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1. HYRJE

Debate dhe opinione t€ shumta ndérmjet autoréve té€ qasjes neoklasike, si dhe
modeleve té rritjes endogjene kané ndikuar né nxitjen e teorisé sé€ rritjes ekonomike. Trajtimi
studimor i tezés sé Doktoratés mé titull “NDIKIMI I BORXHIT PUBLIK NE RRITJEN
EKONOMIKE NE VENDET EVROPIANE NE TRANZICION”, paraqget interes t& veganté
teorik dhe praktik. S€ pari, studimi do t€ ofrojé njé analiz€ pér borxhin publik dhe
karakteristikat e tij. S& dyti, studimi do t€ ofrojé evidencé empirike se si ndikon rritja
eventuale e borxhit publik né rritjen ekonomike né vendet Evropiane qé jan€ né tranzicion.
Qéllimi kryesor i kétij studimi €shté t&€ analizojé rritjen ekonomike t€ kétyre vendeve, me
konkretisht t€ sqarojé lidhjen né mes t€ borxhit publik dhe rritjes ekonomike. Pérmes kétij
trajtimi shkencor do t€ mundohem qé té€ parages dhe t€ identifikojé pragun (threshold), ose
mé miré t€ themi kufirin optimal se deri né cilén shkall€ t€ rritjes borxhi publik do té k&té
impakt pozitiv né€ rritjen ekonomike t€ vendeve evropiane q€ jané né tranzicion, si dhe té
caktojé¢ pragun ku mbi t€ cilin rritja e borxhit publik do té afektojé negativisht né rritjen

ekonomike.

Cka &shté shumé me rendé€si q¢ duhet t& potencohet gjaté kétij studimi &shté dallimi
né mes t€ vendeve né tranzicion t€ evropés, sepse pragu i ndikimit t€ borxhit publik
ndryshon, do t€ thoté tek vendet né tranzicion t& Evropés Qendrore, pragu ose kufiri i rritjes
sé€ borxhit publik éshté shumé me i larté se sa tek vendet tjera né tranzicion t€ Evropés, si p.sh
vendet e Evropés Lindore ose ato t€ Ballkanit Peréndimor. Ekzaminimi dhe vlerésimi im do
té hedhé njohuri mbi problemin aktual t€ borxhit duke identifikuar lidhjet ¢ mundshme né
mes t€ kufirit t€ borxhit publik dhe rritjes ekonomike té kétyre vendeve. Arsyshméria e kétij
studimi  €shté sepse pérmes tij do té sqarohet pragu i rritjes s€ borxhit publik, dhe
identifikimi i pikés kthyese (turning point) qé nénkupton se deri né cilin kufi borxhi publik
do té jap efekt pozitiv, ose né t€ kundértén do té afektojé negativisht né rritjen ekonomike t&
vendeve evropiane né€ tranzicion. Marrédhéniet midis borxhit publik dhe rritjes ekonomike
jané béré temé shumé e réndésishme né€ mesin e shumé kérkuesve shkencor, t€ cilét kané
studiuar se si ndikon rritja eventuale e borxhit publik tek vendet né€ pérgjithési. Trajtimi i
borxhit publik éshté né fokusin kryesor né mesin e shumé autoréve, me theks t€ vecanté pas

krizés financiare té viteve 2008-2009.
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Sipas té€ dhénave dhe teorive t€ shumta qé kemi vézhguar dhe studiuar shohim se
borxhi publik mund té két€¢ dimensione t€ ndryshme né raport me rritjen ekonomike tek
vendet né tranzicion. Shume qasje dhe shkolla e potencojné se rritja e borxhit publik mund té
ndikoje negativisht né rritjen ekonomike t€ vendeve né tranzicion, sepse mund t€ krijoje njé
crregullim makroekonomik me pasoja té cilat e pamundésojné né njé formé ose formén tjetér
rritjen ekonomike. Duke ju referuar teoris€ klasike mbi pérdorimin e borxhit publik shohim
se shteti nuk posedon ndonjé rol t€ caktuar mbi ekonoming. Ké&ta ekonomisté kané mendime
se funksionet e shtetit duhet t€ minimizoheshin, dhe qeveria duhej vetém té ruante ligjin dhe
rendin e brendshém, si dhe mbrojtjen nga agresioni i jashtém. Me konkretisht shteti nuk ka
nevojé t€ ndérhyj n€ ekonomi, mirépo vet€ém té plotésoj kushtet e duhura pér zhvillimin

ekonomik, si dhe té€ pércaktojé bazén ligjore.

Ata kishin mé shumé besim né individualizmin, dhe mendonin se interesi individual
con né rritjen e interesit t€ pérgjithshém. Gjithashtu disa pérfagésues t& késaj qasje
ekonomike e cilésonin borxhin publik si njé nga burimet mé t€ tmerrshme qé u krijua, dhe i
cili ndikon drejtpérdrejté pér t€ goditur njé komb, do té€ thoté rritja e borxhit publik ndikon
negativisht n€ sistemin ekonomik. Gjithashtu edhe nga studimet empirike t&€ béra shohim se
vendet né tranzicion nuk kané njé€ stabilitet t& ploté dhe géndrueshméri ekonomike, prandaj
rritja e borxhit publik mund té afektoje negativisht né rritjen ekonomike, sidomos nése
vazhdon rritja e borxhit publik edhe né periudhat afat-gjata. Debati i shkoll€s klasike &shté
kritikuar kryesisht pér dy arsye. S& pari ¢do shpenzim i geverisé nuk &shté gjithmoné jo-
produktiv, si dhe huamarrja publike (borxhi publik) nuk mund té jeté gjithmoné barré e

ekonomisé.

N¢ anén tjetér kemi shume teori dhe studime t€ caktuara t€ cilat i japin njé réndési té
lart€ nivelit t€ pérdorimit t€ borxhit publik, si dhe ndikimit t€ tije né€ rritjen ekonomike. Duke
e cilésuar g€ jo ¢do here borxhi publik mund te ndikoje negativisht n€ rritjen ekonomike.
Teoria keynesiane thekson se konsiderata tradicionale se buxheti i pa balancuar me
shpenzime té larta, si dhe rritja e shpejt€ e borxhit publik mund té afektojé negativisht né
stabilitetin ekonomik t€ vendeve ka filluar gradualisht t€ bie si teori. Duke i hapur rrugé njé
koncepti té ri ekonomik g€ potencon se borxhi i larté€ publik &shté njé aset kombétar, dhe nuk
mund té cilésohet si detyrim.Duke ju referuar késaj qasje ekonomike vérejmé se niveli i ulét i
borxhit publik mund té ¢ojé né rritjen ekonomike, por negativisht mund t€ ndikojé niveli 1

larté 1 borxhit publik mbi rritjen ekonomike.
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Njé nder arsyet kryesore e cila me ka nxitur dhe motivuar né t€ njéjtén kohé t€ trajtojé
ndikimin e borxhit publik mbi rritjen ekonomike ka gené definimi i pragut optimal t&
pérdorimit t& borxhit publik tek vendet né tranzicion t€ Evropé€s, duke filluar nga vendet e
Evropés Qendrore, Evropés Lindore, si dhe vendet e Ballkanit Peréndimor. Me konkretisht
pér t€ pércaktuar kufirin e borxhit publik né raport me PBB-né, qe tregon deri né cilén masé
vendet mund te shfrytézojné borxhin publik dhe prape te kené rritje ekonomike. Sepse edhe
me lart¢ vumé re shumé debate dhe teori te cilat kundérshtojné njéra tjetrén né€ raport me
pérdorimin e borxhit publik, mir€po asnjéra nuk na jap fakte shkencore se cili mund té jeté
kufiri optimal i pérdorimit t€ borxhit publik. Pérjashtimisht disa vendeve t& cilat e kané t&

rregulluar me ligje ¢é€shtjen e ngarkes€s s€ borxhit publik né raport me PBB-né.

Ose nése 1 referohemi traktatit t¢ maastrichtit i cili potencon se vendet e unionit
evropian nuk mund té kené ngarkese me té larté t€ borxhit publik se sa 60% e PBB-s&, ku
edhe pse njé geshtje e tillé nuk &shté respektuar fare, sepse nése i analizojmé t&€ dhénat nga
raportet e bankés botérore pér vendet e UE-s€ shohim se shumica e kétyre vendeve e kané
tejkaluar disa heré kufizimin prej 60% t€ borxhit publik né raport me PBB-né.T¢é dhénat nga
e kaluara tregojné se as kufizimet e aplikuara, e as ato t€ zbatuara formale pér shpenzimet
publike nuk kané pasur sukses. Shumé shembuj né kohé t€ ndryshme dhe né shtete té
ndryshme, tregojné se gjenerata e tanishme nuk éshté e gatshme ta 18shojé rastin g€ ta

ngarkojé gjeneratén e ardhshme.

