GDP prej rreth 2¥2 pér gind né 2013, ende mjaft nén
mesataren afatgjaté. Kérkesa né vend parashikohet té forcohet disi, e mbéshtetur nga hyrjet mé
té forta té diasporés. Eksportet gjithashtu pritet t& marrin veten, duke pasqyruar njé kérkesé mé
té larté né boté pér metalet, megjithése kontributi i tyre né rritjen mbetet i vogél. Inflacioni CPI
parashikohet té bjeré gradualisht né nén 2 pér gind, duke pasgyruar ¢mime mé té uléta pér
produktet ushgimore té importuara. Autoritetet vuné re rritjen e rrezikut pér parashikimet e
rritjes, duke véné né dukje fakte té paprovuara té zévendésimit té importeve pér mallrat e
konsumit gé sugjerojné prodhim mé té larté né vend.

o Né njé afat té mesém, stafi parashikon rritje reale prej rreth 4% pér gind né pérputhje me
performancén mesatare té Kosovés né vitet e fundit. Megjithése rritja do té& mbetet e varur
kryesisht nga kérkesa né vend, stafi parashikon rritjen shumé graduale té njé sektori eksportesh,
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ndérsa pérpjekjet pér té rritur konkurrencén do té japin frytet e tyre disi. Kjo do té siguronte njé
pérmirésim modest né bilancin e jashtém.

7. Rreziget ndaj parashikimit kané té béjné mé sé shumti me mjedisin e jashtém né njé
afat té shkurtér dhe me politikat né vend né njé afat mé té gjaté (Katrori 5).

Rreziku nga vendet e diasporés. Rreziku kryesor afat-shkurtér éshté pérkeqgésimi i kushteve
ekonomike né vendet e diasporés gjé qé do té shkurtonte dérgesat dhe FDI, me pasoja negative
pér rritien — duke ulur kérkesat né vend—financat publike—népérmjet faturave tatimore mé té
uléta kufitare—dhe stabilitetin financiar—meqenése dérgesat financojné depozitat dhe
pérdoren pér té ripaguar kredité.

o Kredia bankare. Njé rrezik né lidhje me té jané politikat e Share of Loans to Industry, 2012
kredidhénies té filialeve té bankave méma té eurozonés - Domestic
tri bankat mé té médha té Kosovés ndodhen né eurozoné. s
Politika té tilla mund té nxiten nga presionet pér té ruajtur
kapitalin pér grupin e konsoliduar bankar. Megjithaté, rénia g:‘;;“n
e mundshme e aktivitetit té tyre kredidhénés mund té K

17%

kompensohej pjesérisht nga bankat turke dhe shqiptare té
cilat kané fituar tregje tash sé fundi.*

e Rreziku politik. Kércénimi mé i madh ndaj perspektivés
afat-mesme jané politikat gé do té minonin stabilitetin
makroekonomik dhe konkurrencén. Ndérsa implementimi i politikés ka gené shumé i disiplinuar
né dy vitet e fundit, rreziku i politikave gé reagojné ndaj presioneve politike afat-shkurtra, por gé
mund té shkaktojné dém né njé afat té gjaté, éshté i konsiderueshém, vecanérisht né kontekstin
e fushatave elektorale. Njé nga ¢éshtjet né fjalé éshté rritja e rrogave né sektorin publik prej 30-
50 pér gind né prag té fushatés té 2010 gé detyroi SBA e méparshme té Kosovés té dilte né
ményré té pakthyeshme nga shinat.

Sources: Central Bank of Kosovo; and IMF staff calculations.

I DISKUTIMET E POLITIKAVE
A. Modelii rritjes i Kosovés dhe konkurrenca

8. Autoritetet dhe stafi rané dakord qé ekonomia e Kosovés éshté jashté mase e varur
nga hyrjet nga diaspora (Figura 1). Ndérsa kéto té hyra mbéshtesin té ardhurat, ato financojné mé
shumé konsumin dhe investimet né jo té tregtueshmet, si pasurité e patundshme ose shérbimet dhe
kontribuojné pak né ndértimin e kapaciteteve té prodhimit. Eksporti i mallrave éshté mé pak se 10

* Shih Katrorin 1 té Raportit t& FMN pér Vendet (IMF Country Report) 13/113 pér hollésité. Rreziget e tjera bankare té
pérhapura gjerésisht né Evropén né Zhvillim jané mé pak té theksuara. filialet e bankave financohen né pjesén mé té
madhe nga depozitat, prandaj dhe nuk ka rrezik pér térhegjen e fondeve méma. Ekspozimi i aseteve ndaj mémave
éshté gjithashtu minimale, pjesérisht sepse ligji i ri bankar parashkruan gé ekspozimet ndaj paléve né fjalg, pérfshi
vendin né grup, té zbriten plotésisht nga kapitali.
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pér gind e GDP dhe éshté i pérgendruar né sektorét me komponent me njé vleré té shtuar té ulét,
vecanérisht metalet. Kjo strukturé e cekuilibruar e ekspozon ekonominé jo vetém ndaj zhvillimeve né
vendet ku banon diaspora, por gjithashtu hedh dyshim mbi géndrueshmériné afat-gjaté té modelit
té rritjes né rast se diaspora do té béhej mé pak e lidhur me Kosovén.

9. Ndérsa kufizimet e té dhénave komplikojné vlerésimin e konkurrencés sé jashtme, stafi
argumentoi se treguesit disponibél japin njé pamje aspak té favorshme (Katrori 6, Figura 2).’
Norma reale efektive e kémbimit (REER) bazuar né CPI ka ndryshuar pak gé prej konsultimit 2011
Artikulli IV, por evolucioni i saj reflekton mé sé shumti cmimet e importit dhe prandaj ka pak réndési
pér

konkurrencén.® Pagat jané modeste né terma nominale por Effedi"g;::fgge Rates

té ngritura po té maten me masén e prodhimit, gjé qé 110 110
sugjeron njé mbivlerésim té REER.  Mungesa e
konkurrencés sé pagave pérforcohet nga pengesat
strukturore, si infrastruktura publike e mangét, geverisja e
dobét dhe mjedis i véshtiré biznesi. Marrédhéniet e
pazgjidhura me Serbiné dhe njohja jo e ploté
ndérkombétare gjithashtu i pengojné investitorét.

105

100

95

5588888333899
10. U ra dakord se nevojitet njé strategji koherente 5; E § E § 3 5; 3 5; E § E §
pér té pérmirésuar konkurrencén, pér té nxitur
zhvillimit e sektorit té tregtueshém dhe pér té shtruar Average wage to GDP per Capita
themelet pér rritjen mbéshtetur né forcat e veta. (2010, ratio)
25

Shtyllat kryesore té njé strategjie té tillé do té pérfshinin (i)
investimet né infrastrukturé dhe arsim, (ii) reformat pér té 2

forcuar klimén e biznesit, (iii) iniciativat pér té mbéshtetur

zhvillimin e ndérmarrjeve té vogla dhe té mesme (SME),

dhe (iv) kufizimin e pagave dhe ruajtjen e tregjeve fleksibél

té punés — té cilat jané vecanérisht kritike duke pasur l

parasysh euronizimin e njéanshém té Kosovés gé kufizon v TR TR e [ e e
. . . . . " BGR ROM HRV ALB UVK MNE
instrumentet e autoriteteve pér té reaguar ndaj goditjeve.

Source: IMF staff calculations.

> Pérgjithésisht, té dhénat jané té pérshtatshme pér mbikéqyrjen ndérsa pérpilimi i t&é dhénave vazhdon té
pérmirésohet. Megjithaté, mbeten dobési né disa fusha, pérfshi GDP té lidhur me prodhimin, té dhénat e tregut té
punés dhe statistikat e sektorit té jashtém. Shih aneksin informativ mbi té dhénat statistikore pér hollési.

®REER bazuar né CPI mund t& Gojé né drejtim té gabuar: rritja e cmimeve té ushgimeve té importuara nga 2006/07
ndoshta rriti konkurrencén e prodhuesve té produkteve ushgimore vendase por rriti vlerén e REER (pér njé pjesé té
madhe té ushgimeve té shportés CPI).

’ Ka t& dhéna se dérgesat rrisin pagat mé té uléta (reservation wages). Né kété rast, nivelet e pagave té larta do té
reflektonin faktorét realé né vend té rixhiditeteve nominale, dhe mund té mos rregulloheshin népérmjet zhvlerésimit
nominal (me ¢’ rast do t'i kérkonte Kosovés té higte doré nga pérdorimi i euros).
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11. Strategjia mund té ndértohet mbi hapat qé po ndérmarrin tashmé autoritetet,

vecanérisht:

e Pothuaj 40 pér qind e buxhetit té qgeverisé kalohet pér shpenzimet kapitale, pérfshi
programin ambicioz té geverisé pér té ndértuar autostradén. Qeveria po punon gjithashtu me

Bankén Botérore pér té pérmirésuar furnizimin me energji.

e Iniciativat pér té kanalizuar regjistrimin e biznesit dhe pér té mbrojtur investitorét qé
ndihmuan Kosovén té ngjitej 30 shkallé né raportin e Bankés Botérore "Bérja e Biznesit" 2013.
Qeveria ka iniciuar gjithashtu njé strategji zhvillimi pér SME qé ka pér géllim té pérmirésojé
aksesin ndaj financave dhe forcimin e konkurrencés sé tyre, in bashképunim me donatorét.

o Pérmirésimet né klimén politike rajonale dhe integrimi mé i afért me Bashkimin Evropian
(BE) Né vecanti, autoritetet presin té hyjné né negociata pér njé marréveshje té stabilizim-
asociimit me BE né gjysmén e dyté té 2013 ose fillimit té 2014.

Stafi vuri né dukje se suksesi i kétyre iniciativave mund té minohej nga masat jo konsistente,
kundérbalancuese si rritja tej mase e pagave né sektorin publik.

B. Qéndrueshmeéria fiskale

12. Né dy vitet e fundit, Kosova ka rivendosur njé pozité fiskale té qéndrueshme (Tabela 6).

e Rregullimi strukturor. Qeveria implementoi rregullimin e rreth 2% pér qind té GDP né
2011-13 népérmjet njé pérzierje té masave pér té ardhurat dhe reformave strukturore gé
kursejné shpenzimet, veganérisht né sektorin e energjisé. Situata fiskale pasuese éshté e

géndrueshme, po ge se shpenzimet kapitale, gé

jané lékundur mjaft né vitet e fundit, duke
pasqyruar pjesérisht projektet ambicioze té

infrastrukturés, konvergohen né rreth 10 pér gind

té GDP.

Rregulli fiskal. Pér té kycur rregullimin e arritur
sipas SBA, politika fiskale duke filluar nga 2014 do
té ankorohet nga njé rregull fiskal gé pritet té hyjé
né fuqi né fillim té korrikut. Rregulli fiskal pércakton
njé tavan pér deficitin e pérgjithshém geveritar prej
2 pér gind té GDP, né pérputhje me borxhin publik
bruto né ose nén 30 pér gind té GDP. Projektet
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Sources: Country authorities; and IMF staff estimates and
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kapitale pérjashtohen nga tavani nése (i) ato financohen nga faturat e privatizimit dhe (ii)
bilanci bankar geveritar kapércen kufirin minimal prej 4% pér qind té GDP.?

8 Shih Katrorin 3 té raportit t° stafit mbi rishikimin e 4 té SBA.
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13.

e Financimi. Né njé afat t& mesém, deficiti fiskal pritet té financohet kryesisht népérmjet
emetimit té letrave me vleré. Tregu geveritar i bonove té thesarit - i ngritur vetém né 2012 -
ka filluar mbaré&, me njé emetim neto prej 1% pér gind té GDP né 2012, maturime deri né njé
vit, dhe rendimente nominale midis ¥2 dhe 3%z pér gind. Bonot e thesarit jané bleré né
shumicén e tyre nga bankat vendase. Megjithaté, mund té duhen pak vite deri sa tregu té
jeté mjaftueshém pér té mbuluar nevojat financiare té geverisé né ményré té géndrueshme.

Autoritetet dhe stafi diskutuan sfidat ndaj politikés sé té hyrave. Stafi argumentoi se

struktura e té hyrave geveritare ishte efikase, por do té duhet reformimi ndérkohé qé Kosova
integrohet mé shumé me BE dhe zhvendoset drejt rritjes me forcat e veta.

10

Struktura. Té hyrat e geverisé priren té€ mbéshteten thellé né drejtim té taksave indirekte, me
meé tepér se 80 pér gind té prurjeve gé vijné nga VAT, akcizat dhe taksat doganore. Kjo strukturé
éshté e pérputhur miré me natyrén e ekonomisé sé Kosovés qé mbéshtetet fort né importet dhe
transfertat dhe ka provuar gé éshté efikase pér té hyrat, mé sé shumti né saje te sistemit VAT té

Kosovés té hartuar miré (Katrori 7).

Sfidat. Stafi sugjeroi se sfidat pérpara pérfshijné (i)
zévendésimin e detyrimeve me ecjen pérpara drejt
integrimit me BE, dhe (ii) kalimin gradual drejt
taksimit direkt me rritjen e prodhimit vendas.
Humbja e té hyrave nga taksat e tregtisé mund té
zévendésohet, té paktén né njé afat té shkurtér,

nga VAT, sepse norma e VAT né Kosové éshté

midis mé té ulétave né rajon. Forcimi i taksimit té
drejtpérdrejté, ndérsa éshté i déshirueshém, éshté
politikisht dhe nga ana administrative mé i

véshtiré. Opsionet pérfshijné zgjerimin e bazés mbi
taksén e té ardhurave, duke rishikuar normat
relativisht té uléta té taksave direkte dhe

forcimin e pérdorimit té taksés mbi pronén 10
nga geverité lokale.

g8 0
5
Reagimi i autoriteteve. Autoritetet rané E 10
dakord né pjesén mé té madhe me analizat § -20
e stafit por vuné né dukje réndésiné e daljes ,_% 30
graduale nga humbjet nga taksat népérmjet % 0
£

marréveshjeve té tregtisé sé liré né té
ardhmen—vecanérisht me Turginé dhe BE. -50
Ata vuné né dukje gjithashtu uljen e kufirit

té VAT si njé alternativé té rritjes sé normés,

40

Kosovo: Tax structure, 2006-2011
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duke argumentuar se kapaciteti né administrimit e taksave éshté rritur né njé piké ku kjo béhet e

realizueshme.
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14. U ra dakord se struktura e shpenzimeve né sektorin publik éshté i favorshém pér rritje,

por mund té keté véshtirési né ruajtjen e saj duke
pasur parasysh nevojat e ngutshme sociale.
Shpenzimet e geverisé jané modeste né krahasim me
simotrat dhe té prirura mjaft ndaj investimeve publike.
Ndérsa kjo strukturé éshté mbéshtetése pér zhvillimin
ekonomik, mund té jeté e pashmangshme gé zarfi aktual i
shpenzimeve (spending envelope), me kalimin e kohés do
té ngjasé mé shumé me ato té vendeve fginje.” Stafi
theksoi nevojén pér té menaxhuar kété proces né ményré
té rrequllt, né vend gé té reagojé ad hoc ndaj presionit té
shpenzimeve.

15. MEé né pérgjithési, stafi nxiti pér té vazhduar praktikén e planifikimit té kujdesshém

40

30

20

10

Goverment Spending
(Share of GDP, 2006-11 average))

B Other current BSocial benefits
OWages and Salaries B Capital

UVK ALB MKD TUR SVK BGR HRV SER SLO CZR POL MNE BIH HUN

Sources: World Economics Outlook (WEO); and country

authorities.

buxhetor dhe kostos pér té parandaluar iniciativat e harxhimeve té pa financuara. Ndérsa sipas
SBA, iniciativat e shpenzimit vazhdojné vetém pas llogaritjes sé ploté té kostos —shembuijt
pérfshijné reformén shéndetésore dhe rritjen e pensioneve bazé —vazhdimisht ka pasur propozime
pér pérfitime me impakte buxhetore té panjohura. Stafi vuri né dukje shembujt e vendeve fqinjé ku
pérfitimet e hartuara keq kané krijuar pesha buxhetore qé kapércejné kapacitetin financiar té

sovranit.

16. Autoritetet dhe stafi diskutuan nivelin e pérshtatshém té bilancit bankar té qeverisé né

bankén qendrore. Né ekonominé e euroizuar né ményré té njéanshme, bilanci bankar éshté mjeti

kryesor pér té ruajtur nivelin e pérshtatshém té rezervave dhe prandaj pér té siguruar si sektorin

publik dhe sistemin financiar kundér goditjeve té likuiditetit..

e Njésia matése e SBA. Njésia matése pér mjaftueshmériné e bilancit bankar sipas SBA—e dalé

nga njé rregull i pérgjithshém pér rezervat né vendet me njé normé shkémbimi fikse—bilanc té
rekomanduar rreth 7 pér gind té GDP. Autoritetet vuné né dukje se bilanci bankar duhej té
aprovohej me ¢do buxhet, dhe se ishte véshtiré té mbrohej politikisht njé nivel i larté, duke

marré parasysh nevojat e ngutshme pér kapital dhe shpenzime sociale. Ata argumentuan se

minimalja e pérshkruar né legjislacionin e rregullit fiskal—4%2 pér qind e GDP—ishte mé e

realizueshme.

o Alternativat. Ndérsa stafi pa vend pér uljen e njésisé matése relative me nivelin e rekomanduar
sipas SBA (Katrori 8), ai inkurajoi eksplorimin e pensioneve pér té financuar njé pjesé mé té
madhe té rezervave nga burime té tjera se sa depozitat qeveritare, me géllimin pér
“depolitizimit” té rezervave té likuiditetit. Propozimi i FSAP 2012 pér té financuar rritjet né

ndihmén emergjente pér likuiditet (ELA) pér bankat népérmjet njé premiumi bankar éshté njé

9Pjesa relativisht e vogél e shpenzimeve sociale reflekton pjesérisht sistemin pensional té& Kosovés té mbéshtetur né
tri shtylla - vetém "Shtylla I'" modeste e pensionit publik paguhet nga buxheti, ndérsa shumica e simotrave kané

sisteme pensionale bazuar né PAYG. Banka Botérore po analizon modelet e shpenzimeve publike né kontekstin e

rishikimit té vazhdueshém té shpenzimeve publike nga ana e vet.
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REPUBLIC OF KOSOVO

hap né kété drejtim. Autoritetet rané dakord, dhe kané filluar punén pérgatitore pér njé
premium bankar ELA (718).

C. Zhvillimi i sektorit financiar

17. Ndérsa sektori bankar i Kosovés éshté rritur me shpejtési né dekadén e fundit,
dobésité né zbatimin e kontratave pérbén njé pengesé né zhvillimin financiar né té ardhmen

(Katrori 9, Figura 3). Kosova doli nga lufta civile né Jugosllavi
Real Credit Growth (2003-12)

pa njé sektor bankar funksional. Né vitet 2000, Kosova e mori 30 EY
veten me shpejtési: rritja e kreditit dhe depozitave ishin nga = ALB 1
mé té lartat né rajon, me ndérhyrjen kryesisht né filialeve té S NG 12
bankave mémé né eurozong, dhe e ndihmuar nga adoptimi i " mko .
njéanshém i Kosovés i euros. Kohét e fundit ky proces éshté ” |
ngadalésuar, gjé gé sugjeron se mund té jeté arritur njé piké Z . . . - :
ngopjeje. Pér mé tepér, segmente té tjera té sistemit financiar 0 10 20 30 40

. . . . . . Private Credit-to-GDP (2003)
- ne Vegant' treg_]et e S|gur|meve dhe Ietrave me Vlere' mbeten Source: International Financial System ; and IMF staff

té pazhvilluara. Progresi né efikasitet - i matur nga pérhapja e s

normés sé interesit kredi-depozité - ka gené i ulét. Bankat kané raportuar se zbatimi i dobét i
kontratave ka kontribuar né pérhapjen e ndérmjetésimit dhe ka penguar zhvillimin e produkteve té
reja bankare, si kredidhénieve hipotekare afatgjata.'

18. Autoritetet dhe stafi ndoqén analizén dhe rekomandimet e politikés té misionit FSAP
2012.

e Qéndresa ndaj goditjeve. Rezultatet e FSAP sugjerojné géndresén e sistemit bankar ndaj njé
game té gjeré té tronditjeve, pérfshi turbulencat né eurozoné (Katrori 10). Megjithaté mbeten
xhepat e dobéta, kryesisht nga pérgendrimi i kredive dhe depozitave né disa banka,
mospérputhja e maturimeve, si dhe ekspozimi i jashtém i aseteve.

o Mbikéqyrja. Ndérsa FSAP lavdéroi bankén gendrore pér njé shkallé té larté profesionalizmi né
mbikéqyrjen bankare, ai vuri né dukje njé fokus relativisht té ngushté né rrezikun e kreditit. Stafi
argumentoi, dhe autoritetet rané dakord, se ky fokus ishte i pérshtatshém pér tani, por se éshté
e déshirueshme njé mbikéqgyrje mé gjithépérfshirése e bazuar né rrezikun. Stafi gjithashtu
argumentoi né favor té zhvillimit té njé kuadri té politikés makro té kujdesshme, duke marré
parasysh euroizimin e njéanshém té Kosovés dhe mungesén e njé politike monetare té pavarur.

e Kuadri ligjor dhe institucional. FSAP vuri né dukje progresin e réndésishém qysh prej
konsultimeve 2011 Artikulli IV vecanérisht miratimi i Ligjit pér Bankat né 2012 gé forcon

10 Sipas Raportit pér Stabilitetin Financiar 2012 té QBK kostoja e rrezikut té kreditit pérbén njé komponent té
réndésishém té diferencés sé normave té interesit (spreads). Mé tej, vlerésimi i 2012 i Bankés Botérore pér Paaftésiné
Paguese dhe té Drejtat e Kreditorit vuri né dukje dobésité ligjore dhe institucionale. Autoritetet po punojné me
Bankén Botérore pér té pérmirésuar regjistrimin e pronave dhe rezolucionin NPL, dhe e USAID pér forcimin e procesit
gjyqésor pér zbatimin e kontratave dhe krijimin e tregut hipotekar.
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standardet e geverisjes bankare dhe forcén e vendosmérisé dhe krijimin e njé fondi special té
rezervave (SRF) pér ELA nén kontrollin ekskluziv té bankés gendrore. FSAP rekomandoi hapat
pér té forcuar mé tej kuadrin e menaxhimit té krizés, né vecanti rritjet né té ardhmen té
financimit té ELA népérmjet njé premiumi bankar.

Shumica e rekomandimeve jané pranuar né kontekstin e SBA. Pér propozimet mé sfiduese nga ana
teknike, pérfshi mbikéqyrjen bazuar né rrezikun, kuadrin e politikés makro té kujdesshme, dhe
premiumin bankar ELA, kérkohet ndihma teknike dhe pritet gé ajo té jepet né 12 muajt e ardhém.

W VLERESIMI I STAFIT

19. Ekonomia e Kosovés ka performuar shumé miré né pérballje me erérat e kundérta qé
fryjné nga kriza globale financiare si dhe turbulencat né eurozoné. Qysh pre;j fillimit té krizés
financiare té 2007, rritja reale vjetore e GDP nuk ké réné kurré nén dy pér gind, dhe rritja mesatare
ka gené midis mé té lartave né Ballkanin Peréndimor. Megjithaté, géndrueshméria ndodh pér shkak
té bashkimit té njé séré rrethanash, gé ka gjasa té mos ruhet. Ekonomia e Kosovés varet shumé né
FDI dhe dérgesat nga diaspora gé jeton ne pjesén mé té madhe né Gjermani dhe Zvicér. Ndérkohé
gé ekonomité e kétyre vendeve jané mbajtur miré, hyrjet nga diaspora kané gené té géndrueshme
dhe prandaj kané vazhduar té mbéshtesin té ardhurat familjare dhe kérkesén né vend. Megjithaté,
ekspozimi i Kosovés ndaj ekspozimit té jashtém mund té kthehet né rrezik, né rast se do té
ndryshonte perspektiva e vendeve pritése té diasporés, ose né rast se diaspora do té béhej mé pak e
lidhur me Kosovén. Pér tu siguruar nga rrezige té tilla duhet zhvillimi i njé sektori té forté té
tregtueshém gé do té mbéshteste rritjen me forcat e veta.

20. Qysh prej konsultimeve Artikulli IV 2011, Kosova ka béré hapa té réndésishém drejt
normalizimit té marrédhénieve ndérkombétare. Forcimi i klimés pér investitorét, investimet né
infrastrukturé, politikat e kujdesshme pér pagat e sektorit publik qysh prej 2011, zhvillimi i SME dhe
korniza fiskale bazuar né rregulla pér pércaktimin e niveleve té rrogés minimale' té gjitha tregojné
né drejtimin e duhur, ashtu sikurse dhe hapat e fundit pér té normalizuar marrédhéniet me vendet e
rajonit dhe pér té integruar Kosovén mé tepér me BE. Ndérsa ka disa tregues gé kéto pérpjekje po
japin frytet e veta, veganérisht faktet e paprovuara pér zévendésimin e importeve pér mallrat e
konsumit, rritja e konkurrencés dhe ndértimi i njé sektori té tregtueshém éshté njé proces afatgjaté
gé kérkon durim dhe kémbéngulje nga ana e politikébérésve. Strategjia e konkurrencés e Kosovés
mund té riforcohet né ményré té dobishme pér té forcuar edukimin dhe trajnimin.

21. Kosova ka béré gjithashtu hapa té médha pérpara drejt qéndrueshmérisé fiskale. Né dy
vitet e kaluar, gjendja e géndrueshme buxhetore éshté rikthyer népérmjet njé pérzierje té masave
pér té hyrat dhe reformave strukturore pér shpenzimet-kursimet. Buxhetet e ardhme do té
drejtoheshin nga korniza fiskale bazuar né rregulla. Megjithaté, korniza duhet té plotésohet nga
praktikat e shéndosha fiskale, veganérisht iniciativat pér koston dhe planifikimin e shpenzimeve, né
lidhje si me shpenzimet sociale, ku politikébérésit duhet tu rezistojné joshjeve pér té vepruar ad hoc

' Shih Katrorin 4 té raportit té stafit mbi rishikimin e 4 té SBA pér hollési.
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ndaj presioneve té shpenzimeve dhe projekteve té investimeve, si programi ambicioz i geverisé pér
ndértimin e autostradave. Pérndryshe, detyrimet e pa financuara té shpenzimeve mund té vené né

rrezik arritjet me shumé shpejtési. Shmangia e pasojave té tilla éshté njé pérgjegjési e pérbashkét e
té gjithé aksionaréve.

22, Sfidat e ardhme ndaj politikés sé té ardhurave kérkon pérgatitje té kujdesshme.
Sektori publik mbéshtetet shumé né taksat indirekte, gjé gé éshté e miré tani pér tani duke marré
parasysh strukturén shumeé té varur té ekonomisé nga transfertat dhe importet. Megjithaté, duke
paré pérpara, detyrimet doganore duhet té zévendésohen ndérkohé qé Kosova integrohet mé afér
me fqinjét e saj, pérfshi BE; dhe geveria duhet té forcojé aftésiné e saj pér té taksuar ekonominé
vendase ndérkohé qé modeli i rritjes i Kosovés kalon nga vartésia né transfertat te prodhimi vendas.
Rekomandimet e misionit té asistencés teknike t& FMN té 2011 pér politikén tatimore, rritja e
taksave mjedisore dhe akcizat e duhaneve, zgjerimi i bazés tatimore dhe rritja e progresivitetit; si
dhe rritja graduale e taksave mbi té ardhurat dhe pronés nga nivelet aktuale té uléta, mbeten né
rend té dités."

23. Bilanci bankar i geverisé éshté njé rezervé kritike e kujdesshme qé ka nevojé té ruhet
me kujdes. Dyshemeja né bilancin bankar né kornizén fiskale bazuar ne rregulla prej 4¥2 pér gind té
GDP éshté né diapazonin mé té ulét té niveleve gé mund té konsiderohen té pérshtatshme. Qeveria
duhet té keté si objektiv kapércimin e késaj dyshemeje kur parashikon detyrimet e médha té
pagesave, si projektet e investimeve shumévjecare ose detyrimet pér shérbimin e borxheve. Qeveria
dhe banka gendrore duhet gjithashtu té vazhdojné té eksplorojné opsionet pér té financuar njé
pjesé té rezervave nga burimet jo geveritare, vecanérisht né premium mbi bankat pér té financuar
rritjet né té ardhmen té fondit special té rezervave pér ndihmén emergjente té likuiditetit.

24, Sektori financiar i Kosovés éshté rritur me shpejtési né dekadén e fundit, por duket se
ka arritur njé piké ngopjeje ku progresi i métejshém kérkon forcimin e institucioneve. shtrirja e
sektorit bankar éshté tani né ose madje mbi nivelet e vendeve me karakteristika té ngjashme. Né té
njéjtén kohé, spread-et e ndérmjetésimit té kreditit mbeten té larta, duke pasqyruar njé rrezik mé té
madh té kredisé dhe zbatim té ngadalshém dhe té paploté té zbatimit té kontratave nga sistemi

gjygésor.

25. Vigjilenca kémbéngulése e mbikéqyrjes, e ushtruar nga njé banké e forté dhe e
pavarur, éshté kritike pér ruajtjen e stabilitetit té sektorit bankar. Bankat shfaqgin pérgjithésisht
rezerva kapitali té& mjaftueshme dhe rentabilitet, njé nivel modest té kredive jo performuese dhe
rezerva likuide té larta. Ato kané shmangur financimin e imbalancave tipike pér shumé vende té tjera
té Evropés né zhvillim. Duke paré pérpara, kérkohet njé lévizje graduale drejt njé mbikéqyrjeje
gjithépérfshirése bazuar né rrezikun dhe zhvillimi i njé kuadri té politikés makro té kujdesshme pér
té frenuar rreziget financiare. Hapa té lavdérueshme jané marré pér té forcuar rrjetin e sigurisé
financiare; prioritetet pérfshijné ngritjen e njé mekanizmi financues permanent pér SRF.

12 Shih Katrorin 5 té raportit t&€ FMN pér vendet (IMF Country Report) 12/100 pér hollésité.
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26. Rekomandohet gé konsultimet e tjera Artikulli IV me Kosovén té zhvillohen né
pérputhje me dispozitén e Vendimeve Nr. 14747-(10/96).
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Katrori 1. Té dhénat e rritjes sé Kosovés né perspektivé

Ekonomia e Kosovés u rrit me njé mesatare prej 4.3 pér qind né dekadén e fundit (2003-2012), gjé qé e
vendos Kosovén né majé té rajonit. Krahasimi duket edhe mé i favorshém kur zgjidhen periudha bazé pak mé
té ndryshme.

Megjithaté, ekziston njé perceptim i pérhapur gjerésisht se rritja ka qené e pamjaftueshme pér té
gjeneruar pérmirésime té kénagshme né standardet e jetesés. Disa faktoré mund té kontribuojné né kété
perceptim.

e Rritja e popullsisé. Me 1.5 pér gind, rritja vjetore e popullsisé sé Kosovés éshté mé e larta né rajon. GDP

reale pér frymé u rrit me 2.8 pér gind né 2003-12, gé nuk del né pah.

N Zhvillimet negative té Growth and Living Standards, 2003-2012

. v s . Average 2003-2012 ALB _ MKD MNE ROM SRB BUL UVK
¢mimeve te importit.
GDP growth 47 33 36 35 27 35 43
Indeksi i gmimeve té Pop growth rate 05 02 01 02 04 07 15
konsumit u rrit mé shpejt se GDP per capita 43 30 35 37 31 43 28
deflatori i GDP (mesatare GDP deflator change 3.3 3.3 56 109 10.1 5.3 1.2
. . . Average Inflation 25 2.4 4.1 7.6 10.0 5.3 2.3
vjetore 2.3 pér gind kundrejt Difference CPland GDP Defl. Chang -0.8 -0.9 -14 33 00 00 11
1.2 pér qind) ndérkohé qé Adjusted GDP per capita 5.0 3.9 5.0 7.0 3.1 4.2 1.7

inflacioni i gmimeve té Source: IFS; and IMF Staff Computations

importit uli fuginé blerése té popullsisé. Kosova u démtua mé keq nga ky ndryshim relativ i ¢mimeve se sa
vendet fginje. Njé tregues i pérafért pér pérmirésimin né standardet mesatare té jetesés éshteé rritja reale
e GDP pér frymé e pérshtatur pér diferencén midis rritjes né CPI dhe deflatorit GDP.! Ky tregues e vendos

Kosovén né fund té rajonit.

e Cmime mé té larta pér ushqimin dhe energjiné. Cmimet ushgimore dhe ato té energjisé u rritén madje
mé shumé se mesatarja CPI, vecanérisht nga 2007. Kéto mallra kané pér tendencé té konsumohen né
ményré disproporcionale nga familjet me té ardhura té uléta, gjé gé sugjeron se kosovarét mé té varfét

vuajtén mé keq se sa popullsia mesatare.

CPI and GDP Deflator 2002-2012 Food and Non-Food Inflation, 2002-12
140 140 140 140

130 130 130 Average CPIfood inflation: 130
CPlaverage inflation: 2.3% 3.2% per annum
120 perannum 120 120 120
"
g
110 '.c". 110 110 ’ 110
100 — L pemmmagr” 100 100 - 100
—~——— » L - n o
S _,/ GDP Deflator Inflation inflation: 1.6% per
Seecacaaae"” rate:1.2% perannum
90 90 90 90
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2002 2004 2006 2008 2010 2012

Sources: Kosovo authorites; and IMF staff calculations.

Y Njé alternativé do té ishte analiza e drejtpérdrejté e konsumit real. Qasja me bazé CPI u zgjodhe megenése indeksi
CPI konsiderohet mé i besueshém se sa deflatori i konsumit.
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REPUBLIC OF KOSOVO

Katrori 2. Mjedisi i jashtém dhe rritja e Kosovés

Kosova éshté ndikuar mé pak nga zhvillimet e jashtme té pafavorshme té kohéve té fundit se sa
simotrat e veta. Né vazhdén e krizés financiare globale, rritja ekonomike e Kosové u ngadalésua por mbeti
pozitive, ndérsa pjesa me € madhe e Ballkanit Peréndimor rréshqiti né recesion.