Gjithashtu njé ¢éshtje tjetér mjaft e rénd€sishme e kétij studimi i cili trajton ndikimin
¢ borxhit publik né rritjen ekonomike t€ vendeve né tranzicion té Evropés éshté ndikimi
shkencor i cili e bén€ mjaft atraktiv dhe interesant kété tezé pér tu lexuar. Sepse pérmes kétij
studimi ne do t& pércaktojmé saktésisht pragun e borxhit publik duke filluar prej vendeve né
tranzicion t€ Evropés Qendrore, vendeve né tranzicion t€ Evropés Lindore, si dhe vendeve né
tranzicion t&€ Ballkanit Peréndimor. Cka nénkupton se deri né€ cilin kufi kéto vende mund t&
shfrytézojné€ borxhin publik dhe prape te kené rritje ekonomike, si dhe definimin e pikés
kthyese qé ndryshe njihet si “ turning point” ku tejkalimi i mundshém i késaj pike mund t&
ndikoje negativisht né rritjen ekonomike t€ vendeve né tranzicion t€ Evropés. Ku edhe sipas
studimeve empirike shohim se shumé studiues e kané pércaktuar pragun e borxhit publik si
p-sh Mencinger, Aristovnik, Verbic (2015) té cilét definuan se pragu optimal i pérdorimit te
borxhit publik tek vendet e zhvilluara sillet prej 90% deri né 94%, ndérsa tek vendet né
zhvillim €shté 44% deri né 45%.
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Gjithashtu Checherita dhe Rother (2010)pércaktuan pragun e borxhit publik prej 90%
deri né 100% té PBB-sé. Reinhart dhe Rogoff (2010) krijuan njé debat t&€ madh kur botuan
gjetje q€ tregonin se rritja e raportit t& borxhit publik mbi 90% te PBB-s¢ mund t&é ndikojé
negativisht ne rritjen ekonomike.Pérdorimi efikas dhe efektiv i borxhit publik mund t&
ndikojé drejtpérdrejté né nxitjen ekonomike t€ njé vendi, duke mbéshtetur projektet kapitale
publike té cilat mund té jené né€ fusha dhe dikastere t€ ndryshme si : turizém, arsim,
shéndetési, infrastrukturé e tjera. Duke u nisur nga kéto déshmi qé borxhi publik mund t&
afektoj né rritjen ekonomike €shté e nevojshme menaxhimi sa mé adekuat i tije. Nése vendet
dhe geverité e tyre kané mundé€si ta administrojné borxhin publik, mund té posedojné njé

indikator mjaft té fuqishém t€ nxitjes dhe zhvillimit ekonomik (Checetti, 2011, Nautet, 2011).

Duke ju referuar publikimeve t€ shumé institucioneve né lidhje me pérdorimin e
borxhit publik t€ tilla si FMN, potencohet se nuk éshté e rénd€sishme vetém pércaktimi i
nivelit t€ borxhit publik (pragut optimal), sepse shumé vende sipas t€ dhénave shohim qé e
shfrytézojné€ né nivele t€ larta dhe prap prosperojné zhvillim ekonomik t€ tilla si (Shtetet e
Bashkuara te Amerikés dhe vendet e Evropés Qendrore). Mirépo kemi disa nga vendet t&
cilat ende jan€ né€ zhvillim e sipér dhe pérdorimi i lart€ i borxhit publik mund té shkaktoj

crregullim ekonomik dhe deficit fiskal.

Qeverité gjithmoné kané tendencé t€ marrin mé shumé borxh, sepse pérmes késaj
forme mundohet t& ndikohet gjat€ periudhave t€ zgjedhjeve, me konkretisht té fitohet besimi i
votuesve. Prandaj investitorét zakonisht matin nivelin e rrezikut duke krahasuar borxhin me
prodhimin e pérgjithshém ekonomik té njé vendi, t€ njohur si Bruto Produkti i Brendshém.
Raporti i borxhit ndaj PBB-sé jep njé tregues té sakté se sa ka gjasa vendi t€ paguajé borxhin
e saj. Investitorét e huaj zakonisht nuk shqeté€sohen deri sa raporti i borxhit ndaj PBB-s¢ té
arrijé n€ nivel ose piké kritike (pragu optimal), momentin q€ duket se borxhi po i afrohet
nivelit kritik, investitorét zakonisht fillojné t& kérkojné njé normé mé t& larté t& interesit. Ata
duan kthim mé t€ madh pér rrezikun mé t€ lart€. Ku me konkretisht gjaté kétij studimi do té
definohet saktésishté niveli 1 pragut optimal té raportit t€ borxhit publik né€ vendet Evropés

Qendrore, Lindore, si dhe vendet ¢ Ballkanit Peréndimor.
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1.1.0bjektivat Kryesore té¢ Hulumtimit

Duke gené késhtu, punimi né fjalé mundohet t€ skanojé gjendjen, t€ analizoj dhe t&

jap pérfundime dhe rekomandime. Si objektiva kryesore t€ punimit jané si n€ vijim:

T¢€ identifikojé strukturén e pérgjithshme t€ Borxhit Publik né vendet t€ cilat jané
pjesé e Trajtimit Shkencor ;

T€ jap njé pasqyré té shkurtér n€ lidhje me vendet t& cilat jané n€ Tranzicion té
Evropés Qendrore, Evropés Lindore, si dhe vendet e Ballkanit Peréndimor

T€ trajtojé ndikimin e Borxhit Publik né Rritjen Ekonomike né€ vendet Evropiane né
Tranzicion ;

T€ caktojé pragun ose kufirin e rritjes s€ Borxhit Publik mbi té cilin efekti i tije do t&
jeté negativ tek vendet né Tranzicion t€ Evropés Qendrore;

T& caktojé pragun ose kufirin e rritjes s¢ Borxhit Publik mbi t€ cilin efekti i tije do té
jeté negativ tek vendet né Tranzicion t€ Evropés Lindore;

T€ caktojé pragun ose kufirin e rritjes s€ Borxhit Publik mbi té cilin efekti i tije do t&

jeté negativ tek vendet né Tranzicion t€ Ballkanit Peréndimor.

1.2.Pyetjet Kérkimore

Duke u bazuar n€ thelbin e temés e cila trajtohet né kété punim, dhe ajo ¢faré Eshté

théné né pérkufizimin e problemit, disa pyetje mund t€ ndihmojné realizimin dhe t& kuptuarit

mé miré t€ punimit t€ tez€s s€¢ Doktoratés.

Pér sa i pérket temés sé propozuar me titull “NDIKIMI I BORXHIT PUBLIK NE

RRITJEN EKONOMIKE NE VENDET EVROPIANE NE TRANZICION”, mund te themi

se &shté njé temé mjaft e gjeré e cila n€ vete ngérthen njé mori t€ pyetjeve kérkimore qé duhet

t'u jepet pérgjigje né két€ studim. Sepse jané shumé grupe té interesit té cilat kané nevojé pér

informata t€ hollésishme né lidhje me Borxhin Publik.
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Ata t€ cilét menaxhojné me institucionet geveritare kané nevojé t€ kené informata
shtesé€ se si do t€ ndikon rritja eventuale e Borxhit Publik né€ Rritjen Ekonomike. N& vijim do

té parages pyetjet hulumtuese té tez€s s€ Doktoratés:

1. Si ndikon Rritja e Borxhit Publik mbi pragun 75% deri mé 85% tek vendet né
Tranzicion t€ Evropés Qendrore ?

2. Si ndikon Rritja e Borxhit Publik mbi pragun 65% deri mé 75% tek vendet né
Tranzicion t€ Evropés Lindore ?

3. Si ndikon Rritja e Borxhit Publik mbi pragun 55% deri mé 65% tek vendet né
Tranzicion t€ Ballkanit Peréndimor ?

4. A mund té ndikojé Borxhi Publik né rritjen ekonomike t&€ vendeve né Tranzicion té

Evropés pérmes Investimeve Publike ?

Pyetjeve hulumtuese do t'ju japim pérgjigje nép&rmjet hipotezave duke pérdorur metodat
dhe teknikat e sofistikuara ekonometrike. Me konkretisht pé&rmes modeleve
ekonometrike té tilla si: metoda e katroréve té vegj€l g€ ndryshe njihet si OLS, Fixed
Effect, Random Effect, GMM, si dhe qasjet threshold ku do t&€ béhet i mundur pércaktimi
dhe definimi i pragut optimal t€ borxhit publik tek vendet n€ tranzicion t& Evropés. Me
qéllim g€ tju jap pérgjigie pyetjeve hulumtuese mé poshté kam parashtruar disa
Konstatime dhe Hipoteza té cilat do t€ vértetohen pastaj tek pjesa empirike p&rmes
modeleve dhe metodave g€ i potencova me lart€. Gjaté hartimit t€ kétij punimi do té
pérdori njé metodologji gjithépérfshirése, duke zbatuar metoda t€ ndryshme kérkimore-
shkencore, té cilat jané realizuar kryesisht népé€rmjet leximit t€ literaturés, vézhgimit, dhe
mendimit kritik nga ku informacionet jan€ zgjedhur sipas vlefshmérisé s€ tyre nga autoré

té ndryshém té huaj dhe vendor.
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1.3.Hipotezat e Hulumtimit

Me qéllim qé t'ju jap pérgjigje pyetjeve hulumtuese jané parashtruar hipotezat si né vijim.
Né keté punim doktorate do t€ parashtrojmé kéto hipoteza:

HIPOTEZA 1: Rritja ¢ Borxhit Publik né vendet ¢ Evrop€s Qendrore mbi pragun 75% deri

né 85% ndikon negativisht né rritjen ekonomike né raport me PBB-né.

HIPOTEZA 2: Rritja ¢ Borxhit Publik né vendet ¢ Evropés Lindore mbi pragun 65% deri né

75% ndikon negativisht né€ rritjen ekonomike né raport me PBB-né.

HIPOTEZA 3: Rritja e Borxhit Publik né¢ vendet e Ballkanit Peréndimor mbi pragun 55%

deri n€ 65% ndikon negativisht né rritjen ekonomike né raport me PBB-né.

HIPOTEZA 4: Borxhi Publik ka gjasa t€ ndikon pozitivisht n€ rritjen ekonomike pérmes

Investimeve Publike n€ raport me PBB-né.