Njé faktor kyc pér géndresén e Kosovés ka qené 1All\lominal GDP growth correlations with Europe14
ekspozimi i saj ndaj Gjermanisé dhe Zvicrés, si dhe 1'2 1'2
pothuaj mungesa e Iidhjeve financiare dhe 1:0 © Germany B Eurozone w/o GermanyA Switzerland 1:0
ekonomike me vendet né krizé. Ky model nxirret nga 08 u m m 1N 08
korrelacionet e rritjes né té gjithé vendet pér 2001- 06 A o o o B oo
2011." Aktiviteti ekonomik lidhet me até té 04 | ¥ @ o | 04
Gjermanisé dhe Zvicrés por e palidhur me aktivitetin 02 02
ekonomik té pjesés tjetér té eurozonés. Né té _g‘g . (_)(')02
kundért, rritja e vendeve té tjera té Ballkanit 04 04
Peréndimor éshté e lidhur ngushtésisht me aktivitetin =~ ¢ 06
e eurozonés, pérjashto Gjermaniné. UVK HRV MKD MNE SEB BIH ALB

Sources: World Economic Outlook and IMF staff calculations.
Qéndresa lidhet me dérgesat dhe té hyrat e tjera
nga diaspora, rreth 60 pér gind e sé cilés banon né Gjermani dhe Zvicér (shih gjithashtu Katrorin 3).
Dérgesat e regjistruara, té cilat né rreth 14 té GDP, jané

Spillovers from a shock to activity in Germany 1/
mé té lartat né Ballkanin Peréndimor, financuan rreth 40

10

pér gind té deficitit tregtar gjaté 2004-2012. Kétoté =~ | = ====- +/-2 standard errors

prura kané mbetur mjaft t& géndrueshme si né 2008-09 8 = Logof imports

ashtu dhe né 2012. 6 s "'__——--—-o"'
4

Vartésia e Kosovés, si dhe dobésia e saj, nga
zhvillimet né vendet pritése, konfirmohet nga 2
vektori-autoregresionet. Tronditja e rritjes tremujore
né Gjermani ndikon né importet e Kosovés me njé ose
ndoshta tre faktoré (importet pérdoren si proksi pér
kérkesat né vend). Ka gjithashtu impakte té
réndésishme mbi rritjen e kreditit dhe depozitave.”

\‘-------‘s

Ql Q2 Q3 Q4 Q5 Q6 Q7 Q8 BIO10

-2

Sources: Statistical Agency of Kosovo, IMF staff calculations.

1/Shows an impulse-response function tracing out the
accumulated impact (in percent) of a one percent shock to the GDP
growth rate of Germany on Kosovo's imports (in logs).

Y T& dhénat jané pér rritjen vjetore né GDP nominale, té shprehur

né euro.
%/ Bazuar né njé model VAR pér rritjen tremujore nominale té trequesve me frekuencé té larté disponibél, jané vlerésuar treguesit

me frekuencé té larté té ekonomisé sé Kosovés (importet, kredia bankare ndaj sektorit privat, dhe depozitat né sistemin bankar),
si dhe GDP e Gjermanisé (si njé proksi pér kushtet ekonomike né vendet pritése té diasporés), pér 2002Q4-2012Q4.
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REPUBLIC OF KOSOVO

Katrori 3. Determinantét e dérgesave

Dérgesat luajné njé rol té réndésishém né mbéshtetje té aktivitetit ekonomik té Kosovés. Prandaj té
kuptuarit e faktoréve gé véné né lévizje dérgesat éshté dhe celési pér té analizuar dinamikat e rritjes.

Elasticitetet e dérgesave ndaj ndryshimeve né vendet pritése dhe né atdhe vlerésohen, duke pérdorur
té dhénat e panelit pér 6 vendet e Ballkanit pér 1999-2011. Konkretisht, dérgesat regresohen mbi GDP pér
frymé té atdheut dhe vendit prités.

GDP e vendit prités pérafrohet GDP Decomposition of Remittances by Source Country, 2011

. .. . (Percent)
té eurozonés (EA), meqgenése 140 - - 140
. .. e BOther @ Switzerland @ Croatia
emigrantét e Ballkanit jané té mSlovenia oital B Greece
pérhapur né ményré jo té barabarté 120 Y . 120
. de t& ndrvsh t8 EA OGermany [ France @ Austria
né vende té ndryshme té EA. 100 100
Gjermani ishte burimi kryesor pér % % % % %
dérgesat né Kroaci, Kosové dhe mé 80 - 80
pak né Bosnje-Hercegoviné dhe o (NN R = — | i €0
Maqgedoni, ndérsa pjesa mé e madhe \
e dérgesave té Serbisé e kané 40 40
origjinén né Austri. Dérgesat nga
Greqia dhe Italia jané té larta pér 20 20
Shqipériné dhe Magedoniné. 0 ﬁ e 0

. e e g . Albania BiH Croatia Kosovo Macedonia Serbia
Té ardhurat pér frymé té vendit

prités jané motori kryesor i

dérgesave. Ka té dhéna se pér motiv altruist té dérgesave, si tregohet né koeficientin pozitiv né variabélin e
dallimit té té ardhurave (kolona 2) dhe koeficentin negativ té GDP pér frymé té atdheut. (kolona 1):
dérgesat e emigrantéve jané mé té forta né kohén kur nivelet e té ardhurave né atdhe jané mé té uléta.
Rezultatet ruhen né rast se ndonjé pérafrohet pér vendin prités me GDP pér frymé té Gjermanisé né vend
té GDP pér frymé té EA.

Sources: World Bank Bilateral Remittances Matrix and Central Bank of Kosovo.

Determinants of Migrants' Remittance Transfers in the Balkans, 1999-2011

Dependent variable: Remittances per Capita; (2) (2)
Home Country GDP per capita,.y -0.49*

Host Country GDP per capita 2.67**

Host-Home GDP per Capita diff .y 1.75%*
Observations 68 68
R-squared 0.22 0.29
Country FE YES YES

a*significantat 10 percentlevel; **significant at 5 percentlevel; ** *significant at 1 percentlevel.

b All variables are expressed in logarithmic terms. Regressions include constants and are estimated
with robust standard erros. In equations including home country GDP on the right side, we use
lagged values to attenuate reverse causality bias.

¢ We control for home and host real interest rates in regression (1) and for their differential (host-
home) in regression(2) to capture the investment motive to remittances. The latter has the expected
negative sign butis statistically insignificant.
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REPUBLIC OF KOSOVO

Katrori 4. Statusi rekomandimeve 2011 Artikulli IV

Shumica e rekomandimeve ishin pérfshiré né SMP (2011) dhe SBA (2012/13) té Kosovés. Veprimet e
ndérmarra pérfshijné:

Politika fiskale

pozita fiskale e géndrueshme—né pérputhje me stabilizimin e borxhit publik né rreth 30 pér gind té
GDP—u rivendos né kontekstin e njé programi konsolidimi 3 vjecar .(*) Masat e pérshtatjes pérfshinin
reformat strukturore pér té ulur shpenzimet aktuale—vecganérisht subvencionet né sektorin e
energjisé—si dhe masat pér té hyrat bazuar né rekomandimet e misionit FAD TA 2011.

Njé kuadeér fiskal bazuar né rregulla ju paragit kuvendim né mars 2013 dhe pritet gé té hyjé né fuqi né
fillim té korrikut.(*) Ai do té ankorojé politikén fiskale duke filluar nga 2014.

Iniciativat e reja té shpenzimeve paraprihen nga vlerésimi i impaktit fiskal qé mbulon njé periudhé té
paktén 5 vjecare.(*) Kéto pérfshijné inter alia pérfitimet e mundshme té veteranéve té luftés dhe
autostrada R6 pér né Magedoni.

Qeveria éshté né drejtimin e duhur pér restaurimin e rezervave té likuiditetit, né vartési té shitjes sé
kompanisé sé telekomunikacionit PTK njé konglomerati gjermano-amerikan sipas planifikimit.

Njé treg i borxhit qeveritar u krijua né 2012 dhe ka evoluar né ményré té favorshme, megjithése madhésia
e tij ende nuk mjafton pér té mbuluar nevojat financiare té geverisé. Ligji pér Fondin Pensional u
amendua né prill 2012 pér té kufizuar ekspozimin e fondit pensional shtylla I ndaj borxhit publik.(*)

Politikat e sektorit financiar

Njé ligj i ri pér bankat, i miratuar né prill 2012, forcon rregullat e kujdesshme dhe rrit mundésiné e bankés
gendrore té zgjidhé institucionet financiare.(*)

Njé institucion pér ndihmé emergjente pér likuiditet (ELA)(NEL) u ngrit dhe u financua. Ligji mbi
Menaxhimin e Financave Publike dhe Pérgjegjésité u pérmirésua né gershor 2012 pér t'i dhéné Bankés
Qendrore kontroll ekskluziv ndaj institucionit ELA (NEL).(*).

Pérmirésimet né ligjin e sigurimit té depozitave , té miratuara né dhjetor 2012, madhésiné e objektivit té
fondit té sigurimit té depozitave (DIF)(FSD), dhe lejon pérdorimin e burimeve FSD(DIF) pér
transaksionet P&A.(*)

Konkurrenca dhe zhvillimet né sektorin privat

Kuvendi miratoi njé paketé prej 12 ligjesh pér té drejtuar regjistrimin e biznesit dhe mbrojtur
investitorét. Rangu i Kosovés né raportin e Bankés Botérore "Bérja e Biznesit" u pérmirésua nga #126
né 2012 né #98 né 2013.

Privatizimet e PTK (telekomunikacionet) dhe KEDS (shpérndarja e energjis€) kané pér géllim forcimin e
infrastrukturés, ashtu sikurse dhe ndértimi i autostradés R7 pér né Shqipéri (parashikohet té pérfundojé
né 2013) dhe R6 drejt Magedonisé (parashikohet té fillojé nga fundi i 2013)

Po pérgatitet legjislacioni sekondar si parapérgatitje pér vendosjen bazuar né rregullat té niveleve pér
pagat minimale.(*)

(*) Mbuluar me kusht sipas SMP ose SBA, respektivisht.
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REPUBLIC OF KOSOVO

Katrori 5. Matrica e vlerésimit té rrezikut 1/

Rreziku Impakti né se realizohet
1. Politikat vendase Mesatar-i larté
... & do té minonin stabilitetin makroekonomik Rreziku i politikave gé reagojné ndaj presioneve
dhe/ose konkurrencén e jashtme. politike afatshkurtra por gé mund té démtojné né

njé afat té gjaté éshté i konsiderueshém,
vecanérisht né kontekstin e fushatave elektorale.
Goditja do té binte mé tepér mbi perspektivat e
rritjes afatmesme se sa né parashikimin
afatshkurtér.

2. Periudhé e zgjatur e rritjes me ritme mé té Mesatar

uléta né Evropé e . e ;
P Rritja mé e ngadalté né vendet pritése té diasporés

Delivrim mé i madh nga se pritej ose surprizim sé Kosovés —pérfshi Gjermaniné—do té ulte
negativ né rritjen potenciale dérgesat dhe té hyrat e tjera, duke démtuar né kété
ményré kérkesén né vend.

3. Politika kredidhénése té kufizuara Mesatar -1 ulét

Goditja mund té zbutet nga bankat turke dhe

... nga filialet e bankave me mémat né vendet e . L e S
shqiptare gé kérkojné té marrin pjesé té tregut.

eurozoneés.
4. Rishfaqgja e stresit financiar né eurozoné. Tulét
... ndezur nga ndalja apo mosplotésimi i Kosova pothuaj nuk ka lidhje financiare apo

angazhimeve politike kombétare apo té eurozonés. | eksporti me vendet né krizé.

1/ Matrica e Vlerésimit té Rrezikut (RAM) tregon pér evente gqé mund té ndryshonin materialisht trajektoren e
referencés (skenari ka mjaft té ngjaré té materializohet sipas piképamjes sé stafit t& FMN). RAM pasqyron
piképamijet e stafit mbi burimin e rrezigeve dhe nivelin e pérgjithshém té shqgetésimit né kohén e diskutimeve me
autoritetet.
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REPUBLIC OF KOSOVO

Katrori 6. Konkurrenca e jashtme

Treguesit standard jané me dobi té kufizuar pér té vlerésuar konkurrencén e jashtme té Kosovés.
REER me bazé CPI u zhvlerésua me rreth 4.5 pér qind né 2004-2012, por ende ndikohet réndésishém nga
¢mimet e importit - veganérisht ushgimeve- dhe siguron
vetém informacion té kufizuar pér koston e prodhimit.
Eksportet e mallrave u rritén me njé mesatare prej 25 pér
gind né vit né té njéjtén periudhé dhe pjesa e eksporteve
té Kosovés si né BE dhe né boté u rrit, por kjo reflekton mé 105
sé shumti rritjen e ¢mimeve pér metalet, mallrat kryesore té
eksportit pér Kosovén. Nuk ekziston njé njési matése pér 100
koston e punés REER.

115

REER (2005=100, LHS)

110

95

Njé qasje mé premtuese éshté analiza direkte e pagave. o

40
35
30
25
20
15
10

0
Ndérsa pagat nominale mbeten relativisht té uléta, kostoja 2004M1  2006M1 ~ 2008M1  2010M1  2012M1
e punés—e pérafruar me pagat mesatare relative me GDP Sources: Authority dataand Information Notice Systerm (INS).
pér frymé—duket e rritur né krahasim me simotrat. GDP 350
e Kosovés pér frymé éshté mé e uléta né Ballkan, 90 Share of Metal Exports, Percent ( 200
. ) vy . ; e G 00ds Exports (Millions of € .
ndoshta reflekton rendimentin e ulét t& punés. Mé pak 80 oods Exports (Millions of€)
. . POETS . . . . . . 70 - = .Metals prlcelndex - 250
se 10 pér qind e popullsisé sé afté pér puné kishte arsim cmn el Exports (Millions of
té larté dhe mé pak se 40 kishte arsim t& mesém né 60 1{ 200
2009, gjé gé pasqyron pjesérisht shképutjen e arsimit 20 1 150
pér shqiptarét etniké né vitet 1990. 30 100
20
4 50
F T . . A 10
Dobésité né mjedisin e biznesit pengon mé tej 0 0
konkurrencén. Né 2013, Banka Botérore e radhiti 2004 2005 2006 2007 2008 ZUGRAGLO 261 1mpGl2ment
.. .. .. - " e Getting Credj . 23 0
Kosovén té 98 (nga 185 vende) pér sa i pérket “lehtésisé Pay%%%{gfgs-%mh"”“ewata w .
pér té béré biznes". Megjithaté, radhitja e Kosovés u Registering Property 76 2
. L L . Resolving Insolvency 87 -1
pérmirésuar me 30 shkallé né krahasim me 1012. Protecting Investors 100 76
. PR T S P - Getting Electricity 116 6
Pérmirésimet u béné né pjesén mé té madhe né Trading Across Borders 124 9
kategorité ku Kosova kishte ecur dobét né 2012, si Starting a Business 126 44
. . . . e . o Enforcing Contracts 138 1
mbrojta e investitorit, lehtésimi i lejeve té ndértimit, dhe Dealing with Construction Permits 144 33

lehtésia pér fillimin e biznesit. Sfida mbeten me zbatimin e kontratave dhe mungesat e energjisé elektrike.
Me gjithé pérmirésimet kohét e fundit, infrastruktura publike pérséri paraget mangési, vecanérisht né
sektorin e energjisé dhe transport.
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REPUBLIC OF KOSOVO

Katrori 7. Struktura e té ardhurave tatimore dhe liberalizimi i tregtisé

Ndérsa raporti taksé-GDP i Kosovés éshté i krahasueshém me mesataren né Evropén Juglindore
(EJ)(SE), sistemi i saj tatimor mbéshtetet né ményré jo proporcionale mbi taksimet indirekte. Té
ardhurat tatimore mesatare” pér periudhén 2006-2011 ishte rreth 22 pér qind té GDP. Mé tepér se 80 pér
gind e té ardhurave tatimore u siguruan nga taksat indirekte, njé sasi gé u kapércye vetém nga Bosnja dhe
Hercegovina. Né té kundért, kontributi nga taksat direkte (pérfshi taksat mbi té ardhurat dhe pronén) ishte
rreth sa gjysma e mesatares rajonale.

Nje pjesé e madhe e taksave indirekte vilet né Table 1. Tax structure, selected European countries, 2006-2011 1/
. . " .. . e . . (In percent of GDP, general government)
kufi, né ményré specifike té gjitha akcizat dhe tre té
katértat e VAT, duke ulur rrezikun e evazionit. Tax  Direct Indirect ~Trade = VATc-

L. .. . . . . Revenue Taxes Tax Taxes efficiency 1/
Produktiviteti i TVSH né Kosové éshté mbi KoS0v0 217 38 154 25 056
mesataren si pér rajonin ashtu dhe pér njé model Albania 194 42 12.2 0.9 0.49
pér ekonomité e vogla té hapura.” Ndérsa Bosnia & Herzegovina ~ 23.3 3.4 17.9 21 0.79

: 2 oTAtA . s Bulgaria 22.1 6.8 15.0 0.3 0.60
performanca e TVSH pritet té jeté mé e forté né :

- . L . Croatia 223 58 153 05 0.66
ekonomité me njé mbesl;tetje mé té madhe né Czech Republic 201 85 107 00 0.46
tregtiné ndérkombétare,” sistemi TVSH i Kosovés, i Hungary 261 104 119 00 0.40
hartuar miré, (njé normé, pérjashtime shumé té Latvia 200 &7 06 02 0.40
kufizuara) mbéshtet produktivitetin e té hyrave Lithuania 19.2 81 107 09 043

p y : Macedonia 20.3 4.5 12.8 1.6 0.52
. . e o . Montenegro 24.9 5.6 16.3 1.6 0.66
Pjesa .e ta.l.(sa\.le treg.;far:e té K?SO\'I'ES éshté n.1e e Poland 213 as 120 00 0.43
madhja né rajon, gjé qé do té krijonte presion Romania 184 6.7 10.9 0.3 0.41
buxhetore né rast té njé liberalizimi té Serbia 250 69 160 1.9 0.67
métejshém té tregtisé. Detyrimet e importit Slovak Republic 06098 00 047
L N 4 . Slovenia 229 87 123 03 0.58
pérbéjné rreth 2.5 pér gind té GDP dhe 11.5 pér Turkey 191 67 100 03 034
q'“‘?' tete ardhurave tatlmoreh,. te ard“hura.qe do .te: Unweighted average 2/ 21.3 6.8 128 06 0.52
rreZIkOheShln nga hapat e ndermarre dre.Jt tregtlse Sources: Government Financial Statistics (IMF), and country documents.
Sé |iré.4/ Evidenca ekonometrike Sug_jeron se Vendet 1/ VAT collection in percent of total consuption, divided by the standard VAT rate

2/ Excluding Kosovo

jané pérpjekur pér té kompensuar humbjet e té
ardhurave nga taksat tregtare.”