1.4.Metodologjia per konfirmimin e Hipotezave

Pér t€ realizuar me sukses disertacionin e Doktoratés, si dhe pér ti mbéshtetur
hipotezat e vendosura me lart¢ do té pérdori njé metodologji gjith€pérfshirése, duke zbatuar
metoda t€ ndryshme kérkimore-shkencore, té cilat jané realizuar kryesisht népérmjet leximit
té literatur€s, vézhgimit, dhe mendimit kritik nga ku informacionet jané zgjedhur sipas
vilefshmérisé sé tyre nga autoré té ndryshém t€ huaj dhe vendor, si dhe subjekteve tjera qé
jané pjesé e kérkimit, apo kané gené t€ kycur né€ situata nga té cilat €shté synuar té nxirren
pérfundime, si dhe té arrihet deri te zgjidhja e problemit. Disa nga metodat kryesore t& cilat
do té pérdoren gjaté punimit jané: metoda narrative, metoda krahasuese, si dhe metoda
ekonometrike. Metoda narrative na mundéson analiza t€ ndryshme té treguesve t€ ndryshém
dhe duke béré sintetizimin e rezultateve dhe dhénies sé pérgjigjeve t€ hulumtimit shkencor.
Me shfrytézimin e metod€s narrative do té fitohet njohuri pér gjendjet, raportet dhe

dinamikén e ndryshimeve qé e determinojné problematikén q€ €shté objekt studimi.
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Metoda narrative do t€ na ndihmojé q€ t€ zbulojmé komponentét pérbérése té
dukurive t€ studiuara, pastaj do té vértetohen raportet kuantitative dhe do té shihet ndikimi i
tyre né térési. Metoda krahasuese €shté njé ndér metodat q¢ mé s¢ shumti pérdoret gjaté
analizave t€ treguesve t&€ ndryshém makroekonomik né periudha t€ ndryshme. Rezultate mé
té sakta do t€ arrijmé€ nése krahasohen treguesit financiar t€ njé periudhe, t€ shteteve apo
entiteteve, né periudha t€ ndryshme kohore me qéllim g€ ti gjejmé shkaqget dhe arsyet e

devijime dhe shmangieve t€ te dhénave t& prezantuara.

Ndérsa metodén ekonometrike do t&€ pérdori pér géllime empirike, me konkretisht
népérmjet metod€s ekonometrike do t€ béjé testimin e t€ dhénave né modelin ekonometrik, si
dhe do t€ ju jap pérgjigjje t€ gjitha konstatimeve té€ vendosura né két€ punim.
Ekonometria éshté aplikimi i metodave statistikore n¢ t€ dhénat ekonomike pér té¢ dhéné
pérmbajtje empirike né marrédhéniet eckonomike. Metodat ekonometrike pérdorin
econometriné teorike dhe t€ dhénat e bot€s reale pér vlerésimin e teorive ekonomike,
zhvillimin ¢ modeleve ekonometrike, analizimin e historisé ekonomike dhe parashikimin e
tyre. Krahas metodés ekonometrike do t&€ pérdori disa nga teknikat me te pérdorura té tilla si
: OLS, Pooled OLS, Metodat Fixed dhe Random Effect, Vleresuesi i Husman-Taylor, si dhe
metoda GMM.

1.5.Kufizimet e Hulumtimit

Si ¢do studim tjeté€r shkencor, edhe ky studimka disa kufizime t&€ caktuara. Objekt i
studimit né két€ punim &sht€ analizimi i ndikimit t€ borxhit publik né rritjen ekonomike té
vendeve evropiane né tranzicion. Duke ju referuar kétyre parametrave pér disa nga vendet e
evropiane né tranzicion shohim g€ nuk ka edhe shumé t€ dhéna pér indikatorét

makroekonomik, si p.sh tek vendet e Ballkanit Peréndimor.

Gjaté testimit t€ t€ dhénave né modelin ekonometrik, nuk kam pasur mundési té
inkuadroje té gjitha variablat té cilat lidhen me borxhin publik dhe rritjen ekonomike, té tilla
si: investimet publike, investimet ¢ huaja direkte, normat e interesit, si dhe instrumentet ¢
politikés fiskale. Andaj i sugjeroje autorét e tjeré q€ kjo pjesé shkencore t&€ mbéshtetét edhe
me hulumtime tjera paraprake té cilat kané n€ fokus ndikimin e borxhit publik né rritjen

ekonomike t€ vendeve evropiane né tranzicion, si dhe pércaktimin e pragut optimal.

17



18

1.6.0rganizimi i Studimit

Né Kapitullin e Paré t¢ kétij studimi do b&jé njé vlerésim té pérgjithshém, dhe mbi
gjitha hyrés mbi borxhin publik dhe rritjen ekonomike. Teza e kétij studimi e cila trajton
ndikimin e borxhit publik né rritjen ekonomike né€ vendet evropiane né tranzicion do t&
paraqget njé réndési te vecanté si ne aspektin praktik, po ashtu edhe né até teorik. Cka éshté
shumé me rendési qé duhet té€ potencohet gjaté kétij kapitulli éshté dallimi n€ mes t€ vendeve
né€ tranzicion t€ Evropés, sepse pragu i ndikimit t€ borxhit publik ndryshon. Ku me
konkretisht tek vendet né tranzicion t€ Evropés Qendrore, pragu ose kufiri i rritjes s€ borxhit
publik &shté shumé me i larté se sa tek vendet tjera né tranzicion t€ Evropés, si p.sh vendet e
Evropés Lindore ose ato t€ Ballkanit Peréndimor. Ekzaminimi dhe vlerésimi gjate kétij
kapitulli do t&€ hedhé njohuri mbi problemin aktual t€ borxhit duke identifikuar lidhjet e

mundshme né mes t& raportit t€ borxhit publik dhe rritjes ekonomike t& kétyre vendeve.

Né Kapitullin e Dyté té disertacionit t&€ doktoratés do punojme strukturén e borxhit
publik né vendet evropiane né tranzicion. Ku fillimisht do t€ shqyrtojmé njé pasqyré
makroekonomike t€ vendeve evropiane né tranzicion ekonomik, duke filluar nga vendet né
tranzicion t€ Evropés Qendrore, Evropés Lindore, si dhe atyre t& Ballkanit Peréndimor. Tek
ky raport do t€ mundohem ti parages népérmjet figurave dhe grafikonave disa nga parametrat
kryesor t€ studimit té tilla si : produkti i brendshém bruto, eksporti, shpenzimet e konsumit,
kursimet bruto, bilanci i llogaris€ aktuale, si dhe shpenzimet qeveritare.Tek vendet e Evropés
Qendrore, duke ju referuar t€ dhénave te prezantuara nga (Figura 2.1) do shohim 1€vizjen e
trendit te lakores se produktit te brendshém bruto i shprehur né€ pérqindje nga viti 1995 deri
né vitin 2017 pér vendet e Evropés Qendrore ne tranzicion.Gjithashtu edhe tek vendet né
tranzicion t& Evropés Lindore mund té shohim rezultate té ndryshme né raport me vendet e
tjera pér sa i pérket PBB-s€ pér koke banori. Me konkretisht népérmjet Figurés. 8 shohim njé
shuméllojshméri t€ rezultateve, rritja e PBB-sé tek vendet e Evropés Lindore ka gené e
ndryshme nga vendi né vend. Rritje me te theksuar kané shénuar Bjellorusia, Ukraina,

Sllovakia, si dhe Moldavia.
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Né (Figurén 2.17) do té paraqitet produkti i brendshém bruto i shprehur né pérqindje
tek vendet e Ballkanit Peréndimor. Sipas rezultateve t€ paraqitura nga ky grafikon shohim se
pérqgindja e PBB-s€ tek vendet e Ballkanit Peréndimor ka gené mjaft e ndryshueshme gjaté
periudhés 1995-2017. Gjithashtu né kapitullin e dyté t€ disertacionit t€ doktoratés do te
paragesim strukturén e borxhit publik né vendet né tranzicion t€ Evropés (Evropés Qendrore,
Lindore, si dhe vendet e Ballkanit Peréndimor ). T€ gjitha rezultatet do t€ vendosen né tabela
dhe grafikona, t€ shprehura n€ vlera monetare dhe né pérqindje pér té gjitha vendet me radhe.
Ku né Tabelén 2.2 do té pasqyrohet struktura e borxhit publik tek vendet ne tranzicion te
Evropés Qendrore i shprehur né vlera monetare, né¢ Tabelén 2.3 do t€ vérejmé strukturén e
borxhit publik tek vendet né tranzicion t€ Evropés Lindore, si dhe né¢ Tabelén 2.4 do t&
vendosen t€ dhénat né€ lidhje me strukturén e borxhit publik tek vendet e Ballkanit
Peréndimor. Gjithashtu tek ky kapitull n€ ményré té vecante do te paragesim edhe strukturén
¢ borxhit publik pér Kosovén, duke u bazuar kryesisht nga té dhénat e Bankés Qendrore, si
dhe Ministris€ s€ Financave té Republikés sé Kosovés. K&tu do té trajtojmé borxhin publik t&
Kosovés 2010-2018, karakteristikat e portofolit t€ borxhit shtetéror t€ Kosovés 2016-
2017,borxhi ndérkombétar te Kosovés,garancité shtetérore né€ Kosové, si dhe indikatorét e

rrezikut.

Né Kapitullin e Treté t€ shtjellojmé rishikimin e literaturés, né¢ aspektin teorik si dhe
né at€ empirik népérmjet studimeve me kredibilitet t€ lart€ shkencor, duke filluar nga
hulumtimet té cilat trajtojné ndikimin e borxhit publik né rritjen ekonomike t€ vendeve t&
zhvilluara, si dhe ato tek vendet né€ zhvillim e sipér. Pér ¢do studim dhe hulumtim shkencor
¢shté i domosdoshém rishikimi i literaturés, sepse pérmes rishikimit béhet i mundur njé
véshtrim i pérgjithshém mes informatave t€ cilat i posedojmé dhe i atyre qé nuk i njohim.
Gjithashtu rishikimi na ndihmon t€ krijojmé njé pasqyré té€ caktuar se si duhet t€ zhvillohet
dhe organizohet studimi duke u bazuar tek metodat, ményrat e organizimit, gjetjet,
kontributet shkencore e tjera.Mirépo gjaté analizimit t€ literaturés empirike né lidhjen me
borxhin publik dhe rritjen ekonomike kam vérejtur njé mungesé mjaft t€ madhe t€ provave
empirike pér té hetuar, dhe konfirmuar disa nga konstatimet dhe gjetjet empirike tek vendet
né tranzicion t€ Evropé€s. Tek rishikimi i literaturés fillimisht do te vlerésojmé qasjen teorike,
duke filluar nga teoria klasike, teoria neo-klasike, si dhe teoria moderne mbi borxhin publik.
Pastaj me njé v€shtrim mjaft kritik dhe shkencor do te analizohet evidenca empirike e borxhit
publik tek vendet e zhvilluara, si dhe evidenca empirike e borxhit publik tek vendet né

zhvillim, ose mé miré té themi né tranzicion.
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Né Kapitullin e Katért t€ kétij studimi do té shtjellojmé metodologjiné e pérdorur. Pér t&
realizuar kété hulumtim shkencor, si dhe pér ti mbé&shtetur konstatimet t& cilat jané ngritur né
fillim do t€ pérdori metoda dhe modele t€ avancuara shkencore. Gjaté€ hartimit t€ kétij punimi
do té€ pérdorim njé metodologji gjithé€pérfshirése, duke zbatuar metoda t€ ndryshme
kérkimore-shkencore, t&€ cilat jané€ realizuar kryesisht népérmjet leximit t& literatur€s,
vézhgimit, dhe mendimit kritik nga ku informacionet jané zgjedhur sipas vlefshmérisé sé

tyre. nga autoré t€ ndryshém té€ huaj dhe vendor.

Si dhe subjekteve tjera g€ jané pjes€ e kérkimit, apo kané gené t&€ kygur né situata nga t&
cilat éshté synuar t& nxirren pérfundime, si dhe té arrihet deri te zgjidhja e problemit. Me
konkretisht pér testimin e hipotezave do te pérdorim metodat ekonometrike té tilla si : OLS,
Fixed Effects, Random Effects, Hausman-Taylor, GMM, ndérsa pércaktimi i pragut t€
borxhit publik do t&¢ b&het duke u bazuar né€ gasjen “ threshold”, e cila pérpunon t&€ dhénat
pérmes metod€s “bootstrapping”. Pra intervalet ¢ besimit (CI) t€ pikés s& kthimit té borxhit
gjenerohen pérmes “bootstrapping” bazuar né njé shpérndarje normale, q€ ndryshe njihet si
“threshold”, ku me konkretisht né keté studim paraqet pragun e pérdorimit te borxhit publik.
Burim i t€ dhénave do t€ jené Banka Botérore dhe Fondi Monetar Ndérkombétar, ndérsa

periudha e analiz€s do t€ jeté nga viti 1995 deri né€ vitin 2017.

Ndérsa né Kapitullin e Fundit t€ disertacionit t€ doktorat€s do ti paragesim ne
ményré te detajuar gjetjet dhe rezultatet kryesore t€ kétij studimi. Me konkretisht népérmjet
rezultateve t€ fituara nga analiza e regresionit (Ols, Fixed Effects, Random Effects,
Hausman-Taylor, Gmm), si dhe pérdorimit t€ qasjes “threshold” do ti testojmé hipotezat e
ngritura. Arsyeja e shuméllojshmérisé s€ pérdorimit t€ kétyre modeleve ekonometrike &shté
sepse rezultatet e fituara duhet t€ pasqyrojné njé besueshméri t€ larté statistikore.Rezultatet
qé€ do té fitohen me poshté népérmjet Tabelave 5.2, 5.4, dhe 5.6 do t€ tregojné modelet dhe
qasjet ekonometrike tek vendet né tranzicion t€ Evropés Qendrore, Evropés Lindore, si dhe
vendeve t€ Ballkanit Peréndimor. Pé&r mé tepér Testi-Sargan bén identifikimin e kufizimeve
né prani t& hetero-skedasticitetit me t-vlerén e shoqéruar e cila shqyrton vlefshmériné e
variablave instrumentale t€ pranuara si instrumente t& shéndetshme pér té gjitha ekuacionet e
vlerésuara. Prandaj, rezultatet nga vlerésuesi GMM vértetojné konstatimin se variablat
instrumentale nuk lidhen me grupin e mbetjeve. Si rezultat, testet Arellano - Bond testi AR
(1) dhe AR (2) me t-vlera t&€ shogéruara refuzohen né rendin e par€, ndérsa ato pranohen né
rendin e dyté, i cili konfirmon se nuk ka auto korrelacion né€ rendin e dyté midis termit t&

gabimeve.
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Pjesé e réndésishme e kétij studimi do te jeté pika e kthyese e raportit t€ borxhit publik
ndaj PBB-sé. Rezultatet tregojné se pika e kthyese e efektit t€ borxhit publik ndaj PBB-s¢&
varion nga nj€ interval tek njé€ tjetér, dhe se bashku formojné piken e kthimit (Turning Point).
Njé rritje e raportit t&€ borxhit publik ndaj PBB-sé mbi kété prag do té keté njé efekt negativ
né rritjen ekonomike té vendeve né tranzicion té Evropés Qendrore, ndérsa rritja e borxhit
deri me njé piké t€ caktuar dhe nén keté interval mund t€ ndikoje pozitivisht né rritjen

ekonomike.

Né keté pjes€ ne do té testojmé Hipotezén e Paré: Rritja e Borxhit Publik né vendet e
Evropés Qendrore mbi pragun 75% deri né 85% ndikon negativisht né rritjen
ekonomike né raport me PBB-né.Gjithashtu kéto rezultate do té€ krahasohen edhe me
studimet tjera té cilat kané trajtuar ndikimin e borxhit publik mbi rritjen ekonomike (Kumar
dhe Woo (2010), Checherita dhe Rother (2010), Reinhart dhe Rogoff (2010), Mencinger,
Aristovnik, Verbic (2015), Cecchetti et al. (2011). Gjithashtu tek kjo pjese e kapitullit té
rezultateve ne do t€ mundohemi t& pércaktojmé pragun e borxhit publik edhe tek vendet ne
tranzicion t& Evropés Lindore, duke u bazuar ne qasjen “ threshold” e cila pérpunon t€ dhénat
pérmes metodés “bootstrapping”. Népérmjet kétyre rezultateve ne do t€ mundohemi té
testojmé Hipotezén e Dyté: Rritja e Borxhit Publik né vendet e Evropés Lindore mbi
pragun 65% deri né 75% ndikon negativisht né rritjen ekonomike né raport me PBB-

neé.

N¢ kuadér t€ vendeve né€ tranzicion té Evropés, tek ky kapitull n€ fund do t€ testohen
edhe vendet e Ballkanit Peréndimor. Ku do t€ mundohemi t€ pércaktojmé pragun e borxhit
publik tek vendet ne tranzicion t&€ Ballkanit Peréndimor, duke u bazuar ne qgasjen * threshold”
e cila pérpunon t&€ dhénat pérmes metod€s “bootstrapping”. Népérmjet kétyre rezultateve ne
do t€ mundohemi té testojmé Hipotezén e Treté : Rritja e Borxhit Publik né vendet e
Ballkanit Peréndimor mbi pragun 55% deri né 65% ndikon negativisht né rritjen
ekonomike né raport me PBB-né.Si dhe né pjesén e fundit t€ kétij kreu ne do t€ shpjegojmé
lidhjen né mes té borxhit publik dhe investimeve publike, me konkretisht duke specifikuar se
si mund t€ ndikoje rritja e borxhit publik tek investimet publike né vendet né tranzicion.
Andaj duke u bazuar né rezultatet g€ do dalin nga kjo pjesé€, ne do t&€ mundohemi té testojmé
Hipotezén e Katért : Borxhi Publik ka gjasa té ndikon pozitivisht né rritjen ekonomike
pérmes Investimeve Publike né raport me PBB-né.Testimi i késaj hipoteze do t€ behet

duke u bazuar n€ studimin e béré nga (Checherita dhe Rother, 2010, Tanzi(2002).
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2. STRUKTURA E BORXHIT PUBLIK NE VENDET EVROPIANE NE
TRANZICION

2.1. Pasqyré Makroekonomike e vendeve Evropiane né Tranzicion
2.1.1. Vendet e Evropés Qendrore dhe Lindore

Shtetet ¢ Evrop€s Qendrore dhe Lindore kishin normat mé t&€ shpejta t& rritjes s€
produktivitetit t€ faktoréve t€ prodhimit sipas studimeve dhe literatur€s aktuale. Ndérkohé qé
Republika Ceke dhe Hungaria kishin normat mé t€ uléta té rritjes ekonomike. Studimi i
vetém i cili ka pérfshiré periudhén e krizés dhe pasojat e menjéhershme t€ saj éshté nga
Dombi (2013a). Studimi tregon se pér 10 shtete t&€ Evropés Qendrore dhe Lindore gjaté viteve
1996-2012, ku burim kryesor i rritjes ekonomike ka qené akumulimi i kapitalit. Rezultatet
megjithat€ jané té ndryshme gjaté viteve 1996-2007 dhe vitet e kriz€s ekonomike 2008-2012.
Dombi (2013a) gjen gjithashtu dallime té dukshme midis njé grupi t€ pérbéré nga vendet e
Vishegradit' dhe Sllovenisé, si dhe njé grup vendesh mé pak té zhvilluara, t& pérbéré nga
Bullgaria, Rumania dhe shtetet baltike. K&to dallime ishin sa i pérket rritjes ekonomike, dhe
normés s€ zhvillimit ekonomik duke u bazuar né rritjen e produktivitetit t& faktoréve t&

prodhimit.