Kérkohet njé reformé graduale e sistemit tatimor té Kosovés. Ndérsa ruajta e integritetit té taksave
indirekte éshté me réndési parésore, thellimi i bazés sé taksave mbi té ardhurat, duke shmangur
shpenzimet apo pérjashtimet e panevojshme té taksave, dhe rishikimin e normave shumé té uléta si té
taksave mbi té ardhurat e korporatave ashtu dhe ato personale éshté e domosdoshme.® Pérvec késaj,
adoptimi i njé tatimi mbi pronén aktuale e moderne do té pérmirésonte produktivitetin e té ardhurave.

Y pérjashtimi i té ardhurave nga kontributet e sigurimeve shogérore.

2 Pérfshirja e shembullit t& 31 vendeve me popullsi nén 5 milion.

¥ Shih L. Ebrill, M. Keen, J. Bodin, dhe V. Summers, “The Modern VAT,” IMF, 2001.

M. Keen dhe T. Baunsgaard, "Tax revenue and (or?) trade liberalization,” (t& ardhurat tatimore dhe (ose?)
liberalizimi i tregtisé), Journal of Public Economics, 2010.

> Regresionet e panelit pér 17 vende pér 1992-2010 nuk gjejné té dhéna té forta zévendésimit té taksave
tregtare me taksat e rritura té vendit. Ekuacioni i vlerésuar merr formén Dy = o + Bo Dic.1 + B1 Tit + B2 Xie + pe +
&t ku D jané té ardhurat tatimore vendase, T jané té ardhurat nga taksa e tregtisé, e shprehur né pérgindje té
GDP, dhe X éshté njé vektor i variablave té kontrollit. Vlerésuesit e pérdorur jané efektet e fiksuar, diferenca dhe
sistemi GMM. Té gjitha regresionet pérfshijné variablat e treguesve té vendit dhe vitit.

& Shih M. Grote et al., "Kosovo: Reform Proposals Towards a More Balanced and Revenue-Productive Tax
System,” FAD Technical Assistance Report, 2011 (Kosova: Propozimet e reformés drejt njé sistemi tatimor mé té
balancuar dhe produktivitet té ardhurash) .
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Katrori 8. Euroizimi, nevojat pér likuiditet FX dhe rezervat likuide paraprake

Kosova éshté njé nga té tre vendet anétare té FMN gé kané miratuar euron né ményré té
njéanshme." Si rezultat, ¢cdo nevojé likuiditeti éshté né valuté té huaj (FX), dhe nuk mund té plotésohet nga
gjenerimi i likuiditetit vendas ose aksesi ndaj instrumenteve ECB (BQE). Vetésiguria ndaj goditjeve té
likuiditetit kérkon ruajtjen e rezervave FX.

Rezervat FX jané asete té bankés gendrore té aksesueshme lirisht té dominuar né FX. Né Kosové, té
gjitha asetet e bankés gendrore jané né FX, prandaj dhe disponueshmeéria e liré éshté i vetmi kriter
identifikues Banka Qendrore e Kosovés (BQK) nuk i konsideron asetet si té disponueshme lirisht né rast se
ato korrespondojné me fondet mbi té cilat kané pretendime entitetet jo geveritare, si pér shembull rezervat
apo depozitat e bankave tregtare té fondit té privatizimit té Kosovés.

Kjo bén qé rezervat té identifikohen mé lehté nga ana e detyrimit té pasivit té bilancit té bankés
gendrore. Né Kosové, rezervat jané té kufizuara nga (i) kapitali i bankés gendrore, (ii) nga akordimi i SDR
Kosovés i marré né kontekstin e rritjes sé kuotés 2009, dhe (iii) depozitat e geverisé me bankén gendrore.
Ndérsa (i) dhe (ii) jané té fiksuara né afat té shkurtér, (iii), d.m.th., bilanci bankar i geverisé (BB), éshté
instrumenti i vetém pér té siguruar mjaftueshmériné e rezervave.

Sa duhet té jeté bilanci Bankar( BB) e qeverisé? Sipas SBA, “mjaftueshméria e BB " llogaritet si”

bank

BB = 1 muaj i shpenzimeve buxhetore + 10% (d borgji publik
epoz

0,
) +30% ( afatshkurte

) — SDR alloc.—CB capital

Termat e paré dhe té treté jané rezerva fiskale pér t&€ mbuluar nevojat e veté qeverisé pér likuiditet, ndérsa
termi i treté éshté njé rezerve financiare pér tu siguruar kundér tendosjes sé likuiditetit né banka.

Formula e vendos BB e rekomanduar né rreth 7 pér gind té€ GDP— njé prag géllimisht ambicioz.
Qeveria ka vené né dukje se rezervat né para té gatshme té késaj madhésie jané té véshtira pér tu ruajtur
politikisht. Ekzistojné dy pérgjigje ndaj kétij shqetésimi.

Njéri éshté qé mund té mbrohet edhe njé kérkesé pér BB mé té ulét. Né vecanti, mé se dy té tretat e
depozités bankare mbahen né filialet e bankave té eurozonés. Né rast té sforcimit pér likuiditet, kéto filiale
do t'u ktheheshin dhe duhet t'u ktheheshin mémave té tyre qé kané akses té instrumenteve té BQE se sa
BQK. Kérkesa pér njé rezervé mé té vogél likuiditeti pér bankat qé nuk jané té eurozonés, do té pakésonte
minimalen e BB né 4%;-5 pér qind té GDP.

Njé opsion tjetér éshté té “depolitizohen” rezervat duke financuar njé porcion mé té madh nga
depozituesit se sa nga qeveria. Konkretisht, bankat do t& mund té paguanin njé tarifé angazhimi pér té
pasur aksesin e ELA, ashtu sikurse rekomandohet nga FSAP.

Y Dy té tjerét jané Mali i Zi dhe San Marino. Teté anétaré t& FMN kané adoptuar né ményré té njéanshme dollarin
amerikan, midis tyre Ekuadori, El Salvadori dhe Panamaja. Dy kané adoptuar dollarin australian.

*/ Formula nxirret nga njé rregull i pérgjithshém pér mjaftueshméring e rezervave né ekonomité me njé normé
kémbimi fikse. Shih IMF Board Paper SM/11/31, 2011, "Assessing Reserve Adequacy” (Vlerésimi i
mjaftueshmérisé sé rezervave).

3 4y, pér qind e GDP éshté gjithashtu kérkesa minimale pér BB e pérshkruar né kornizén fiskale bazuar né
rregulla.
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Katrori 9. Zhvillimi i sektorit financiar

Gjaté dekadés sé fundit, sektori bankar i Kosovés éshté rritur me shpejtési. Sistemi bankar éshté

shtriré nga gjashté banka né nénté (shumica té huaja) banka dhe krediti privat si pjesé e GDP éshté rritur
meé tepér se gjashté heré. Nga ana tjetér, institucionet financiare jo bankaré dhe tregjet e letrave me vleré
jané té vogla. Tregu publik i letrave me vleré i krijuar né 2012 éshté ende né fazén e mékémbjes.

Deposit Non-bank |Mutual fund|Insurance  |Stock market |Outstanding [Outstanding
money bank |financial assets to company capitalization |domestic domestic
assets to institutions’ |GDP (%) assets to to GDP (%) [private debt [public debt
GDP (%) assets to GDP (%) securities to [securities to
GDP (%) GDP (%) GDP (%)
2003 (or earliest available)
Kosovo 53 15 0.0 14 0.0 0.0 0.0
SEE5 20.6 N/A N/A 41 5.9 N/A N/A
ECA 20.6 11 0.3 23 6.2 N/A 20.5
2010 (or latest available)
Kosovo 323 12 0.0 19 0.0 0.0 0.0
SEE5 57.7 N/A 0.0 39 257 N/A N/A
ECA 50.3 0.2 0.7 29 19.1 0.2 17.8

Burimi: Banka Qendrore e Kosovés, Databaza e zhvillimit financiar global e Bankés Botérore.
SEE5 pérfshin Shqipéring, Bosnje dhe Hercegovinén, Magedoninég, Malin e Zi dhe Serbiné.
ECA pérfshin vendet me té ardhura mesatare té Evropés dhe Azisé Qendrore.

Megjithése ende prapa vendeve té tjera té Ballkanit, shtrirja bankare né Kosové duket se tani éshté
mbi themelet e veta strukturore. Ndérsa né 2003 Kosova ishte nén pikén e referencés (p.sh., mesatarja e
pritshme e Shqipérisé™) pér thellésiné e kreditit dhe depozités e sektorit privat, sipas thellésisé bankare
2011 ishte mé e larté pér frymé dhe e tregonin karakteristikat e popullsisé.”

Né kushtet e shtrirjes dhe efikasitetit bankar, pamja éshté e pérzier. Shtrirja, si matet nga numri i
llogarive bankare, duket se éshté né terma té pérgjithshme, né linjé me pikén e referimit té& Kosovés, ndérsa
numri i huamarrésve duket i ulét (qé pasqyrohet né ekspozimet e médha). Né té kundért, efikasiteti bankar i
Kosovés, i matur nga pérhapja e pérqindjes sé interesit, éshté nén pikén e vet té referencés (d.m.th.,
pérhapja éshté mé e larté se pritej), gjé qé pasqyron ndoshta njé pérforcim té dobét kontratash dhe
karakteristika té& dobéta strukturore si koncentrimi bankar.

1/ Feyen dhe Kibuuka, FinStats 2013: Njé instrument i gatshém pér té matur sektorét financiaré né vende té
ndryshme —User Guide and Benchmarking Methodology, tetor 2012 (Versioni 3.0).

2/ Ndérsa Kosova ende nuk ka benchmark né Finstat, Shqipéria, qé ka njé GDP té ngjashme pér frymé té
popullsisé dhe madhési e strukturé té ngjashme té popullsisé, mund té shérbejé si proksi, megjithése pérshtatja
pér popullsiné mé té re dhe mé té dendur té Kosovés do té tregonte benchmark disi mé té uléta.
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Katrori 10. Stres testet pér programin e vlerésimit té sektorit financiar (FSAP)

Stres testet makro FSAP u bazuan né njé skenar té njé eurozone né pérkeqésim té réndé gé do té
godiste bankat e Kosovés népérmjet rénies sé dérgesave dhe FD], vlerave mé té uléta té holdings té
bankave té borxhit sovran evropian, rrezik mé té larté nga pala tjetér nga ekspozimi ndaj bankave té
eurozonés, dhe njé pakésim né kredité pér shkak té delivrimit nga bankat né pronési té huaj. Konkretisht,
GDP do té binte me 2 pér gind, té ardhurat nga aksionet sovrane evropiane do té rriteshin me njé mesatare
prej 130 bps, dhe do té kishte njé rritje mesatare né probabilitetin default té bankave evropiane ndaj té
cilave bankat e Kosovés jané té ekspozuara 140 pér gind. Té gjitha stres testet u bazuan né ekspozimet e
rrezikshme té bankave deri né gershor 2012.

Stres testet marko gjetén se sistemi bankar éshté né pérgjithési i qéndrueshém, megjithése
ekzistojné xhepa té dobésive:

Dy bankat mé té médha jané té géndrueshme. Impakti i humbjeve mé té médha mbi mjaftueshmériné e
kapitalit u zbut pjesérisht nga njé pakésim i projektuar né asetet me rrezik té madh.

Katér bankat e tjera té inkorporuara né vend jané mé té prekshme. Disa raporte té kapitalit t& bankave
do té binin nén minimalen 12 pér gind,, megjithése nevoja pér kapitale shtesé do té ishte vetém
0.2 té GDP.

U kryen gjithashtu teste té ndjeshmérisé, qé tregonin pérséri njé shkallé té larté té qéndrueshmérisé.
Testet mbuluan koncentrimin e kredisé, normén e interesit, valutén e huaj dhe rreziget e likuiditetit. Disa
banka jané té ndjeshme ndaj portofolave té koncentruara shumé dhe ndaj rrezikut t&é normés sé interesit,
ndérsa norma e shkémbimit éshté e papérfillshme. Rezultatet pér tu vené né dukje pérfshijné:

Njé default té tre huamarrésve mé té médhenj sepse ¢do banké do té shkaktonte rénien e CAR té
bankave nén 12 pér gind (0.2 pér gind té kapitalit té nevojshém shtesé té GDP).

Default (mosshlyerja) i njé banke mémeé e detyrimeve ndaj filialit bén qé té bjeré CAR e bankés nén 12
pér gind (0.1 pér gind té& GDP né kapitalin shtesé té nevojshém). Bashkuar dhe me skenarin jo té
favorshém, nevoja pér rikapitalizimin éshté 0.7 pér gind té GDP.

Njé kalim paralel i 200 pika bazé né normat e interesit do t'i sillte dy bankat —qé pérfagésojné mé
tepér se 25 pér gind té sistemit—nén 12 pér gind té minimumit CAR (0.1 pér qgind té kapitalit
shtesé GDP té nevojshém).

Térhegja e njéhershme e tri depozitave private mé té médha do té shkaktonte gé njé banké e vogél e
huaj té kishte mungesé likuiditeti (do té kérkonte ndihmén pér likuiditet prej rreth 0.1 pér gind té
GDP).

Njé event i réndé likuiditeti (d.m.th., njé dalje prej 30 pér gind, kombinuar me njé 20 pér qind prerje té
aseteve likuide) do té shkaktonte 4 banka—3 prej té cilave jané té huaja—té kishin mungesa té
likuiditetit. Ndihma totale pér likuiditet e nevojshme do té ishte ekuivalente me 2.2 pér qind té
GDP. Deri 1 pér gind e GDP mund té mbulohej nga fondi ELA, sasia do té ngrihej deri né 2 pér
gind té GDP né rast se do té pérfshiheshin ekuiteti dhe rezervat e BQK Megjithaté, ky rezultat nuk
merr né konsideraté se disa nga bankat né pronési té huaj mund té kishin mundési t& merrnin hua
nga mémat e tyre.
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Table 1. Kosovo: Main Indicators, 2010-18

(Percent, unless otherwise indicated)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Est. Projections
Real growth rates
GDP 32 5.2 23 2.6 4.2 45 5.0 4.5 4.5
GDP per capita 17 38 0.9 11 27 3.0 34 3.0 3.0
Consumption 1.9 26 11 25 3.0 33 33 29 31
Investment 123 113 -3.2 5.2 34 5.2 7.9 7.5 6.4
Exports 13.0 101 -0.5 48 121 118 117 9.7 9.2
Imports 8.5 53 -4.1 46 44 5.5 6.3 5.7 5.2
Official unemployment (percent of workforce) . 3511/
Price changes
CP, period average 35 73 25 21 18 15 15 15 15
CPl, end of period 6.6 3.6 37 15 17 15 15 15 15
Import prices 6.5 6.3 1.0 -1.8 -1.0 -0.2 0.5 0.6 -0.2
GDP deflator 37 5.8 25 2.2 20 2.0 2.0 2.0 20
Real effective exch. rate (average; -=depreciation) -0.7 35 -0.1
Real effective exch. rate (end of period; -=depreciation) 0.8 0.8 14
General government budget (percent of GDP)
Revenues, incl. interest income 271 273 26.4 26.9 26.0 263 26.5 26.5 26.8
Primary expenditures 295 289 287 300 287 279 280 280 279
Of which
Wages and salaries 7.3 8.1 8.1 84 83 83 83 8.3 83
Subsidies and transfers 6.3 5.7 5.8 5.9 5.9 5.9 5.9 5.9 5.9
Capital and net lending, incl. highways 11.7 115 110 113 102 9.4 9.4 9.4 9.4
Capital expenditures on highways 29 5.4 5.6 5.2 48 4.0 35 0.0 0.0
Overall balance -2.6 -1.8 -2.6 -34 -3.0 -2.0 -2.0 -2.0 -2.0
Debt financing, net 0.3 -0.1 31 14 17 2.2 1.8 17 24
Privatization 0.0 0.0 0.9 5.8 0.0 0.8 0.8 0.1 0.1
Stock of government bank balances 5.7 33 43 7.9 6.1 6.7 6.8 6.2 6.4
Financing gap 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Savings-investment balances (percent of GDP)
Domestic savings -3.8 -4.9 -3.6 -3.7 -24 -0.7 14 34 51
Transfers excluding general government (net) 154 146 158 157 152 145 138 133 127
Net factor income 16 24 31 31 31 31 3.0 3.0 27
National savings 132 121 153 151 160 169 183 196 205
Investment 327 327 309 295 282 280 288 296 304
Current account, excl. official transfers -195 -206 -156 -144 -122 -111 -105 -10.0 -9.8
Current account balance, incl. official transfers -120 -138 -7.6 -10.5 -8.7 -83 -8.6 -84 -8.0
Of which: official transfers 2/ 7.4 6.7 8.0 3.9 3.5 2.8 19 1.6 1.8
Net foreign direct investment 7.7 7.9 43 103 6.5 6.7 7.0 71 6.9
Portfolio investment, net -11 -1.2 -37 -34 -1.7 -2.2 -1.1 -1.5 -1.2
Bank credit to the private sector 126 147 45 53 9.9
Deposits of the private sector 231 114 109 114 102
Non-performing loans (percent of total loans) 5.2 5.7 75 763/
Regulatory capital/risk weighted assets 188 176 144 1483/
GDP (millions of euros) 4,291 4,776 5012 5256 5588 5959 6,383 6806 7,251
GDP per capita (euros) 2,418 2,655 2761 2,852 2983 3139 3,312 3480 3,653
GNDI per capita (euros) 2,830 3,107 3282 3,388 3,535 3691 3,871 4,046 4,217
Population (thousands) 4/ 1,775 1799 1816 1843 1870 1,899 1927 1956 1,985

Sources: Kosovo authorities; and IMF staff estimates and projections.