Disa nga problemet dhe sfidat ekonomike t&€ vendeve t€ Evropés Qendrore dhe Lindore
(CEECs) mendohet g€ e kané zanafillén shumé t€ hershme. Sipas vlerésimeve t€ Maddison
(2001), Bruto Produkti i Brendshém pér koké banori né vendet e Evropés Qendrore dhe
Lindore (pérjashtuar Rusing) géndroi né 47.7% té nivelit t&€ pérgjithshém ekonomik, autori né
fjalé pérfshiu 12 vende Evropiane Peréndimore, duke pérfshiré Italin€, por duke pérjashtuar
Spanjén dhe Portugaling€. Deri né€ vitin 1870 Bruto Produkti i Brendshém pér koké banori ra
né¢ 41.8% té nivelit t€ pérgjithshém t€ Evropés Peréndimore, sipas statistikave ekonomike
gjithashtu gjat€ viteve n€ vazhdim ka pasur tendenca t€ rénies graduale t¢ BPP-sé me
konkretisht n€ vitin 1913 tek kéto vende ishte 41.3%. Duke u nisur nga kéto fakte shohim se
vendet e Evropés Qendrore dhe asaj Lindore vazhdimisht kan€ pasur rénie te vazhdueshme t&
rritjes ekonomike, jo vet€ém nga aplikimi dhe zbatimi i sistemit socialist ekonomik, por edhe
nga disa praktika jo t&€ pérshtatshme t€ kopjimit t€ disa njohurive né formé té€ inovacioneve t&
cilat nuk rezultuan me sukses gjate implementimit te tyre ne kéto vende (Maddison, 2001

Barro, 1991, Falcetti,Raiser, dhe Sanfey,2002, Kolodko, 2000).

'Shénim : The Visegrad Group, Visegrad Four, or V4 is a cultural and political alliance of four Central
European nations — the Czech Republic, Hungary, Poland and Slovakia, that are members of the European
Union (EU).
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Gjithashtu ka edhe shumé faktoré té tjeré t€ cilat kané pércaktuar ndryshe hendekun né
mes té vendeve te Evropés Qendrore asaj Lindore®. Gjaté shekujve té fundit rajoni ka kaluar
népér procese t€ ndryshme paralele dhe afatgjata, t€ cilat kulmuan me shfagjen e sistemeve t&
pjekura demokratike- kushtetuese, si dhe zhvillimin e ekonomive urbane bazuar né ményrat
para-kapitaliste (dhe pastaj kapitaliste) t€ prodhimit dhe shkémbimit t€ mallrave dhe
shérbimeve né tregjet ndérkombétare. Strukturat shoqérore né Evropén Qendrore
Peréndimore kané evoluar né pérputhje me rrethanat, duke krijuar jo vet€ém njé klas€
kapitaliste (ose sipérmarrése), por edhe shtresa t€ ndryshme profesionale té specializuara
(duke pérfshiré specialisté, ekonomist, inxhinieré etj). Zhvillimi dhe rritja ekonomike &shté
njé term shumé i gjer€. Andaj pér ta analizuar njé fenomen t€ tillé jo vetém q& duhet té
specifikuar treguesit kryesor ekonomik té njé vendi, por nevojitet edhe trajtimi i
karakteristikave t& faktoréve strukturor si dhe atyre institucional. N& rrjedhén e zhvillimin
ekonomik té vendeve t&€ Evrop€s Qendrore dhe Lindore njé numér i konsiderueshém i e

karakteristikave cilé€sore besohet té kené pésuar ndryshime radikale.

Specifikat dhe detajet e zhvillimeve t€ vendeve gjaté periudhave té tranzicionit (dhe post
tranzicionit) dallojné nga vendi né vend, jo vet€m pér shkak t€ dallimeve né disa
karakteristika objektive té matshme, por edhe pér shkak té dallimeve nga disa faktoré si
p.sh: institucional, social, kulturor, historik, si dhe atyre politik. Shumé studime dhe punime
kané reflektuar n€ ményré t€ mengur aspektin e shumé ndryshimeve ekonomike né vendet e
Evropés Qendrore dhe Lindore: kétu pérfshihen emra t€ tillé t€ tillé si (Kornai, 1998, 2000,
2006, Kolodko, 2000, Nuti dhe Portes, 1993) si dhe shumé autor€ té tjeré. Pér me tepér
duhet potencuar se kéto studime shkencore jan€ béré duke i perdorur modelet empirike té
cilat synojné té shpjegojné ecuriné e rritjes ekonomike te vendeve né tranzicion, duke iu
referuar faktoréve t&€ ndryshém t€ cilét kan€ pasur influencé t€ madhe. Disa modele té tilla
jané iniciuar nga Barro (1991) t€ cilat kan€ gené t¢ frymé&zuara nga teoria e rritjes endogjene,
ku éshté analizuar regresioni linear pér njé variabél t€ varur p.sh PBB-né pér koké banori né
raport me ndonjé variabél tjetér t€ pavarur t€ tilla si p.sh: inflacioni, papunésia. Gjithashtu tek
kéto modele mund t€ pérfshihen edhe disa variabla té tjera (shpjeguese) si¢ jané : besimet

fetare t€ popullsis€, ose pérbérja etnike e tyre.

Shenim: In the post-WWII period the relative decline of CEECs was halted; by 1950, their per capita GDP
edged up slightly to 42.3% of the West European level. By 1973 the per capita GDP of CEECs is estimated to
have been close to 41% of the West European level — back to its 1913 level.
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Né vazhdim do te mundohem g€ ti paragesim disa nga indikatorét kryesor
makroekonomik t€ cilét pasqyrojné drejtpérdrejté rritjen ekonomike té vendeve evropiane né
tranzicion, me konkretisht tani do te ndalemi tek vendet e Evropés Qendrore dhe Lindore, ¢
pasuar pastaj edhe me vendet e Ballkanit Peréndimor. Duke filluar nga rritja vjetore e bruto
produktit t& brendshém, bruto produktin e brendshém te shprehur pér koké banori, eksportin,
shpenzimet e konsumit final, kursimet bruto, balancén e llogarisé aktuale, si dhe shpenzimet
geveritare. Te gjithé indikatorét e pérmendur do té analizohen duke u bazuar né shfryt€zimin
e t€ dhénave t€ Bankés Botérore dhe Fondit Monetar Ndérkombétar. Ndérsa pasqyrimi i tyre
do té béhet duke e pérdorur analizén e trendit ne formé té€ grafikonave, me qgellim ge té japim

nje pasqyré t€ hollésishme makroekonomike t€ vendeve evropiane né tranzicion.

Figura 2.1: Rritja vjetore e Produktit te Brendshém Bruto pér vendet né Tranzicion té
Evropés Qendrore ( e shprehur né pérqindje )

1995

@ Estonia @Lituania @Letonia Sllovenia @ Republika Qeke @ Polonia @ Kroacia

Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Duke ju referuar t€ dhénave té prezantuara nga (Figura 2.1) shohim l€vizjen e trendit
té lakores se produktit te brendshém bruto i shprehur né pérqindje nga viti 1995 deri né vitin
2017 pér vendet e Evropés Qendrore ne tranzicion. Rezultatet tregojné se trendi i rritjes se
PBB-sé ka gene i ndryshém né raport mes vendeve. Ajo ¢ka vérehet Eshté se pjesa me e
madhe e vendeve t&€ Evropé Qendrore nga viti 2008 deri né vitin 2010 kan€ pasur trend
negativ t€ rritjes ekonomike, pérjashtimisht Polonis€¢ ku gjaté késaj kohe shénoje trend

pozitiv t&¢ PBB-sé.
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Figura 2.2: Produkti Brendshém Bruto pér koke banori pér vendet né Tranzicion t€ Evropés
Qendrore
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Duke ju referuar t&€ dhénave t€ nxjerra nga Banka Botérore pér indikatorét kryesor
makroekonomik mund t€ shohim 1€vizjen e PBB-sé pér koké banori gjaté periudhés 1995 deri

né vitin 2017. Nése i referohemi rezultateve nga (Figura 2.2) shohim dallime t& shumta né

mes t€ shteteve né tranzicion t€ Evropés Qendrore.

Rritje me t&€ madhe t€ PBB-sé pér koké banori ka pasur Cekia gjat€ periudhés 1995
deri n€ 2017 g€ ishte (36,327) , e pasuar nga Sllovenia ku PBB-ja pér kok& banori né vitin
2017 ishte (34,868), Lituania me (32,997), Estonia me (31, 742), si dhe Polonia ku PBB-ja
pér koké banori né vitin 2017 shénoje vlerén (29,122)

Ndérsa sipas t€ dhénave shohim se Letonia dhe Kroacia kané¢ pasur njé rritje mé té
ngadalshme t€ PBB-sé pér koké banori gjaté viteve 1995 deri n€ vitin 2017. Me konkretisht
Letonia né vitin 2017 kishte produktin e brendshém bruto pér koké banori né vlerén prej
(28,198), ndérsa Kroacia PBB-né gjaté vitit 2017 e kishte (26, 288). Cka duhet t€ theksohet
ésht€ se t€ gjitha vendet kishin rritje t€ vazhdueshme t€ PBB-sé pér kokéE banori,

pérjashtimisht gjaté viteve 2008-2010 ku shénuan rénie té konsiderueshme.
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Figura 2.3: Eksporti tek vendet né Tranzicion té Evrop€s Qendrore (n€ % té PBB-s€ )

100.00
80.00
60.00
40.00
20.00

0.00

o)
S 9 < o
Q o d 4 9 <«
N o — n
NNOOHHKQ,\
N Q& 2 o 9 o
N] g o
I

@ Estonia @ Lituania @ Letonia Sllovenia @Republika Qeke [@Polonia EKroacia

Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Sipas té dhénave nga Banka Botérore né€pérmjet (Figurés 2.3) shohim eksportin e
shprehur né pérqindje t€ PBB-sé tek vendet né Tranzicion t€ Evropé€s Qendrore, ku mund té
vérejmé se deri né vitin 2003 pjesa mé e madhe e kétyre vendeve kané pasur njé normé t& ulét
té eksporteve. Ndé€rsa prej vitit 2010 e tutje vérehet njé rritje e konsiderueshme e eksporteve

tek kéto vende.

Ku prej tyre shihet se Estonia ka pasur njé rritje mjaft t€ madhe t€ eksportit té
shprehur né pérqindje t€ PBB-sé ku vlera ishte 86.54 pérqind né vitin 2011, e pasuar nga
Lituania ku né vitin 2013 eksporti shénoje vlerén prej 84.06 pérqind t€ PBB-s€. Sllovenia né
vitin 2017 me 82.21 pérqind t&€ PBB-s¢ , Cekia me 79.45 pérqind, si dhe Letonia me 60.47
pérqind.

Ndérsa njé rritje mé té ngadalté té eksportit né raport me produktin e brendshém bruto
kané pasur vendet si Polonia dhe Kroacia. Ku sipas té¢ dhénave shohim se Polonia eksportin
né pérqindje t&€ PBB-sé né vitin 2017 e kishte 54.29 pérqind, ndérsa Kroacia me 51.09
pérqind. Sipas kétyre rezultateve shohim se vlera e eksportit ka shénuar rritje graduale nga
viti 2003, pérjashtimisht viteve 2009 dhe 2010 ku pjesa dérmuese e¢ vendeve te Evropés

gendrore kishin rénie té konsiderueshme té pérqindjes sé eksporteve.
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Figura 2.4: Shpenzimet e Konsumit Final tek vendet n€ Tranzicion t€ Evropés Qendrore (né
% t& PBB-s¢ )
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Nga t€ dhénat t€ cilat jané marré né€pérmjet Bankés Botérore, konkretisht tek data
baza e té€ dhénave pér indikatorét makroekonomik mund t€ shohim l€vizjen e trendit té
shpenzimeve te konsumit final pér vendet n€ Tranzicion t€ Evrop€s Qendrore. Sipas
rezultateve t€ paraqitura nga (Figura 2.4) nuk vérejmé edhe shume ndryshime t€ shpenzimeve
té konsumit final pér kéto vende. Kryesisht rritje me e madhe e shpenzimeve geveritare Eshté

shénuar nga fillimi i vitit 2008.

Njé rritje mjaft t€ lart€ t€ shpenzimeve t€ konsumit final né€ pérqindje t&€ PBB-s¢ ka
shénuar Lituania, ku né€ vitin 2017 vlera arriti n€ 79.86% pérqind, e pasuar pastaj nga Letonia
ku shpenzimet e konsumit final né pérqindje t€ PBB-s¢ né¢ vitin 2010 arritén 79.86 pérqind,
Kroacia dhe Polonia me 76.92 pérqind.

Ndérsa njé rritje me t€ ulét t€ shpenzimeve t€ konsumit final né krahasim mé vendet e
lart€ pérmendura kishin Sllovenia, Estonia, si dhe Cekia. Ku me konkretisht shohim se
Sllovenia shpenzimet e konsumit final né€ vitin 2017 kishte 71.06 pérqind t€ PBB-s€, Estonia
me 71.58 pérqind, si dhe vendi me pérqgindjen me té vogél t&€ shpenzimeve te konsumit final

né raport me PBB-né kishte Cekia, ku gjaté vitit 2017 vlera e tyre ishte 66.45 pérqind.

27



28

Figura 2.5: Kursimet Bruto tek vendet né Tranzicion t€ Evropés Qendrore (né % t€ PBB-s¢ )
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Duke ju referuar rezultateve t€ paraqitura népérmjet (Figurés 2.5) shohim Iévizjen e
trendit t€ kursimeve bruto tek vendet né Tranzicion t€ Evropés Qendrore duke filluar nga viti
1995 deri né vitin 2017. Lakoret te cilat pasqyrojné kursimet bruto tek kéto vende jan€ mjaft
té ndryshme nga njéra tjera. Nga viti 2008 deri né fillimin e vitit 2010 shohim se pjesa e
madhe e vendeve te Evropés Qendrore kane pasur njé rénie te lehté té kursimeve bruto,

ndérsa rritja me e theksuar shihet te jete pas vitit 2010 e tutje.

Sipas té dhénave shohim né vitin 2017 prin Cekia, ku kursimet bruto né€ pérqindje té
PBB-s¢ ishin 27.44 pérqind, e pasuar nga Estonia me 27.05 pérqind, Sllovenia me 25.76
pérqind, si dhe Kroacia me 25.01 pérqind te PBB-sé. Ndérsa vendet si Letonia, Polonia, dhe
Lituania shénuan njé pérqindje me te ulét t€ kursimeve bruto ne raport me PBB-né gjaté
viteve te fundit t€ analizés me konkretisht gjaté vitit 2017. Ku Letonia né vitin 2017 kishte

kursimet bruto 20.07 pérqind, Polonia 19.74 pérqind, si dhe Lituania me 18.31 pérqind.
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Figura 2.6: Bilanci i Llogarisé Korente tek vendet né Tranzicion t€ Evropé€s Qendrore (né€ %
té PBB-sé¢)
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Pérmes rezultateve té paraqitura népérmjet (Figurés 2.6) shohim 1€vizjen e trendit t&
bilancit t& llogaris€ korente t€ shprehur né pérqindje t€ PBB-s¢ tek vendet né tranzicion té

Evropés gendrore.

Duke u bazuar né t€ dhénat e nxjerra nga Banka Botérore, shohim rezultate mjaft té
diversifikuara né raport mes vendeve. Letonia ka shénuar njé bilanc negativ t€ llogarisé
shtetérore, ku rénia me e theksuar ka gen€ nga viti 2005 deri né vitin 2007 ku bilanci i
llogarisé shénojé vlerén me t€ lart€ negative gjaté késaj periudhe né raport me vendet e tjera
qé éshté -20.80 pérqind e PBB-sé, mirépo nje kthese te madhe e beri né vitin 2009 ku gjendja

e llogarisé arriti vlera pozitive qé ishte 7.90% pérqind.

Gjithashtu njé bilanc negativ té llogaris€ ka shénuar edhe Estonia, ku vlerat negative
me t€ theksuara kané gené gjaté vitit 2007, dhe g€ ishin -15.75% pérqind e PBB-sé, e pasuar
pastaj nga Lituania ku trendi i rénies me i theksuar ishte nga vitit 2005 deri n€ vitin 2007, ku
vlerat shénuan -15% pérqind. Si¢ e shohim nj€ pjese e vendeve gjate viteve 2005 deri né vitin
2008 kané pasur nj€ rénie te llogarisé shtetérore, pérjashtimisht nga vendet si : Sllovenia me
7.14 pérqind né vitin 2017, Kroacia me 5.43 pérqind, Cekia me 0.89 pérqind, si dhe Polonia
me 0.17 pérqind.
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Figura 2.7: Shpenzimet Qeveritare tek vendet né Tranzicion t€ Evrop€s Qendrore (n€ % té
PBB-s¢ )
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Népérmjet (Figurés 2.7) vérejmé lévizjen e trendit t€ shpenzimeve geveritare né
pérqindje t& PBB-s€¢ né vendet né€ Tranzicion t&€ Evropé€s Qendrore. Duke u bazuar né
rezultatet mé lart€ shohim se nj€ pjesé e vendeve né Tranzicion t& Evrop€s Qendrore nga viti
1995 deri né€ vitin 1999 kané pasur njé rritje t€ shpejté t€ shpenzimeve geveritare rreth 20
deri né 25 pérqind t€ PBB-s€. Rezultatet tregojn€ se nuk ka edhe shume dallime té

shpenzimeve geveritare né pérqindje t&¢ PBB-s€ né raport mes vendeve njéra me tjetrén.

Cka mund theksojmé €shté€ se Estonia né vitin 2017 kishte shpenzimet geveritare me
20.30 pérqind t€¢ PBB-sé&, e pasuar nga Kroacia ge kishte 19.50 pérqind, Republika e Cekisé
me 19.09 pérqind, Sllovenia me 18.27 pérqind pastaj Polonia me 17.68 pérqind. Sipas
analizés shohim se Lituania né raport me vendet ¢ tjera t€ Evropés Qendrore kishte
shpenzimet geveritare me te uléta, ku né vitin 2017 ato ishin 16.50 pérqind né pérqindje té
PBB-sé. Ajo qé mund te shohim nga kéto rezultate &shté se t& gjitha vendet qé jané pjesé e
késaj statistike vazhdimisht gjaté viteve kané zbritur nivelin e shpenzimeve qeveritare té

paraqitura n€ pérqindje t€ PBB-s¢.
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Figura 2.8: Rritja vjetore e Produktit te Brendshém Bruto pér vendet né Tranzicion té
Evropés Lindore ( e shprehur né pérqindje)
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Rritja vjetore e produktit brendshém bruto tek vendet né€ tranzicion t&€ Evropés
Lindore e shprehur né€ pérqindje, dhe &shté paraqitur népérmjet grafikut me larté. Me
konkretisht népérmjet Figurés. 8 shohim njé shuméllojshméri t€ rezultateve, rritja e PBB-sé
tek vendet e Evropés Lindore ka gené e ndryshme nga vendi né vend. Rritje me te theksuar

kané shénuar Bjellorusia, Ukraina, Sllovakia, si dhe Moldavia.

Sipas kétyre t€ dhénave té nxjerura nga Banka Botérore shohim se nga viti 2008 deri
né fillim t€ vitit 2010 shumica e vendeve kané shénuar vlera negative pér sa i pérket PBB-s¢,
si p.sh Ukraina ku né vitin 2009 PBB-ja né pérqindje ishte -14.76 pérqind, Moldavia -6
pérqind, Sllovakia -5.91 pérqind.