1/ Data for the first half of 2012.
2/ Total foreign assistance excluding capital transfers.
3/ April 2013.

4/ Series updated according to Kosovo Agency of Statistics (2013), Estimation of Kosovo population, 2012, Pristina, Kosovo.
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Table 2. Kosovo: Real Growth, 2010-18
(Percent, unless otherwise indicated)
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Est. Projections
(Real growth, percent)

Consumption 1.9 2.6 11 25 3.0 33 33 29 31
Private 3.0 31 14 25 3.2 3.2 3.2 29 3.0
Public -4.5 -0.2 -0.9 2.6 2.2 3.9 3.8 3.2 34

General government -1.1 21 3.9 8.9 3.0 5.9 55 5.0 4.9
Donor sector 1/ -11.2 -6.0  -139 -17.9 -14 -5.1 -4.8 -6.8 -6.0

Investment 123 113 -3.2 5.2 34 5.2 7.9 7.5 6.4
Private 11.7 10.1 -5.8 34 9.3 10.0 9.0 8.8 7.3
Public 13.5 13.6 14 81 -6.1 -3.7 5.5 4.6 43

General government 14.8 14.6 1.8 8.6 -6.1 -3.5 6.0 5.0 4.6
Donor sector 1/ -6.5 -5.9 -6.8 -6.5 -6.2 -10.3 -10.2 -10.1 -10.0

Exports 13.0 10.1 -0.5 48 121 118 117 9.7 9.2

Imports 85 5.3 -4.1 4.6 44 5.5 6.3 5.7 5.2

GDP 32 5.2 23 2.6 4.2 4.5 5.0 45 45

Memorandum item:

GDP (millions of euros) 4291 4776 5012 5256 5588 5959 6383 6806 7251
Sources: Kosovo authorities; and IMF staff estimates and projections.
1/ Donor sector includes UNMIK, EULEX, KFOR, and other donor spending.
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Table 3. Kosovo: Central Bank and Commercial Bank Survey, 2008-14

(Millions of euros, unless otherwise indicated)

Projections
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Central Bank
Net foreign assets 1,111 1,088 1,108 1,095 1,239 1,283 1,308
Foreign assets 1,111 1,198 1,247 1,235 1,469 1,513 1,539
Of which: Securities 541 530 199 25 286 326 346
Deposits 529 522 854 1,059 1,034 1,038 1,044
Foreign liabilities 0 110 139 140 230 230 230
Net domestic assets -1,111 -1,088 -1,108 -1,095 -1,239 -1,283 -1,308
Net claims on the central government -870 -681 -813 =797 -838 -838 -838
Liabilities -870 -681 -813 -797 -838 -838 -838
Of which: KTA (privatization) fund 406 -451 -522 -265 -549 -549 -549
Of which: Government balances (program definiti -414 -178 -233 -160 -216 -413 -341
Commercial banks -137 -233 -204 -210 -302 -344 -368
Other institutions -64 -131 -46 -39 -51 -51 -51
Other items, net -39 -43 -46 -48 -47 -49 -51
Commercial banks
Net foreign assets 325 444 508 509 491 590 581
Assets 401 584 710 666 634 743 748
Liabilites 76 140 202 156 142 152 167
Net domestic assets 815 949 1,206 1,399 1,625 1,767 2,018
Credit to private sector 1,183 1,289 1,451 1,664 1,740 1,832 2,014
Claims on the CBK 137 233 203 220 294 344 368
Net claims on the central government -1 -165 -12 -1 59 125 220
Net claims on other public entities -264 -123 -120 -128 -74 -78 -83
Other items, net -240 -286 -317 -355 -394 -456 -502
Liabilities to the private sector 1,140 1,393 1,714 1,908 2,116 2,357 2,598
Demand deposits 384 441 545 598 694 779 855
Time deposits 756 951 1,169 1,311 1,422 1,578 1,743
Memorandum item:
Gross international reserves 670 625 686 626 892 943 968
(12-month percent change)
Liabilities to private sector 25.8 222 231 114 10.9 11.4 10.2
Loans to the private sector 327 8.9 12.6 14.7 4.5 5.3 9.9
(Percent of GDP)
Total private sector deposits 289 347 39.9 40.0 422 448 46.5
Credit to the private sector 30.0 322 338 34.8 347 349 36.0

Sources: Central Bank of the Republic of Kosovo; and IMF staff estimates and projections.
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Table 4. Kosovo: Balance of Payments, 2009-18

(Millions of euros, unless otherwise indicated)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Projections
Goods and services balance -1,565 -1,793 -1,728 -1,745 -1,709 -1,711 -1,746 -1,789  -1,831
Goods -1,752 -2,059 -2,073 -2,125 -2,158 -2,250 -2,387 -2,517  -2,645
Exports 305 325 287 306 360 408 460 520 586
Imports -2,057 -2,384 -2,360 -2,431 -2,518 -2,658 -2,847 -3,036 -3,231
Services 187 266 345 380 449 539 641 727 814
Receipts 573 619 637 672 746 844 957 1,053 1,149
Payments -386 -353 -292 -292 -297 -305 -316 -325 -335
Income 68 113 154 162 174 184 195 206 198
Compensation of employees (net) 172 208 214 223 232 241 251 261 271
Investment income -104 -95 -60 -61 -58 -57 -56 -55 -73
Interest payments on public debt -9 -9 -8 -14 -12 -11 -10 -9 -28
Transfers 982 1,021 1,194 1,031 1,048 1,034 1,003 1,010 1,051
Official transfers 320 322 402 205 197 169 121 107 129
Other transfers (net) 663 699 793 826 851 865 882 903 922
Of which: inflows of remittances 584 585 605 619 644 670 698 729 758
Current account -515 -659 -380 -553 -487 -494 -549 -574 -582
Capital and financial account 298 419 140 353 287 294 349 374 382
Capital account 21 42 13 2 0 0 0 0 0
Of which: WB Trust Fund 0 10 0 0 0 0 0 0 0
Financial account, incl. CBK 277 377 127 351 288 294 348 374 382
Foreign direct investment, net 331 379 213 542 366 399 447 486 503
Commercial banks, excl. FDI -44 7 102 -98 9 -22 30 -2 19
General government 21 -6 83 -5 -22 -27 -60 -58 -12
Drawings 22 5 94 9 0 0 0 0 0
Repayments -11 -11 -11 -14 -22 -27 -60 -58 -12
Other 10 0 0 0 0 0 0 0 0
Other sectors, excl. FDI 1/ 9 -18 -33 -43 -39 -66 -55 -41 -81
Central Bank of Kosovo -41 15 -237 -44 -26 10 -13 -12 -47
Reserve assets -53 61 -267 -50 -26 10 -13 -12 -47
Government balances (program definit -55 73 -56 -197 73 -58 -36 11 -38
Other reserve assets, incl. SDRs 2 -12 =211 147 -98 68 22 -23 -10
Non-reserves assets 13 -46 30 7 0 0 0 0 0
Liabilities 2/ 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Net errors and omissions 3/ 217 241 239 200 200 200 200 200 200
Overall balance 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Financing gap 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Memorandum items:
Current account, excl. official transfers -835 -982 -781 -758 -684 -663 -670 -681 -711
(in percent of GDP) -19.5 -20.6 -15.6 -14.4 -12.2 -11.1 -10.5 -10.0 -9.8
Current account, incl. official transfers -515 -659 -380 -553 -487 -494 -549 -574 -582
(in percent of GDP) -12.0 -13.8 -7.6 -10.5 -8.7 -83 -8.6 -84 -8.0
Official transfers (percent of GDP) 7.4 6.7 8.0 3.9 3.5 2.8 1.9 1.6 1.8
Debt service to export ratio (percent) 2.3 21 21 29 31 3.0 5.0 43 23
Net foreign assets of commercial banks 508 509 491 590 581 603 573 575 556
Net foreign assets of CBK 1,108 1,095 1,239 1,283 1,308 1,298 1,312 1,323 1,370
Gross international reserves of the CBK 686 626 899 943 968 958 881 893 940

Sources: Kosovo authorities; and IMF staff estimates and projections.

1/ Including trading companies, insurance companies, and pension funds.
2/ Includes SDR allocations and IMF account at historical value.
3/ Projections of errors include unidentified private remittances and other capital based on average historical levels.
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Table 5. Kosovo: Selected Financial Soundness Indicators, 2007-13
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Apr.
Capital adequacy
Regulatory capital/risk weighted assets 1/ 17.5 16.5 18.1 18.8 17.6 14.4 14.8
Tier 1 capital/risk weighted assets 1/ 16.2 153 15.2 15.8 14.8 11.8 12.2
Capital to assets 11.2 11.2 9.8 10.1 10.2 10.0 10.9
Asset quality
NPL ratio 2/ 41 33 43 5.2 5.7 7.5 7.7
NPL net of provisions to capital 2.8 3.0 29 37 4.6 7.3 7.1
Large Exposures to capital 383 56.5 64.6 724 77.8 80.1 N.A.
Sectoral breakdown of loans
Agriculture 3.2 3.2 3.0 2.6 24 25 26
Manufacturing 10.6 8.0 115 11.0 10.1 9.5 9.5
Trade 41.6 388 374 371 37.8 37.8 37.8
Other services 16.5 20.7 14.6 12.0 11.7 11.6 11.7
Construction 5.6 5.5 6.9 7.5 7.0 7.2 7.2
Households 22,5 23.7 26.7 29.8 30.7 31.2 30.9
Liquidity
Liquid assets/total assets 3/ 33.2 30.0 374 37.5 32.6 34.1 323
Deposits to loans 1243 1171 1297 1261 1194 1237  120.7
Liquid assets to short-term liabilities 4/ 33.0 35.0 47.0 46.2 39.6 40.8 388
Profitability
Return on average assets 5/ 3.2 23 1.6 1.6 1.6 0.8 1.0
Return on average equity 5/ 32.3 20.6 15.5 16.8 16.9 8.7 10.2
Interest margin to total income 58.4 57.8 55.3 55.5 56.9 553 543
Non-interest expense to total income 6/ 12.6 14.2 16.4 16.6 18.0 23.7 224
Interest margin to gross income 69.9 74.1 744 74.5 75.2 74.2 73.9
Non-interest expense to gross income 7/ 68.2 75.0 79.2 74.3 76.8 87.3 85.2
Market risk
Net open currency position to tier 1 capital NA 131 124 -0.1 25 0.7 N.A.
Source: Central Bank of the Republic of Kosovo.
1/ As of Dec. 2012, new capital adequacy rules include an additional capital requirement for operational risk, higher risk-
weights for assets rated B- or less, and a deduction for related party loans.
2/ Loans classified as doubtful or loss.
3/ Liquid Assets are cash and balances with the CBK, as well as balances with commercial banks and securities.
4/ Short-term liabilities are deposits, and short-term borrowing and other liabilities (i.e., up to 1 year maturity).
5/ Profits are before taxes and extraordinary items.
6/ Non-interest expenditure from fees, commissions, provisions, and depreciation (i.e., excluding general
and administrative expenses).
7/ Non-interest expense including general and administrative costs.
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Table 6. Kosovo: Consolidated Government Budget, 2011-18 1/

(Excluding donor designated grants; percent of GDP)

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Proj. Projections
Total primary revenue and grants 27.3 26.4 26.9 259 26.2 26.4 26.4 26.4
Total primary revenue 26.7 25.6 26.8 259 26.2 26.4 26.4 264
Taxes 224 222 225 22,6 22.8 23.0 23.0 23.0
Direct taxes 3.2 34 35 35 3.8 3.9 4.0 4.0
Indirect taxes 19.9 19.4 19.6 19.8 19.8 19.8 19.8 19.8
Tax refunds -0.6 -0.7 -0.7 -0.7 -0.7 -0.7 -0.7 -0.7
Nontax revenues 43 34 4.4 33 34 34 34 34
Of which:
Dividends 13 0.9 0.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Grants 0.5 0.7 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Budget support 0.4 0.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Trust fund at the World Bank 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Project grants 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Primary expenditure 289 28.7 30.0 28.7 279 28.0 28.0 279
Of which:
PAK-related expenditures 0.1 0.2 0.2
Primary expenditure excluding PAK 28.6 29.8 28.5
Current expenditure 174 17.7 18.6 18.6 18.6 18.6 18.6 18.6
Wages and salaries 8.1 8.1 8.3 8.3 8.3 83 83 8.3
Goods and services 3.7 3.8 43 4.2 43 43 4.3 43
Subsidies and transfers 5.7 5.8 5.9 5.9 5.9 5.9 5.9 5.9
Pension and social assistance 37 4.0 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5
Other transfers and subsidies 2/ 1.9 1.8 14 14 14 14 14 14
Reserve 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Capital expenditure and net lending 115 11.0 113 10.2 9.4 9.4 9.4 9.4
Capital expenditure 109 10.8 114 103 9.5 9.5 9.5 9.5
Highways 5.4 5.6 52 4.8 4.0 3.5 0.0 0.0
R7 4.8 4.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
R6 0.5 4.3 3.5 3.0 0.0 0.0
Expropriations 0.8 0.5 0.5 0.5 0.5 0.0 0.0
Other capital spending 5.5 5.2 6.3 5.5 5.4 6.0 9.5 9.5
Net lending 0.6 0.2 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1
Primary balance -1.7 -24 -3.1 -2.8 -1.7 -1.6 -1.5 -1.5
Primary balance net of PAK 0.0 -2.3 -3.0 -2.6 -1.7 -1.6 -1.5 -1.5
Interest income, net -0.1 -0.2 -0.3 -0.2 -0.3 -0.4 -0.5 -0.5
Overall balance -1.8 -2.6 -34 -3.0 -2.0 -2.0 -2.0 -2.0
Financing 18 2.6 34 3.0 2.0 2.0 2.0 2.0
Foreign financing 0.0 17 -0.1 -0.4 -0.4 -0.9 -0.9 -0.2
Drawings, incl. official financing 0.2 1.9 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Amortization -0.2 -0.2 -0.3 -0.4 -0.4 -0.9 -0.9 -0.2
Domestic financing 1.8 0.9 35 34 2.5 29 29 2.2
Domestic borrowing (net) 0.0 14 15 21 2.6 2.7 2.6 2.6
Privatization revenues 0.0 0.9 5.8 0.0 0.8 0.8 0.1 0.1
o/w PAK privatization 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
WB subscription 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Other financial assets (net) 0.0 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Own-source revenue (— = increase) 0.0 -0.3 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
o/w PAK related 0.0 0.0 0.2 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0
Bank balance (prog.; — = increase) 18 -11 -37 13 -1.0 -0.6 0.1 -0.5
Financing gap 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Memorandum items:
Bank balance of the general government 33 43 7.9 6.1 6.7 6.8 6.3 6.4
Of which: ELA 0.0 0.9 0.9 0.8 0.8 0.7 0.7 0.6
Minimum bank balance (fiscal rule) 45 45 4.5 4.5 45
Recommended bank balance (SBA) 5.7 5.9 6.7 6.8 7.1 7.2 7.0 7.0
Nominal GDP (millions of euros) 4,776 5,012 5,256 5588 5959 6,383 6,806 7,251

Sources: Kosovo authorities; and IMF staff estimates and projections.

1/ Does not yet reflect the GFSM 2001 methodology to ensure consistency within a program context.
2/ Including capital transfers to public enterprises.
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Figure 1. Kosovo: Real and External Sector Developments, 2007-12
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Sources: World Economic Outlook; and Kosovo Statistics Office.

1/ Average for 2009 - 2012 data.
2/ Data for the first half of 2012.
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Figure 2. Kosovo: Labor Markets, Governance, Business Environment, and SMEs
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Figure 3. Kosovo: Financial Sector Depth, Reach, and Efficiency

Kosovo's banking sector depth has increased.
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Table Al. Kosovo: External Debt Sustainability Framework, Baseline Scenario, 2009-2032 1/

(In percent of GDP, unless otherwise indicated)

Actual Historical ® Standard ® _Est. Projections
Average Deviation 2012-2017 2018-2032
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Average 2022 2032 Average
External debt (nominal) 1/ 17.2 16.3 14.6 15.6 14.7 13.4 12.2 10.4 8.9 12.5 9.7 13.0 10.8
o/w public and publicly guaranteed (PPG) 172 163 146 15.6 14.7 134 122 10.4 8.9 9.7 13.0
Change in external debt -3.7 -0.9 -1.7 1.0 -0.8 -1.3 -1.3 -1.7 -1.5 0.4 0.2
Identified net debt-creating flows 2.6 4.0 5.2 3.5 0.3 2.1 1.5 1.4 1.2 4.5 8.6
Non-interest current account deficit 9.2 11.8 136 9.8 3.1 7.4 10.3 8.5 8.1 8.4 8.3 8.5 11.3 15.6 12.5
Deficit in balance of goods and services 354 365 375 345 332 30.6 28.7 274 26.3 301 26.9 27.0 26.9
Exports 173 205 19.8 18.4 18.6 19.8 21.0 222 231 205 20.0
Imports 52.8 56.9 57.3 52.9 51.8 50.4 49.7 49.6 49.4 47.4 47.0
Net current transfers (negative = inflow) -245 -229 -214 -225 15 -23.8 -196 -188 -17.3 -15.7 -14.38 -18.3 -13.3  -11.0 -12.6
o/w official -8.1 -74 -6.7 -8.0 -39 -3.5 -2.8 -1.9 -1.6 -1.7 -0.6
Other current account flows (negative = net inflow) -1.7 -1.8 -2.5 -3.3 -3.3 -3.3 -3.3 -3.2 -3.2 -2.4 -0.4
Net FDI (negative = inflow) -6.4 -6.9 -6.9 -4.8 3.2 -3.7 -9.8 -6.1 -6.3 -6.6 -6.8 -6.5 -6.8 -6.8 -6.8
d debt dy ics 2/ -0.2 -0.9 -1.5 -0.1 -0.2 -0.4 -0.4 -0.4 -0.3 -0.3 0.0 -0.2 -0.1
Contribution from nominal interest rate 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.1 0.4 0.4
Contribution from real GDP growth -0.7 -0.5 -0.8 -0.3 -0.4 -0.6 -0.6 -0.6 -0.4 -0.4 -0.5
Contribution from price and exchange rate changes 0.4 -0.6 -0.9
Residual, including assets, errors, and omissions (3-4) 3/ -6.3 -4.9 -7.0 -2.5 -1.2 -3.3 -2.7 -3.2 -2.7 -2.6 -4.0 -8.4 -5.4
o/w exceptional financing 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
PV of external debt 4/ 14.8 14.2 13.7 12.8 11.8 104 9.1 8.7 10.8
In percent of exports 75.1 77.1 735 64.5 56.3 46.7 395 42.6 53.8
PV of PPG external debt ... 148 14.2 13.7 12.8 11.8 10.4 9.1 8.7 10.8
In percent of exports w. 75.1 77.1 73.5 64.5 56.3 46.7 39.5 42.6 53.8
In percent of government revenues 55.4 55.5 50.9 49.1 44.9 39.2 34.4 32.9 40.6
Debt service-to-exports ratio (in percent) 2.2 2.3 2.2 9.6 17.8 15.6 12.0 13.0 11.8 13.0 109.7
PPG debt service-to-exports ratio (in percent) 2.2 2.3 2.2 2.4 2.7 3.1 3.0 5.0 4.3 7.5 7.6
PPG debt service-to-revenue ratio (in percent) 1.3 1.8 1.6 1.8 1.8 2.3 2.4 4.2 3.7 5.8 5.7
Total gross financing need (billions of euros) 0.1 0.2 0.3 0.3 0.2 0.3 0.3 0.3 0.3 0.7 5.6
Non-interest current account deficit that stabilizes debt ratio 129 127 154 6.4 111 9.8 9.4 10.2 9.8 10.8 154
Key macr K
Real GDP growth (in percent) 35 3.2 5.2 4.7 20 23 2.6 4.2 4.5 5.0 4.5 3.9 4.6 4.5 4.6
GDP deflator in euro terms (change in percent) -1.7 37 5.8 1.1 3.6 2.5 2.2 2.0 2.0 2.0 2.0 2.1 2.0 2.0 2.0
Effective interest rate (percent) 5/ 0.8 1.2 1.2 0.4 0.6 1.6 1.5 1.5 15 1.4 1.4 1.5 4.2 3.0 3.7
Growth of exports of G&S (euro terms, in percent) 221 26.4 7.5 219 31.2 -2.1 59 13.1 13.2 13.2 11.0 9.0 5.6 6.6 5.7
Growth of imports of G&S (euro terms, in percent) -1.9 15.6 12.0 10.0 7.7 -3.1 27 3.4 5.3 6.7 6.3 3.5 6.3 6.6 6.4
Grant element of new public sector borrowing (in percent) 49.1 11.5 11.5 11.5 11.5 19.0 11.5 11.5 12.0
Government revenues (excluding grants, in percent of GDP) 286 260 2638 25.6 26.8 26.0 26.3 26.5 26.5 26.5 26.5 26.6
Aid flows (in billions of euros) 7/ 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
o/w Grants 0.0 0.0 0.0 0.037 0.003 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
o/w Concessional loans 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Grant-equivalent financing (in percent of GDP) 8/ 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.2 0.2
Grant-equivalent financing (in percent of external financing) 8/ 64.6 11.5 115 115 115 11.5 115 12.0
Memorandum items:
Nominal GDP (billions of euros) 4.0 4.3 4.8 5.0 53 5.6 6.0 6.4 6.8 9.5 18.1
Nominal dollar GDP growth 17 7.1 113 4.9 4.9 6.3 6.6 7.1 6.6 6.1 6.7 6.6 6.7
PV of PPG external debt (in billions of euros) 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.6 0.8 19
(PVt-PVt-1)/GDPt-1 (in percent) 0.1 0.1 -0.1 -0.2 -0.7 -0.6 -0.2 0.8 0.9 0.7
PV of PPG external debt (in percent of GDP) 14.8 14.2 13.7 12.8 11.8 10.4 9.1 8.7 10.8
PV of PPG external debt (in percent of exports) 75.1 771 73.5 64.5 56.3 46.7 39.5 42.6 53.8
Debt service of PPG external debt (in percent of exports) 2.2 24 27 3.1 3.0 5.0 43 7.5 7.6

Sources: Country authorities; and staff estimates and projections.

1/ Data on private external debt is unavailable.

2/ Derived as [r - g - p(1+9)]/(1+g+p+gp) times previous period debt ratio, with r = nominal interest rate; g = real GDP growth rate, and p = growth rate of GDP deflator in euro terms.

3/ Includes exceptional financing; changes in gross foreign assets; errors and omissions, and valuation adjustments. For projections also includes contribution from price and exchange rate changes.

4/ Assumes that PV of private sector debt is equivalent to its face value.
5/ Current-year interest payments divided by previous period debt stock.

6/ Historical averages and standard deviations are generally derived over the past 10 years, subject to data availability.

7/ Defined as grants, concessional loans, and debt relief.

8/ Grant-equivalent financing includes grants provided directly to the government and through new borrowing (difference between the face value and the PV of new debt).
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Figure Al. Kosovo: Indicators of Public and Publicly Guaranteed
External Debt under Alternatives Scenarios, 2012-2032 1/
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1/ The most extreme stresstestis the test that yields the highest ratio in 2022. In
figure b. it corresponds to a Exports shock; in c. to a Exports shock; in d. toa Exports
shock;in e. to a Exports shock and in figure f. to a Exports shock.
2/ The magnitude of the export shock reflects the variability of prices of metals, which
represented 76 percent of Kosovo's exportsin 2010.
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Table A2. Kosovo: Public Sector Debt Sustainability Framework, Baseline Scenario, 2009-2032

(In percent of GDP, unless otherwise indicated)

Actual Estimate Projections
° Standard 2012-17 2018-32
Average o
2009 2010 2011 / Deviation 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Average 2022 2032  Average
Public sector debt 1/ 17.2 16.3 14.6 17.0 176 183 193 198 203 25.2 316
Change in public sector debt -3.7 -0.9 -17 24 0.6 06 10 0.5 0.5 0.9 0.5
Identified debt-creating flows 0.5 17 0.1 1.0 -3.2 20 01 -01 0.6 0.5 0.1
Primary deficit 0.6 2.6 16 -0.2 35 24 31 27 16 15 14 21 0.9 0.8 0.9
Revenue, grants, and interest income 28.6 26.9 273 26.4 269 260 263 265 265 264  26.5 26.5 26.6
of which: grants 0.0 0.9 0.5 0.7 0.1 00 00 0.0 0.0 0.0 0.0
Primary (noninterest) expenditure 29.2 29.5 289 28.7 300 287 279 280 280 286 275 27.3 275
Automatic debt dynamics -0.2 -0.9 -1.5 -0.5 -05 -07 -07 -08 -07 -0.6 -0.5 -0.7 -0.6
Contribution from interest rate/growth differential -0.8 -0.5 -0.9 -0.4 -04 -07 -07 -08 -0.6 -0.5 -0.7
of which: contribution from average real interest rate -0.1 0.0 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.1 0.1 0.2 0.6 0.6
of which: contribution from real GDP growth -0.7 -0.5 -0.8 -0.3 -04 -07 -08 -09 -09 -11 -14
Contribution from real exchange rate depreciation 0.6 -04 -0.6 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Other identified debt-creating flows 0.0 0.0 0.0 -0.9 -5.8 00 -08 -08 -01 0.0 0.0
Privatization receipts (negative) 0.0 0.0 0.0 -0.9 -5.8 00 -08 -08 -01 0.0 0.0
Recogpnition of implicit or contingent liabilities 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Debt relief (HIPC and other) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 00 00 0.0 0.0 0.0 0.0
Other (specify, e.g. bank recapitalization) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Residual, including asset changes -4.1 -2.6 -1.9 14 38 -13 1.0 06 -01 0.9 0.4 0.4 0.4
Other Sustainability Indicators
PV of public sector debt 14.8 15.7 166 176 190 197 205 243 293
PV of contingent liabilities (not included in public sector debt)
Gross tinancing need 2/ 1.0 3.1 20 2.8 51 6.2 53 6.2 58 8.2 9.2
PV of public sector debt-to-revenue and grants ratio (in percent) 54 59 62 68 72 75 77 91 110
PV of public sector debt-to-revenue ratio (in percent) 55 61 62 68 72 75 77 91 110
Debt service-to-revenue and grants ratio (in percent) 4/ 13 17 1.6 17 74 134 139 179 167 273 316
Debt service-to-revenue ratio (in percent) 4/ 13 18 16 18 74 134 139 179 167 273 316
Primary deficit that stabilizes the debt-to-GDP ratio 43 35 34 0.0 2.5 20 06 1.0 09" 12 0.0 0.3 0.1
Overall balance -0.8 -2.8 -1.8 -2.6 -34 -3.0 -20 -20 -2.0 -2.5 -2.0 -2.0 -2.0
Key macroec ic and fiscal K
Nominal GDP (local currency) 4.0 43 4.8 5.0 53 5.6 6.0 6.4 6.8 9.5 18.1
Real GDP growth (in percent) 35 32 5.2 47 2.0 23 2.6 42 45 5.0 45 39 46 45 46
Average nominal interest rate on public debt (in percent) 0.8 1.2 12 0.4 0.6 1.6 2.0 21 24 2.8 31 23 47 427 4.5
Average nominal interest rate on forex debt (in percent) 0.8 12 1.2 0.4 0.6 16 1.5 15 1.5 14 14 15 4.2 3.0 37
Interest on domestic debt (percentage of previous year stock, in percent) 74 50 50 5.0 5.0 5.5 5.0 5.0 5.0
Average real interest rate (in percent) -0.4 0.3 -0.3 -1.8 13 -0.4 0.0 0.1 0.5 0.7 11 0.3 2.6 21 2.5
Real exchange rate depreciation (in percent, + indicates depreciation) 29 -2.7 -4.0 1.2 4.0 -0.6
Inflation rate (GDP deflator, in percent) -1.7 37 5.8 11 3.6 25 22 20 20 20 20 21 20 20 20
Growth of real primary spending (deflated by GDP deflator, in percent) 254 4.1 33 3.8 83 17 70 -0.2 17 5.2 45 33 4.6 4.4 4.5
Grant element of new external borrowing (in percent) 491 115 115 115 115 190 115 115 12.0

Sources: Country authorities; and staff estimates and projections.
1/ Covers general government. Gross debt concept is used.

2/ Gross financing need is defined as the primary deficit plus debt service plus the stock of short-term debt at the end of the last period.
3/ Revenues excluding grants.
4/ Debt service is defined as the sum of interest and amortization of medium and long-term debt.

5/ Historical averages and standard deviations are generally derived over the past 10 years, subject to data availability.
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Figure A2. Kosovo: Indicators of Public Debt Under Alternative Scenarios, 2012-2032 1/

PV of Debt-to-GDP Ratio

Baseline
====-Fix Primary Balance

Most extreme shock Growth LT
Historical scenario

2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032

PV of Debt-to-Revenue Ratio 2/

Baseline
=== Fix Primary Balance

e Most extreme shock Growth LT
Historical scenario

2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032

Debt Service-to-Revenue Ratio 2/

_-_,—----—"’

Baseline
====¢Fix Primary Balance

e Most extreme shock One-time depreciation
Historical scenario

2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032

Sources: Country authorities; and IMF staff estimates and projections.
1/ The most extreme stress test is the test that yields the highest ratio in 2022.
2/ Revenues are defined inclusive of grants.
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MARREDHENIET ME FONDIN

(Sipas 31 majit 2013)
Statusi i anétarésisé
Anetar me: 29 gershor 2009.

Té dhénat e burimeve té pérgjithshme:

Kuota
Valuta

Transhet reserve te pashfrytezuara

SDR Department:

Terhegjet Kumulative

Te mbajtura

Blerje dhe kredi té papaguara:

Stand-by Marreveshja

Marréveshjet financiare mé té fundit:

Data e Data e Sh
Lloji Marrveshjes perfundimit
Stand-By Prill 27, 2012 Dhj 26, 2013
Stand-By Korr 21, 2010 Jan 20, 2012

Pagesat e parashikuara Fondit'

SDR Million Perqindje
e Kuotes
59.00 100.00
141.82 240.37
14.17 24.01
SDR Million Pergindje
e Kuotes
55.37 100.00
53.86 97.28
SDR Million Pergindje e
Kuotes
96.98 164.37
uma e aprovuar Shuma e terhequr
(SDR Million) (SDR Million)
90.97 78.22
92.66 18.76

(SDR milion; bazuar né pérdorimin ekzistues té burimeve dhe aksioneve té SDR):

2013
Principali 2.35
Interest 0.52
Total 2.86

2014 2015
9.38 12.99
0.97 0.87

10.35 13.86

Forthcoming

2016 2017
39.11 33.16
0.62 0.22
39.73 33.37

! Kur njé anétar ka detyrime financiare té tejkaluara pér mé tepér se tre muaj, sasia e té

prapambeturave té tilla do té paraqgitet né kété seksion.

2 FONDI MONETAR NDERKOMBETAR


http://www.imf.org/external/np/fin/tad/exquota.aspx?memberKey1=555&date1key=2009-12-31
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http://www.imf.org/external/np/fin/tad/exportal.aspx?memberKey1=555&date1key=2009-12-31&category=SDRNET
http://www.imf.org/external/np/fin/tad/exportal.aspx?memberKey1=555&date1key=2009-12-31&category=SDRNET

REPUBLIKA E KOSOVWS

Zbatimi i iniciativés HIPC: Nuk aplikohet

Zbatimi i Iniciativés pér Lehtésimin e Borxhit Multilateral (MDRI): Nuk aplikohet

Vlerésimi i masave mbrojtése

Vlerésimi i masave mé té fundit mbrojtése té Bankés Qendrore té Republikés sé Kosovés (BQK)
éshté plotésuar mé 25 gershor 2012. Doli se shumica e rekomandimeve té méparshme pér masat
mbrojtése jané implementuar. Né vecanti, éshté forcuar mbikéqgyrja e Komisionit té Auditit dhe
departamenti i auditit té brendshém ka béré hapa té réndésishém drejt pérputhjes sé ploté me
standardet ndérkombétare. Né njé té ardhme, departamenti duhet tanimé t'i nénshtrohet njé
rishikimi té cilésisé nga jashté. Pér té ruajtur disbursimet e Fondit té pérdorura pér financimin
buxhetor, autoritetet jané angazhuar né MEFP pér té vazhduar praktikén ekzistuese té (i)
pérdorimit té BQK si menaxher i vetém i investimeve; dhe (ii) mbajtjen e té gjitha llogarive
geveritare né BQK. Vecmas, pér té mbrojtur autonominé financiare té BQK-se, trajtimi i ndonjé
humbjeje té béré si rezultat i ndihmés emergjente pér likuiditetet, u sqarua né ligj.

Marréveshjet e shkémbimit

Kosova nuk nxjerr monedhén e saj por pérdor euron si njé mjet ligjor pagese. Kosova nuk éshté
pjesé e eurozonés dhe Banka Qendrore e Republikés sé Kosovés nuk éshté pjesé e Sistemit
Evropian té Bankave Qendrore. Kosova éshté anétare e Artikullit XIV dhe ende nuk ka pranuar
detyrimet e Artikullit VIII té Artikujve té Marréveshjes.

Konsultimet e méparshme pér Artikullin IV:

Kosova éshté né njé cikél konsultimi 24 mujor gjaté marréveshjes Stand-By. Konsultimi i fundit
pér Artikullin IV —i cili ishte i pari né historiné e Kosovés—pérfundoi mé 6 korrik 2011.

Rishikimi i katért sipas marréveshjes Stand-By

Diskutimet u zhvilluan né Prishting, 28 maj - 10 gershor 2013.