Ndérsa nga viti 2012 e tutje pjesa dérmuese e vendeve té€ Evropés Lindore kishin
shénuar vlera pozitive t€ rritjes s€ PBB-s€, ku Rumania gjaté vitit 2017 kishte PBB-né¢ né
pérqgindje 7.26 pérqind, e pasuar nga Moldavia ge kishte 4.50 pérqind, Hungaria me 3.99
pérqind, Bullgaria 3.81 pérqind, Sllovakia 3.40 pérqind, Ukraina 2.52 pérqind, si dhe
Bjellorusia me 2.42 pérqind.
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Figura 2.9: Produkti Brendshém Bruto pér koke banori pér vendet né Tranzicion t& Evropés
Lindore
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Sipas t€ dhénave nga Banka Botérore népérmjet (Figurés 2.9) vérejmé se Sllovakia ka
njé€ ritém té rritjes shumé t& larté t€ PBB-s€ pér koké banori né raport mé vendet n€ tranzicion

té Evropés Lindore.

Ku ngritja dhe hovi me i larté i rritjes sé¢ PBB-s€ pér koké banori ishte nga fillimi i
vitit 2003 deri n€ vitin 2017 ku vlera ishte (31, 616). Ritmin e rritjes s¢ PBB-s¢ pér koké

banori po thuajse t€ ngjashém e kishte edhe Hungaria me (28, 107) né vitin 2017, e pasuar

nga Rumania me (26,656).

Pastaj njé rritje t&€ PBB-s€ jo aq t€ larté mirépo stabile ka shénuar Bullgaria, ku PBB-

ja pér koké banori né vitin 2017 ishte (20,947), si dhe Bjellorusia q¢ PBB-né pér koké banori
né vitin 2017 kishte (18,836).

Ndérsa tek disa vende té tjera né Tranzicion t€ Evropés Lindore vérejmé PBB-né pér koké
banori shumé me t€ ulét n€ raport me vendet e tjera te trajtuara. T¢ tilla si Ukraina g€ kishte

PBB-né pér koké banori (8,666) n€ vitin 2017, si dhe Moldavia me (5,967).
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Figura 2.10: Eksporti tek vendet n€ Tranzicion t€ Evropés Lindore (n€ % té PBB-s¢ )
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Nga (Figura 2.10) shohim lévizjen e trendit t& lakorés s€ eksportit pér vendet né
tranzicion t€ Evropés Lindore, ku kétyre vendeve ju prin Sllovakia, ku né vitin 2017 vlera e
eksportit né % t€ PBB-s¢ arriti 96.30 pérqind. Gjithashtu sipas t¢ dhénave shohim se njé rritje
mjaft t€ lart€ t€ eksporteve ka shénuar edhe Hungaria, ku né vitin 2017 kishte rreth 90.09
pérqind t€ PBB-sé. Ndérsa vendet e tjera kishin nj€ rit€m me té ulét t& eksporteve né raport
mé PBB-né, ku Bullgaria né vitin 2017 kishte eksportet né % t&€ PBB-s¢ 67.37 pérqind, e
pasuar pastaj nga Bjellorusia qé kishte 67.04 pérqind, si dhe Ukraina me 47.95 pérqind.
Ndérsa vendet si Moldavia dhe Rumania kan€ shénuar vlerat me té uléta t€ eksporteve né %
t€ PBB-s€, me konkretisht Moldavia né vitin 2017 kishte 43.46 pérqind, si dhe Rumania me
41.43 pérqind.

Nése i referohemi literaturés ekonomike vérejmé se eksporti luan njé rol shumé té
madh sa i1 pérket zhvillimit ekonomik t& vendeve. Mirépo shumé autor€ kané trajtuar dhe
analizuar rritjen ekonomike té vendeve né€ zhvillim dhe atyre t€ zhvilluara, ku potencojné se
ekziston njé dallim né€ mes t€ tyre. Sepse n€ shumicén e rasteve vendet g€ jané né zhvillim
dhe ato né€ tranzicion nuk kané€ instaluar politika té miréfillta ekonomike g€ i té€rheqin dhe
stimulojné eksportin né raport mé importin. P.sh kemi rastin e Kinés investimet e huaja

direkte kan€ gené€ posagérisht t€ réndésishme pér ndértimin e sektorit t€ forté t&€ eksportit.
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Figura 2.11: Shpenzimet e Konsumit Final tek vendet né Tranzicion t&€ Evropés Lindore (né
% t& PBB-s¢ )
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Népérmjet (Figurés 2.11) mund te vérejmé shpenzimet ¢ konsumit final t€ shprehura
né pérqindje t€ PBB-sé tek vendet né tranzicion té Evropés Lindore. Sipas rezultateve shohim
se Moldavia ka pasur shpenzimet me t€ larta t€ konsumit final ku né vitin 2017 ishin 104.95
pérqind, e pasuar nga Ukraina me 86.91 pérqind, Sllovakia 73.86 pérqind, Hungaria 69.64
pérqind, si dhe Bjellorusia 69.48 pérqind.

Figura 2.12: Kursimet Bruto tek vendet né Tranzicion t€ Evropés Lindore (né % t&€ PBB-s¢ )
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Sipas t€ dhénave nga Banka Botérore né (Figurén 2.12) shohim l€vizjen e trendit té
kursimeve bruto né raport mé PBB-né. Rezultatet jané mjaft t€ diversifikuara, ku mund té
shohim se Bjellorusia né vitin 2017 kishte kursimet bruto né¢ % té PBB-s¢ 28.61 pérqind, e
pasuar nga Bullgaria me 26.50 pérqind, Hungaria 25.80 pérqind, Sllovakia 22.32 pérqind,
Rumania 21.26 pérqind, Ukraina 19 pérqind, si dhe vendi me pérqindjen me t& ulét té

kursimeve bruto n€ raport me PBB-né ésht€¢ Moldavia me 18.67 pérqind.
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Figura 2.13: Bilanci i Llogarisé Korente tek vendet né Tranzicion t€ Evropés Lindore
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Pérmes rezultateve t€ paraqitura népérmjet (Figur€s 2.13) shohim l€vizjen e trendit t&
bilancit t& llogarisé korente t€ shprehur né pérqindje t€ PBB-s¢ tek vendet n€ Tranzicion té

Evropés gendrore, ku vérejmé se rezultatet jané mjaft t€ ndryshme nga vendi né vend.

Duke ju referuar gjithmoné trendit né grafikun me lart¢ shohim se Ukraina kishte
pasur bilancin e llogarisé shtetérore me vlera pozitive né raport me PBB-né€ g€ né vitin 2007
ishte rreth 10.66 pérqind, dhe g€ ishte me e larta né krahasim me vendet e tjera te Evropés

Lindore.

T& gjitha vendet né pérgjithési kishin vlera negative t€ bilancit t€ llogarisé shtetérore,
sidomos nga fillimi i vitit 2006 deri n€ fund t€ vitit 2009. Disa nga vendet filluan njé ngritje
te lehté té bilancit té llogarisé shtetérore. Si p.sh Bullgaria né vitin 2017 kishte 6.65 p&rqind
t€ PBB-s¢é, Hungaria pastaj mé 3.17 pérqind t€ PBB-s¢, Bjellorusia me -1.58 pérqind,
Sllovakia me -2.03 pérqind, Rumania -3.18 pérqind, si dhe Moldavia me -6.91 pérqind t&
PBB-s¢, q¢ né raport me vendet e tjera t€ Evropés Lindore kishe vlerat negative me te

theksuara.
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Figura 2.14: Shpenzimet Qeveritare tek vendet n€ Tranzicion t€ Evropés Lindore (né % té
PBB-sé )
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Duke ju referuar (Figurés 2.14) qé trajton shpenzimet qgeveritare né vendet né
tranzicion t€ Evropés Lindore, mund té shohim divergjenca t€ ndryshme né€ raport mes

vendeve.

Sipas trendit q€ paraqet shpenzimet geveritare né¢ pérqindje t€ PBB-s¢ shohim se né
vitet e para t€ analizés pjesa e madhe e kétyre vendeve kané pasur njé pérqindje mjaft t& larté
té shpenzimeve qeveritare, ku rritja mé e theksuar ka gené tek Moldavia gjaté vitit 1997 ku
shpenzimet geveritare arritén vlerén 28 pérqind t&€ PBB-s€, gjithashtu njé rritje t& larté té

shpenzimeve geveritare ka shénuar edhe Ukraina gjaté vitit 1997 mé 27.40 pérqind.

Ndérsa tani mund te vérejmé nivele me optimale t€ shpenzimeve qeveritare né€ raport
mé PBB-né, ku si¢ shihet Ukraina prin gjaté vitit 2017 me 20.44 pérqind, e pasuar pastaj me
njé ritém po thuajse t€ njéjté edhe Hungaria me 20.07 pérqind, Sllovakia mé 19.15 pérqind,
Moldavia me 18.60 pérqind, Bullgaria me 15.61 pérqind, Rumania me 15.04 pérqind, si dhe
Bjellorusia me 14.60 pérgind.
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2.1.2. Vendet e Ballkanit Peréndimor

Rruga e ekonomive né tranzicion e vendeve té Ballkanit Peréndimor né€ gjysmén e fundit
té shekullit XX ka qené ndryshe nga ajo qe jemi mésuar ta shohim. Pas ndarjes sé
Jugosllavisé né vitin 1990 pér shkak té luft€s né zhvillim e sipér, kéto vende ishin shumé té
izoluara. Vendet e Ballkanit Peréndimor pas vitit 1992 u pérballén me njé€ kriz€ e métejshme
ekonomike, si dhe njé géndrueshméri jo t€ duhur pér shkak t€ ndikimit t& luftérave dhe

situatés ekonomike té trashéguar nga Jugosllavia.