Pjesémarrja e FSAP dhe ROSC:

Njé mision i FSAP u krye gjaté 19 shtatorit-2 tetorit 2012. FSSA pérfshiu ROSC pér pajtimin me
Parimet Bazé Basel. Kosova nuk ka pasur njé té dhéné apo transparencé fiskale ROSC.
Ndihma teknike

Prej 1999, Fondi i ka siguruar asistencé teknike dhe késhilla politike UNMIK-ut sipas EBD/99/80
dhe prej shtatorit 2008, Kosovés sipas EBD/08/95. Asistenca teknike éshté pérgendruar né
kompetencat kryesore té Fondit, vecanérisht né fushat e politikés fiskale, sistemet bankare dhe té
pagesave, si dhe statistikat makroekonomike. Asistenca ka kontribuar edhe né zhvillimin e
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aspekteve kryesore té kuadrit ligjor dhe institucional té nevojshém pér ekonominé e tregut.
Kohét e fundit, TA éshté siguruar pér ¢éshtjet e méposhtme:

Sektori real

. Statistikat e llogarive kombétare (gusht 2011, shtator 2012, shkurt-mars 2013)
o Statistikat CPI (shkurt-mars 2013)

Sektori fiskal

. Sistemet IT dhe pajtimi i taksapaguesve (Misionet HQ: Shkurt 2011; vizitat e ekspertéve:
shkurt 2011)

o Politika dhe administrimi tatimor (shtator 2011)

° Administrimi tatimor (mars 2012, shkurt 2013)

o Federalizmi fiskal (shtat. 2011)

o Menaxhimi i financave publike (késhilltar rajonal DFM: shkurt 2013)

. Rregullat fiskale dhe monitorimi i llogarive té pagueshme (gershor 2012)

J Regjimi i burimeve pér minierat (shtator 2012)

o Kuadri fiskal bazuar né rregullat (shkurt (2013)

Sektorét monetaré dhe financiaré

o Misioni FSAP (shtat.-tet. 2012)

o Menaxhimi i aseteve té Bankés Qendrore (mars 2012, maj 2013)
. Ligji i Bankés Qendrore (maj 2012)

. Mbikéqyrja dhe rregullorja e bankés (shtat. 2011)

. Analiza e stabilitetit financiar, pérfshi stress testing (qusht 2011)
o Operacionet monetare dhe forex (ger. 2011)

. Pagesat dhe shlyerjet (prill 2011)

Sektori i jashtém

o Bilanci i statistikave té pagesave (mars 2012)

Pérfaqésuesi rezident: Z. Sulemane e mori postin né tetor 2010.
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S PLAN VEPRIMI I PERBASHKET I MENAXHIMIT FMN-

Titulli

Produktet

Koha e pérkohshme
e misioneve

Data e pritshme e
dorézimit

1. Programi i punés sé
Fondit

TA rreth menaxhimit
té aseteve té BQK

Rishikimi i katért SBA

Vizita e stafit rreth
buxhetit 2014

Rishikimi i pesté SBA

TA rreth administrimit
té té hyrave

TA rreth menaxhimit
té krizés TA né
kuadrin e kujdesshém
makro (modelimi
makro)

TA rreth stress testing

TA rreth zgjidhjes sé
Bankeés

TA rreth mbikéqyrjes
bankare bazuar né
rrezikun

TA rreth BQK pér
sektorin e jashtém

TA rreth llogarive
kombétare

22 maj - 4 gershor
2013

28 maj - 10 gershor
2013

Shtator 2013

Néntor 2013

Deri né gjashté vizita
afatshkurtra té
ekspertéve deri né

fund té prillit 2014

Korrik 2013

Gusht 2013

Gusht 2013

Tetor 2013

Néntor 2013

Planifikuar pér
Mars 2014

15 korrik 2013

Fund shtatori 2013

Dhjetor 2013
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Katér misione pér
késhilltarin rajonal té
llogarive kombétare
planifikuar pér
gershor, shtator, 2013
dhe janar e prill 2014

2. Programi i punés i
Bankés

Projekti pér
modernizimin e
sektorit publik (PSMP)

PFR

TA dhe kapitalizimi i
pjesshém i DIFK

Shénim pér sigurimet
shogérore

Raporti mbi varfériné
Raporti LFS

Studimi mbi
mobilitetin ekonomik,
tregjet e punés dhe
gjininé né Kosové

Raporti dhe shénimi si
pjesé e shérbimeve
késhillimore dhe
analitike pér rrjetin e
sigurisé Smart

Forcimi i kapacitetit té
Agjencisé pér
Financimin
Shéndetésor

Projekti pér centralin e
ri elektrik té& Kosovés
dhe pastrimit té
mjedisit

Tetor 2013

Qershor, gusht 2013

Pritet té plotésohet
mé 2014

Qershor 2013
Korrik 2013

Korrik 2013

Misioni: Maj, 2013;

dhe Q4 i CY 2013

Korrik-gusht 2013

Shtator 2013

né vazhdim

Pritet né fund té 2013

Pritet né korrik 2013

Pritet né korrik 2013
Pritet né korrik 2013
Shtator 2013

Shtator 2013

Pritet né gershor 2013
shénimi pérmbledhés
- gershor 2014

né vazhdim

né vazhdim

6 FONDI MONETAR NDERKOMBETAR




REPUBLIKA E KOSOVWS

CESHTJE STATISTIKORE

I. Vlerésimi i mjaftueshmérisé té té dhénave pér mbikéqyrje

Té pérgjithshme: Provizioni i té dhénave éshté i mjaftueshém pér mbikéqyrjen dhe pér
monitorimin e programit. Kriteret e performancés mund té testohen me saktési. Megjithaté,
sistemi statistikor ende vuan nga mungesa té konsiderueshme té burimeve financiare dhe
njerézore.

Llogarité kombétare: Jané béré pérmirésime té llogarive kombétare, por mbeten dobési té
konsiderueshme. Cilésia dhe akomodimi i té dhénave nominale dhe reale té¢ GDP mbi gasjen e
shpenzimeve éshté pérmirésuar dhe tani té dhénat publikohen né njé format Excel né fagen né
internet té Agjencionit té Statistikave té Kosovés. Té dhénat e GDP bazuar né gasjen e prodhimit
jané véné né dispozicion por periudha kohore nga botimi né botim éshté e gjaté. Kosova duhet
gjithashtu té fillojé té botojé té dhénat tremujore té GDP si dhe njé indeks mujor té prodhimit
industrial.

Tregjet e punés: Té dhénat pér krahun e punés dhe pagat jané té kufizuara dhe té pasakta duke
pasur parasysh pjesén e madhe té ekonomisé informale. Eshté duke u zhvilluar njé anketé e
ekonomive shtépiake dhe té dhénat paraprake pér gjysmén e paré té 2012 jané botuar né maj
2013.

Indeksi i gmimeve té konsumit: Eshté nxjerré njé indeks i cmimeve té konsumit (CPI) qysh prej
2002 dhe botohet pér muaj (me njé distancé kohore prej 13 dité). Indeksi pérdor njé klasifikim té
konsumit individual sipas géllimit (COICOP)- klasifikim kompatibil i artikujve me 352 agregate
elementare. Peshat aktuale, té futura né 2012 bazohen né té dhénat nga Anketimi pér buxhetin
familjar (HBS) dhe té dhénat nga llogarité kombétare (NA) nga gasja e shpenzimeve pér 2010.
Kéto pesha do té pérdoren deri né dhjetor 2013. Klasifikimi kosovar CPI i artikujve pérputhet
plotésisht me klasifikimin e konsumit individual sipas géllimit (COICOP).

Statistikat financiare té geverisé: Raportet mujore mbi ekzekutimin e buxhetit té€ geverisé sé
pérgjithshme (geveria gendrore dhe komunat) né bazé té parave té gatshme nxirren pesé javé
pas pérfundimit té ¢do muaji. Megjithaté, klasifikimi buxhetor nuk éshté né pérputhje me GFSM
2001 sepse: (i) té dhénat jané né bazé té parave té gatshme, jo akrual; (i) huadhénia pér géllime
té politikave (e ngjashme me subvencionet) pérfshihet pas kalkulimit té bilancit primar; (iii)
transfertat kapitale duhet té pérfshihen né shpenzimet aktuale né vend té shpenzimeve kapitale;
(iv) memorandumi i mirékuptimit (MOU) duhet té klasifikohet si duhet né vartési té géllimit final;
(v) dokumentet e buxhetit vjetor duhet té specifikojné si shpenzimet aktuale ashtu dhe kapitale
té lidhura me projektet individuale. Monitorimi i té prapambeturave né vend duhet té forcohet.
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Té dhénat e sektorit financiar: Statistikat e korporatave depozitare (bankat tregtare dhe banka
gendrore) duke filluar nga dhjetori 2000 botohen pér muaj (me njé distancé kohore 25 dité).
Statistikat e korporatave té tjera financiare duke filluar nga gershori 2004 botohen ¢do tremujor
(me njé distancé kohore 35 dité). Té dhénat jané mjaft né pérputhshméri me ato té FMN
Monetary and Financial Statistics Manual (Manuali statistikor monetar dhe financiar)(MFSM), 2000.
Pér shkak té véshtirésive pér marrjen e té dhénave té pérshtatshme burimore té nevojshme pér
vlerésimin e monedhés euro né garkullim, BQK pushoi sé hartuari agregate monetare né 2006.
Treguesit e shéndoshé financiaré pérpilohen sipas Udhézuesit pér Pérpilimin e Treguesve té
Stabilitetit Financiar (FSI), 2007 dhe jané né dispozicion népérmjet STA FSI (duke filluar me té
dhénat e korrikut 2010). Stafi dhe burimet e tjera jané té mjaftueshme tani.

Statistikat e sektorit té jashtém: BQK siguron té dhénat tremujore té bilancit té pagesave.
Kohét e fundit, BQK ka rishikuar té dhénat e veta BOP gé pasqyrojné pérmirésimin né masat e
eksportit té shérbimeve, té dérgesave dhe monedhés né qarkullim midis té dhénave té tjera. Kéto
rishikime pasqyrohen tani né té dhénat qé raportojmé ne. Pér mé tepér, BQK sé fundi pushoi sé
botuari té dhénat tregtare, gjé qé tani éshté pérgjegjési e Zyrés sé Statistikave té Kosovés (SOK).
Té dhénat e fundit jepen né bazé mujore. Né tetor 2012, Kosova filloi raportimin e té dhénave IIP
tremujore te STA. N& pérgjithési, saktésia, periodiciteti dhe koha e statistikave té bilancit té
pagesave jané pérmirésuar né saje té pérpjekjeve té autoriteteve si dhe asistencés teknike té STA.

II. Standardet dhe cilésia e té dhénave

Pjesémarrése né shpérndarjen e té dhénave té | Kosova nuk ka pasur njé Data ROSC.
pérgjithshme (GDDS) gé nga prilli 1011.
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Kosova - Tabela e treguesve té pérbashkét qé kérkohen pér mbikéqyrjen
(Sipas 28 gershorit 2013)

Date of Date Frequency Frequency Frequency
Latest Received of Data’ of of
Observation Reporting’ | Publication’

Exchange Rates N/A N/A D D D
International Reserve
Assets and Reserve
Liabilities of the Monetary M M M
Authorities®
Reserve/Base Money N/A N/A N/A N/A N/A
Broad Money 04/30/2013 05/31/2013 M M Q
Central Bank Balance Sheet 04/30/2013 05/31/2013 M M
Consolidated Balance Sheet
of the Banking System 04/30/2013 05/31/2013 M M Q
Interest Rates® 04/30/2013 | 05/31/2013 M M Q
Consumer Price Index 05/31/2013 6/15/2013 M M
Revenue, Expenditure,
Bala.nce a.ndBComposmon 04/31/2013 05/24/2013 M M M
of Financing” — General
Government*
Revenue, Expenditure,
Bala.nce a'nd3Composmon 04/31/2013 05/24/2013 M M M
of Financing™ Central
Government
Stocks of Central
Government and Central
Government-Guaranteed 03/31/2013 06/18/2013 Q Q Q
Debt’
External Current Account
Balance 12/31/2012 | 4/16/2013 Q Q Q
Exports and Imports of 02/28/2013 | 4/17/2013 M M M
Goods
GDP/GNP® 2011 12/20/2012 A
Gross External Debt 12/31/2012 4/16/2013 Q Q Q
International Investment
Position® 12/31/2012 4/16/2013 Q Q Q

Perfshm asetet rezervé té zotuara ose ndryshe té ngarkuara si dhe pozicionet derivateve neto.

?Si bazuar te tregu ashtu dhe té pércaktuara zyrtarisht, pérfshi normat e skontimit, normat e tregut té parasé, normat
Eer bonot e thesarit, letrat me vleré dhe bondet.

Financimi i bankave té huaja dhe vendase, dhe jobankar vendas.

Qeverla e pérgjithshme pérbéhet nga geveria gendrore (fondet buxhetore, fondet buxhetore ekstra, dhe fondet e
S|gur|meve shoqérore) si dhe geverité shtetérore dhe lokale.

Perfshl pérbérjen e monedhés dhe maturimin.

8 pérfshin asete financiare bruto té jashtme dhe pozicionet detyrimit pérballé jorezidentéve.
718 pérditshme (D), té pérjavshme (E), mujore (M), tremujore (Q), vjetore (A), té parregullta (I); jo té disponueshme
(NA).
8 Te dhénat e shérbimeve té disponueshme né bazé vjetore.
°Té dhénat GNDI jo té disponueshme
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Njoftim pér shtyp Nr. 13/272 700 19th Street, NW
PER NJOFTIM TE MENJEHERSHEM Washington, D. C. 20431 USA
23 korrik 2013

Bordi Ekzekutiv i FMN pérfundon konsultimet Artikulli IV 2013 me
Kosoveén

Mé 15 korrik 2013, Bordi Ekzekutiv i Fondit Monetar Ndérkombétar (FMN) pérfundoi konsultimin
Artikulli IV me Kosovén."

Sfondi

Ekonomia e Kosovés ka shfaqur elasticitet né pérballje me erérat e kundérta gé fryjné nga kriza
globale financiare si dhe turbulencat né eurozoné. Qysh prej fillimit té krizés financiare mé
2007, rritja vjetore reale e GDP nuk ka réné poshté 2% dhe ka pasur njé mesatare prej 4.5%
midis 2007 dhe 2012, njé nga ritmet e rrities mé té larta né rajon. Kjo géndresé i detyrohet
kryesisht lidhjeve pothuaj inekzistente financiare ose eksportit me vendet e krizés dhe
ekspozimit té Kosovés ndaj Gjermanisé dhe Zvicrés, vende ku banojné dy té tretat e diasporeés.
Dérgesat dhe FDI nga diaspora kané géndruar miré dhe prandaj kané vazhduar té€ mbéshtesin
kérkesén né vend dhe té financojné njé deficit t& madh tregtar. Papunésia mbetet shumé e larté
né rreth 35 pér gind, megjithése pjesa mé e madhe e saj ndoshta pasgyron punésimin informal.

Inflacioni né ¢mimet e konsumit ka lévizur né pérputhje me ¢mimet e importit, pikérisht pér
ushqgim, por inflacioni kryesor mbetet i frenuar né rreth 2%, né pérputhje me adoptimin e
njéanshém té euros nga Kosova. Sektori bankar mbetet likuid, me fitim dhe i kapitalizuar miré,
megjithése fugia financiare ndryshon nga banka né banké.

! Sipas Artikullit IV té Artikujve té Marréveshjes té FMN-s&, FMN mban diskutime dypaléshe me
anétarét, zakonisht ¢do vit. Njé ekip i stafit viziton vendin, mbledh informacion ekonomik dhe
financiar, dhe diskuton me zyrtarét zhvillimet dhe politikat ekonomike té vendit. Pas kthimit né
gendér, stafi pérgatit njé raport, i cili formon bazén pér diskutimin nga Bordi Ekzekutiv. Né pérfundim
té diskutimit, drejtori menaxhues, si kryetar i Bordit, bén njé pérmbledhje té piképamjeve té
Drejtoréve Ekzekutivé dhe pastaj kjo pérmbledhje u transmetohet autoriteteve té vendit. Shpjegimi i
kualifikuesve té pérdorur né pérmbledhjet mund té gjenden kétu:
http://www.imf.org/external/np/sec/misc/qualifiers.htm.

Washington, D.C. 20431 e Telephone 202-623-7100 e Fax 202-623-6772 « www.imf.org


http://www.imf.org/external/np/sec/misc/qualifiers.htm

Né dy vitet e fundit, politikat makroekonomike jané zhvilluar né kontekstin e Programit té
Monitoruar nga Stafi (né 2011) si dhe nga Marréveshja Stand-By (nga 2012). Né kété periudhé,
autoritetet kané rivendosur njé pozicion fiskal té géndrueshém, kané pérmirésuar pérgatitjen
dhe koston e iniciativave té shpenzimeve dhe kané forcuar rrjetin e sigurisé financiare. Prej
2004, politika fiskale do té ankorohej nga korniza fiskale bazuar né rregulla, gé pritet té hyjé né
fugi né korrik té kétij viti. Mé tej, geveria éshté né drejtimin e duhur pér restaurimin e rezervave
té likuiditetit, né vartési té shitjes sé kompanisé sé telekomunikacionit PTK sipas planifikimit mé
voné gjaté kétij viti. Autoritetet kané marré edhe iniciativa pér té forcuar konkurrencén dhe pér
té forcuar infrastrukturén publike. Marréveshja Stand-By gé autoritetet po e trajtojné si
parandaluese né 2013, skadon nga fundi i vitit.

Vlerésimi i Bordit Ekzekutiv

Drejtorét Ekzekutivé lavdéruar géndresén e Kosovés ndaj turbulencave té jashtme, kryesisht né
saje té politikave té matura dhe dérgesave té€ médha dhe hyrjeve FDI nga diaspora. Drejtorét
vuné né dukje se duke véshtruar pérpara, do té jeté e réndésishme té ulet vartésia ndaj kétyre
hyrjeve dhe té zhvillohet njé sektor i tregtueshém i fugishém gé mund té€ mbéshtesin rritien me
forcat e veta.

Drejtorét pérshéndetén pérpjekjet pér rritien e konkurrencés. Ata inkurajuan angazhimin e
vazhdueshém pér pérmirésimin e klimés sé biznesit, forcimin e investimeve né infrastrukturén
publike dhe arsim, si dhe rritjen e integrimit rajonal. Ruajtja e kontrollit té pagave dhe tregjeve
fleksibél té punés si dhe iniciativat né mbéshtetje té ndérmarrjeve té vogla dhe t& mesme do t'i
pérforcojné kéto pérpjekje.

Drejtorét njohén hapat e réndésishém té ndérmarra nga autoritetet pér té restauruar
géndrueshmériné fiskale. Sfidat gé presin pérpara jané ruajtja e késaj géndrueshmérie
ndérkohé gé adresohen nevojat sociale urgjente si dhe shpenzimet kapitale. Né kété kontekst,
Drejtorét [pérshéndetén zhvillimin e kornizés fiskale bazuar né rregulla qé do té ankorojé
politikén fiskale nga 2014. Ata theksuan se planifikimi i kujdesshém buxhetor dhe kostoja e
iniciativave té shpenzimeve do té mbeten kritike ndérkohé gé u rezistohet presioneve té
shpenzimeve ad hoc.

Drejtorét morén né konsideraté mbéshtetjen e madhe né tatimet indirekte qé do té jené té
duhurat né kuadér té strukturés sé ekonomisé té varur nga transfertat. Megjithaté, ata theksuan
se struktura e té hyrave do té kishte nevojé té pérshtatej ndérkohé gé Kosova integrohet mé
afér me fginjét dhe ndérkohé gé modeli i rritjes léviz nga vartésia né transfertat né prodhimin
vendas. Drejtorét rané dakord se bilanci bankar i geverisé me bankén gendrore duhet té ruhet
mé kujdes si njé mbéshtetje kritike e kujdesshme pér té siguruar ekonominé kundrejt tronditjeve
fiskale dhe ekonomike.

Drejtorét vuné né dukje se sistemi bankar éshté likuid, me fitim dhe i kapitalizuar miré. Ata
gjithashtu vuné né dukje mé kénaqgési progresin gé éshté béré né implementimin e
rekomandimeve kryesore té FSAP. Pér té promovuar mé tej zhvillimin e sektorit financiar,
Drejtorét pané nevojén pér forcimin e mjedisit ligjor dhe institucional, né vecanti pér té
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pérshpejtuar zbatimin e kontratave nga sistemi gjygésore. Pér té ulur mé tej rreziget né sistemin
bankar, Drejtorét rekomanduan njé lévizje graduale né drejtim té mbikéqyrjes sé pérgjithshme
bazuar né rrezikun, zhvillimin e njé kuadri politik makro té kujdesshém dhe krijimin e njé
mekanizmi té pérhershém financimi pér fondin special té rezervave pér ndihmén emergjente pér
likuiditet.

Njoftimet e Informacionit Publik (PINs) formojné njé pjesé té pérpjekjeve t&€ FMN pér té promovuar
transparencén ndaj piképamjeve dhe analizave té zhvillimeve dhe politikave ekonomike nga ana e
FMN. Me miratimin e vendit (ose vendeve) té interesuara, PIN jepen pas diskutimeve té Bordit
Ekzekutiv té konsultimeve Artikulli IV me vendet anétare, t&é mbikéqyrjes sé saj té zhvillimeve né nivelin
rajonal, t& monitorimit pas programit, dhe té vlerésimeve ex post té vendeve anétare me angazhime té
programit afatgjaté. PIN jepen gjithashtu pas diskutimeve té Bordit Ekzekutiv pér ¢éshtjet e politikés sé
pérgjithshme, po ge se nuk vendoset ndryshe nga Bordi Ekzekutiv né njé rast té vecanté.




Kosova: Treguesit kryesoré, 2010-14

2010 2011 2012 2013 2014
Est. Projections
Real growth rates
GDP 3.2 5.2 2.3 2.6 4.2
GDP per capita 1.7 3.8 1.4 1.1 2.7
Consumption 1.9 2.6 11 25 3.0
Investment 12.3 11.3 -3.2 5.2 3.4
Exports 13.0 10.1 -0.5 4.8 12.1
Imports 8.5 5.3 -4.1 4.6 4.4
Price changes
CPI, period average 35 7.3 25 2.1 1.8
CPI, end of period 6.6 3.6 3.7 1.5 1.7
GDP deflator 3.7 5.8 2.5 2.2 2.0
Real effective exch. rate (average; -=depreciation) -0.7 35 -0.1
Real effective exch. rate (end of period; -=depreciation) 0.8 0.8 14
General government operations (percent of GDP)
Revenues, incl. interest income 1/ 271 27.3 26.4 26.9 26.0
Primary expenditures 295 28.9 28.7 30.0 28.7
Of which
Wages and salaries 7.3 8.1 8.1 8.4 8.3
Subsidies and transfers 6.3 5.7 5.8 5.9 5.9
Capital and net lending, incl. highways 11.7 11.5 11.0 11.3 10.2
Capital expenditures on highways 29 5.4 5.6 5.2 4.8
Overall balance -2.6 -1.8 -2.6 -3.4 -3.0
Debt financing, net 0.3 -0.1 3.1 1.4 1.7
Privatization 0.0 0.0 0.9 5.8 0.0
Stock of government bank balances 5.7 3.3 4.3 7.9 6.1
Financing gap 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Savings-investment balances (percent of GDP) 2/
Domestic savings -3.8 -4.9 -3.6 -3.7 -2.4
Transfers excluding general government (net) 15.4 14.6 15.8 15.7 13.2
Net factor income 1.6 2.4 3.1 3.1 3.1
National savings 13.2 12.1 15.3 15.1 16.0
Investment 32.7 32.7 30.9 295 28.2
Current account, excl. official transfers -19.5 -20.6 -15.6 -14.4 -12.2
Balance of payments (percent of GDP)
Current account balance, incl. official transfers -12.0 -13.8 -7.6 -10.5 -8.7
Of which: official transfers 3/ 7.4 6.7 8.0 3.9 35
Net foreign direct investment 7.7 7.9 4.3 10.3 6.5
Portfolio investment, net -1.1 -1.2 -3.7 -3.4 -1.7
Banking sector (percentage change)
Bank credit to the private sector 12.6 14.7 4.5 5.3 9.9
Deposits of the private sector 23.1 11.4 10.9 11.4 10.2
Non-performing loans (percent of total loans) 5.2 5.7 7.5 7.6 4/
GDP (millions of euros) 4,291 4,776 5,012 5,256 5,588
GDP per capita (euros) 2,418 2,655 2,761 2,852 2,988

1/ Projections assume grants of EC and IDA.

2/ Savings-investment of the economy including donor sector
3/ Excluding capital transfers

4/ April 2013.



Deklaraté nga Johann Prader, Drejtor Ekzekutiv pér Kosovén
dhe Z. Omer Yalvac, Zévendés Drejtor Ekzekutiv
15 korrik 2013

Né emér té autoriteteve kosovare, ne falénderojmé stafin dhe Menaxhmentin pér diskutimet e
frytshme rreth politikave dhe mbéshtetjen gjaté konsultimeve Artikulli 1V dhe rishikimit té
katért sipas marréveshjes Stand-By. Ké&to shkémbime piképamjesh jané shumé té dobishme pér
autoritetet kur hartojné politikat e tyre.

Q& prej rishikimit té fundit né prill, ka pasur zhvillime shumé pozitive né lidhje me
marrédhéniet me Bashkimin Evropian (BE). Mé 19 prill 2013, geveria e Kosovés dhe Serbia
plotésuan njé marréveshje gé do t'u lejonte té dyja vendeve té aplikojné pér anétarésimin né BE,
njé pérmirésim i ndjeshém drejt normalizimit t& marrédhénieve. Pas kétij hapi té madh, pati
raunde bisedimesh midis delegacioneve nga té dyja vendet. Mé 28 gershor 2013, Késhilli
Evropian njoftoi vendimin pér té filluar negociatat pér Marréveshjen e Stabilizim-Asociimit
(SAA) midis Republikés sé Kosovés dhe BE. SAA éshté marréveshja e paré kontraktuale midis
Republikés sé Kosovés dhe BE gé siguron njé perspektivé pér anétarésiné e ploté té Kosovés.
Fillimi i negociatave pér SAA me BE éshté njé ogur i miré pér perspektivén ekonomike té
vendit.

Rezultatet e raportit pér Artikullin IV ilustrojné se ekonomia ka performuar fugishém, me gjithé
erérat e kundérta nga kriza financiare globale dhe turbulencat né eurozoné. Rritja ka vazhduar té
géndrojé mbi 2% qé prej 2007 dhe rritja mesatare ka gené mé e larta midis vendeve simotra.
Themelet makroekonomike jané forcuar me mbéshtetjen e marréveshjes Stand-By. Lidhjet
tepér té kufizuara financiare dhe eksportuese me vendet e ndikuara mé keq nga kriza e
eurozonés dhe dérgesat e médha nga Gjermania dhe Zvicra kané kontribuar pozitivisht né
perspektivén e rritjes t& Kosoveés.

Perspektiva e rritjes

Ekonomia pritet té pérshpejtohet gradualisht gjaté gjithé 2013 dhe do té vazhdojé né rrugén e
rritjes 4.5% né kéto vitet e ardnme. Né periudhén e ardhshme, demografia e favorshme,
sektori bankar i forté, dérgesat dhe investimet e huaja direkte do té jené shtyllat e réndésishme
pér perfomanceén e rritjes sé fugishme. Ka shenja inkurajuese pér sa i pérket rritjes sé
prodhimit vendas, gé zévendéson importet pér konsumin vendas. Pérmirésimet né
konkurrencén dhe mbéshtetja e vazhdueshme nga diaspora pritet t& nxisin perspektivén e
rritjes sé ekonomisé né njé afat t& mesém.

Autoritetet jané té ndérgjegjshém pér nevojén e rritjes sé kapacitetit prodhues té ekonomisé pér
té pasur rritje té géndrueshme. Pér kété géllim, autoritetet jané angazhuar pér té forcuar
infrastrukturén, pér té pérmirésuar klimén e biznesit dhe pér té rritur integrimin rajonal. Me
géllim té pérmirésimit té infrastrukturés, shpenzimet e buxhetit jané fokusuar kryesisht né



shpenzimet kapitale. Pér sa i pérket klimés sé biznesit, autoritetet vazhdojné té zhvillojné
mjedisin e biznesit pérvec arritjes sé pérmirésimit té ndjeshém té sipas anketimit té Bankés
Botérore 2013, Té Bérit Biznes. Si hap té réndésishém, autoritetet kosovare kané filluar njé
strategji zhvillimi pér ndérmarrjet e vogla dhe t&¢ mesme (SME) qé do té pérmirésojé aksesin e
tyre ndaj financave dhe do té rrisin konkurrencén. Pér njé integrim rajonal mé té madh,
autoritetet po i drejtojné pérpjekijet e tyre drejt hyrjes né negociata pér Marréveshjen e
Stabilizim-Associimit me BE.

Politika fiskale

Autoritetet njohin réndésiné e bilanceve fiskale té forta né njé mjedis global shumé té pasigurt.
Rregullimet fiskale u béné pérmes njé pérzierje té masave pér té hyrat dhe shpenzimet.
Autoritetet jané té gatshém té ruajné pozitén fiskale t€ géndrueshme me ndihmén e politikave té
kujdesshme né shpenzimet kapitale. Pér kété géllim, njé rregull fiskal bazuar né rregullat do té
vendoset duke filluar nga korriku 2014. Rregulli &shté hartuar pér té mbajtur nén kontroll
deficitin e pérgjithshém té geverisé si dhe borxhin publik bruto. Me géllim gé té mbéshtetet
potenciali i rritjes ekonomike, projektet kapitale pérjashtohen nga tavani; né vartési té faturave té
privatizimit dhe nivelit té bilancit bankar té geverisé. Autoritetet i japin réndésiné mé té madhe
nivelit té bilancit bankar té geverisg, kritike pér té ruajtur njé nivel té pérshtatshém té rezervave
gé do té siguronin si sistemin publik dhe até financiar kundér shokut té likuiditetit. Duke marré
parasysh nevojat e zhvillimit té Kosovés dhe politikave fiskale té kujdesshme té saj, 4.5% e GDP
konsiderohet si e realizueshme pér nivelin e pérshtatshém té bilancit bankar té geverisé.
Megjithaté, autoritetet jané né dijeni té nevojés pér targetimin e niveleve mé té larta pér shkak té
projekteve té investimeve shumé vjecare ose obligimeve té shérbimit té borxheve.

Sektori financiar

Rezultatet e 2012 FSAP zbuluan se sektori bankar ka mbetur likuid, me fitim dhe i kapitalizuar
miré. Megjithése ka njé rritje né kredité joperformuese (NPL), ato jané krahasimisht té uléta dhe
pothuaj plotésisht té parashikueshme. Autoriteti bankar po monitoron rreziget gé dalin nga
aktiviteti ekonomik mé i dobét. Té ardhurat nga asetet jané nga mé té lartat né rajon. Koeficienti
i mjaftueshmérisé sé kapitalit i sistemit éshté rreth 15%, efekti i rregullave kapitale mé té rrepta
sipas ligjit té ri bankar. Filialet bankare té& bankave té eurozonés jané té financuara kryesisht nga
depozitat dhe ekziston njé rrezik i kufizuar i delevrimit (deleveraging). Edhe aktiviteti kreditues
pritet té mbéshtetet nga bankat e reja né sistem.

Autoritetet ndjekin nga afér rekomandimet e 2012 FSAP pér té forcuar mbikéqyrjen e sektorit
financiar. Nén kété drité, autoritetet kané filluar njé séré iniciativash pér mbikéqyrjen dhe pér
kuadrin ligjor dhe institucional. Kohét e fundit, ata filluan njé studim pér asistencé emergjente
likuiditeti pér bankat népérmjet njé premiumi bankar. Ata po punojné gjithashtu me organizatat e
tjera ndérkombétare dhe donatorét pér pérmirésimin e regjistrimit té pronave dhe zgjidhjen NPL,
té procesit té gjykatave pér zbatimin e kontratave dhe vendosjen e tregut hipotekar. Sapo té
kompletohen, kéto iniciativa do té kontribuojné pozitivisht né performanceén e rritjes dhe sektorin



bankar.

Reformat strukturore

Autoritetet jané té etur pér té forcuar konkurrencén e ekonomisé. Me gjithé pérmirésimet né
shumeé fusha, infrastruktura publike - ndoshta energjia dhe transporti - jané sfidat kryesore pér
njé mjedis mé té miré investimesh. Niveli i larté i shpenzimeve kapitale pritet t& mbyllé té carén
dhe té pérmirésojé infrastrukturén publike. Pérvec¢ késaj, autoritetet kané nxéné mésimin e
rritjes se kujdesshme té pagave té sektorit publik dhe kuadrit bazuar né rregullat pér caktimin e
niveleve té pagave pér té pérmirésuar konkurrencén.

Performanca e programit dhe hapat e métejshme

Autoritetet kané treguar angazhimin e forté ndaj objektivave té programit. U plotésuan té gjitha
kriteret e performancés sasiore té fund prillit. Té gjitha kriteret e performancés sé vazhdueshme
dhe té gjitha etapat strukturore mé té aplikueshme u plotésuan gjithashtu. Megjithése objektivat
treguese pér mos grumbullimin e pagesave té prapambetura vendore nga geverité gendrore dhe té
pérgjithshme nuk u plotésuan, ato nuk u arritén vetém nga njé cak i vogél dhe u morén masa
korrigjuese. Autoritetet jané té gatshme té marrin masa té métejshme, sipas nevojés, pér té
ruajtur pajtueshmériné me objektivat e programit.

Autoritetet jané té etur té ruajné politikat e shéndosha fiskale. Ekzekutimi i buxhetit 2013 ka
gené né linjé me objektivat e programit. Me géllim qé té ecet né drejtim té objektivave,
autoritetet kané paragitur buxhetin e mes-vitit né kuvend, né linjé me veprimet e méparshme dhe
masat mbéshtetése. Rregulli fiskal, qé éshté njé shtyllé kritike pér programin, planifikohet té
finalizohet nga parlamenti né fillim té korrikut 2013 gé té jeté gati pér buxhetin e 2014. Sipas
udhézimit té kuadrit fiskal bazuar né rregulla, buxheti i 2014 do t'i paragitet kuvendit né linjé me
objektivat e programit.

Autoritetet vazhdojné té forcojné mé tej mbikéqgyrjen e sektorit financiar krahas me
rekomandimet e FSAP. Autoritetet do té pérmirésojné kuadrin e menaxhimit té krizés dhe
kapacitetin institucional. Krijimi i Késhillit Kombétar pér Stabilitetin Financiar dhe Menaxhimin
e Krizés do té jeté instrumental né ndjekjen dhe punén pér rekomandimet kryesore té FSAP.

Autoritetet po i kushtojné réndésiné mé té madhe konkurrencés dhe reformave strukturore. Pér sa
i pérket pérmirésimit té infrastrukturés, ata jané té angazhuar pér pérgatitjen e autostradés sé
planifikuar R6 né drejtim té Magedonisé duke kufizuar rreziget ndaj financave publike dhe duke
ruajtur géndrueshmériné ekonomike. Me géllim gé té kufizohen rreziget gé rrjedhin nga pagat,
autoritetet do té japin instruksionin administrativ né bashképunim me stafin e Fondit dhe té
Bankeés Botérore. Autoritetet kosovare do té vazhdojné projektet me organizatat ndérkombétare
dhe institucionet donatore pér té pérmirésuar aksesin pér financimin e SME.