Procesi i Tranzicionit g€ filloi né vitet e 90-ta t& shekullit XX, shkaktoi rénien e Sistemit
Socialist né Evropén Qendrore dhe Lindore Kornai (1998, 2000, 2006), Kolodko (2000), Nuti
dhePortes (1993). Gjaté 15 viteve t€ fundit vendet e Ballkanit Peréndimor kané pésuar njé
shndérrim rrénjésor ekonomik, dhe shumé prej tyre nuk njihen po t€ krahasohen me
pozicionin ku ndodheshin né kapércyell té shekullit. Pas viteve “90 t€ dominuara nga
konflikti, kéto vénde nisén rrugén e rindértimit dhe reformimit té térésishém t&é ekonomive t&
tyre. Ato u hapén ndaj tregtis€ globale dhe u shndérruan né€ vende t€ orientuara gjithnjé e mé
shumé drejt eksporteve; ato zgjeruan rolin e sektorit privat, ¢gmontuan ato rregullore qé
pengonin zhvillimin e sipé€rmarrjeve, dhe filluan t€ ndértojné institucionet e nevojshme pér té

mbéshtetur sistemin e ekonomisé sé tregut.

Né disa raste sistemet bankare u ngritén t€résisht nga zeroja, t€ ndihmuara nga kapitali dhe
pérvoja e huaj. Kéto pérpjekje rezultuan né njé rritje t€ fuqishme ekonomike, rritje té
ndjeshme né té ardhurat dhe standardet e jetes€s, si dhe pérmirésimin e géndrueshmérisé
makroekonomike. Megjithat€, n€ mesin e viteve 2000 procesi i transformimit strukturor filloi
té€ ngadalésohet sepse i shérbeu interesave personal si edhe lodhjes nga reformat dhe késisoj
nuk ka pérfunduar ende. Rritja ekonomike n€ Ballkanin Peréndimor né€ kohén e krizés globale
financiare ishte mé shumé rezultat i likuiditetit t& gjeré global dhe hyrjeve t€ pagéndrueshme
té kapitaleve, se i progresit t& vérteté né reformén ekonomike. Prové e qarté e dobésisé sé&
modelit ekonomik rajonal mund té jeté niveli tejet i lart€ i papunésis€, q¢ né¢ shumé vende,
madje edhe n€ kulmin e bumit t€ parakriz€s ishte né masén mbi 20 pérqind (FMN, Raport i

Posagém per Ballkani Peréndimor, fage 3-5,2015).
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Jo t€ gjitha vendet e Ballkanit Peréndimor kané shénuar rritjen e njéjt€ ekonomike, né
kuadér te késaj pjese do t€ mundohem qé ti paragesim disa nga karakteristikat kryesore
makroekonomike t& kétyre vendeve. Shpérbérja e RFSJ, dhe futja e Kosovés né
administrimin e dhunshém té Serbisé e ka shkatérruar sistemin ekonomik dhe até bankar edhe
ashtu te pa géndrueshém ge e kishte Kosova ne kuadér te ish shtetit Jugosllav. Sistemi
bankar né¢ Kosové gjaté viteve t€ fundit éshté transformuar krejtésisht, i drejtuar nga sistemi
bankar me pronési shtetérore ne ish Jugosllavi, né njé sistem bankar me pronési private pas
clirimit. NE t€ nj&jtén kohé, si rrjedhojé e zhvillimit t& saj ekonomik. N& anén tjetér
Shqipéria né kété periudhé ka gen€ plotésisht e izoluar, pér shkak se ajo kishte filluar
procesin e tranzicionit nga komunizmi né njé vend kapitalist (Banka Botérore, Raport pér

vendet ¢ Ballkanit Peréndimor).

Gjithsesi né dekadén e paré€ t€ periudhés sé€ tranzicionit n€ vendet e Ballkanit Peréndimor
reformat dhe metodat nuk kané gené t€ pérdorura n€ ményré paqgésore, por mé s¢ shumti
etiketohen dhe ngulfatén me luftérat dhe konfliktet etnike, duke véné né€ skené zhvillimin
ekonomik té kétyre vendeve, me t€ jasht€zakonshme pér Shqipérin€, qé pérvec¢ krizés
piramidale qé kishte, menaxhonte pér t€ kapur trendin e rritjes ekonomike gjaté wvitit 1990.
Shumica e vendeve kané€ kaluar népér njé proces té€ reformave té réndésishme strukturore
d.m.th. pér t€ krijuar njé sistem t€ mjedisit i cili &shté i orientuar nga tregu dhe paraqitet me
krijimin e reformave bankare, reformat né politikén fiskale, si dhe inicimin e reformave

industriale (Lavigne 1999).

Né Magedoni i ashtuquajturi procesi catching-up” ka filluar pas vitit 2001, me nénshkrimin
e Programit t&€ Stabilizim-Asocimit me BE-né. Trendi solid i progresit ekonomik do t€ ndalet
gjaté kriz€s financiare né t€ gjitha vendet e Ballkanit Peréndimor, e cila karakterizohet me njé
trend negativ té rritjes ekonomike. Ky nuk ishte rasti tek Shqipéria, e cila kishte reduktuar né
ményré t&€ duhur procesin e rritjes ekonomike. Dallimi né aspektin e zhvillimit ekonomik
géndroi pér Serbiné, e cila krahas vendeve té tjera q€ kané shkuar pérmes njé procesi té
ristrukturimit si né planin makroekonomik po ashtu dhe atij mikroekonomik, Serbia aplikojé
politika né ményré qé ekonomia t€ jeté e strukturuar ashtu qé t’iu pérgjigjet kérkes€s dhe
ofertés sé tregut. Reformat e vérteta dhe té€ thella pér t€ rritur zhvillimin e métejshém
ekonomik né€ vendet e Ballkanit Peréndimor kané filluar pas vitit 2000 (FMN, Raport i
Posagém per Ballkani Peréndimor, fage 5-6, 2015).

® Shénim: The Republic of Macedonia, the first country from the West Balkan’s region that in April 2001 signed
the Stabilization and Association Agreement (SAA) with the European Union.
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Sfida kryesore me té cilén rajoni do té ballafaqohet né t&€ ardhmen éshté pérfundimi i
procesit t€ transformimit strukturor qé ka filluar dy dekada mé par€. Procesi mbres€lénés i
reformave, i lindur nga hiri i sistemit socialist pérgjithésisht mbeti né vend rreth mesit t&
viteve 2000 dhe tani ka mbetur i papérfunduar, viktimé kjo e lodhjes nga reformat, e gjendjes
s€ véshtiré t€ ekonomisé politike, e interesave vetjake pasurore, q€ jané intensifikuar dhe
sofistikuar, si dhe nga diziluzionimi nga ményra e zbatimit t€ disa reformave. Procesi i
anétar€simit né BE—qé me argumente pro ose kundér mund té konsiderohet si katalizatori
kryesor pér reformat tek Shtetet e Reja Anétare — mbeti njé perspektivé e largét pér shumicén
e vendeve té Ballkanit Peréndimor (FMN, Raport i Posagém per Ballkani Peréndimor, faqe 7,

2015).

Rajoni i Ballkanit Peréndimor vijoji t& zgjerohet n€ vitin 2017, me njé€ rritje ekonomike
prej 2.6 pérgind. Kjo normé e parashikuar e rritjes ekonomike t€ rajonit &sht€ mé pak
optimiste krahasuar me nivelin e pritshém prej 3.2 pérqind n€ kohén e publikimit t&€ Raportit
té pranver€s dhe gjithashtu mé i ulét se niveli prej 2.9 pérqind i arritur né 2016 pér disa arsye.
Rritja ekonomike né vendet e Ballkanit Peréndimor &shté forcuar né rreth 3.5 pérqind.
Parashikimet pér rritjen ekonomike t€ shumicés s€ vendeve t€ rajonit pér vitin 2018 jané
rishikuar me rritje. Kosova dhe Shqipéria pritet t€ kené nj€ rritje ekonomike prej 4 pérqind

kété vit.

Parashikimi i rritjes ekonomike t&€ Malit t€ Zi u rishikua me rritje me 1 piké pérqindje,
duke arritun né 3.8 pérqind, megjithése dhe kjo vleré €shté pérséri mé e ulét se viti 1 kaluar.
Bosnje-Herzegovina vijon té keté rritje t€ géndrueshme né rreth 3.2 pérqind. Pas ngadal€simit
qé pésoi vitin e kaluar si rezultat i kushteve t€ motit, ekonomia e Serbisé e ka rimarré veten
duke arritur njé rritje ekonomike prej 3.5 pérqind. Me rikthimin e besimit tek investitorét,
edhe Maqgedonia pérjetoi forcim té rritjes ekonomike né€ 2.5 pérqind. Rritja e investimeve
publike dhe konsumit stimuloi rritjen ekonomike. Mbéshtetur né reformat tatimore dhe
pérshpejtimin e ritmeve t€ rritjes ekonomike, t&€ ardhurat e larta nga tatimet krijuan hapésiré
fiskale, t€ cilén disa vende nxituan ta shfryt€zojn€ pér shpenzime korrente dhe investime
kapitale. Rritja e investimeve publike €sht€ shenjé e mirépritur, por pér t€ qené e suksesshme

ajo duhet t€ mbéshtetet nga pérmirésimi i efikasitetit dhe efektivitetit t€ shpenzimeve publike.
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Rritja e madhe e shpenzimeve sociale t&€ pashenjéstruara dhe pagave té sektorit publik
ka patur efekt t&€ menjéhershém né ritmet e rritjes ekonomike né disa vende pér shkak t&
rritjes sé€ shpejté t€ konsumit dhe kredisé pér individé. Por kéto efekte jané té pérkohshme dhe
té kushtueshme: né€ periudhé afatgjaté ato shkaktojné rritje t€ vulnerabilitetit fiskal. N&
gjysmén e paré t€ vitit 2018 u krijuan mbi 90,000 vende pune, kryesisht né sektorét e
industris€ dhe shérbimeve. Por reagimi i pérgjithshém i tregut t€ punés ndaj rritjes ekonomike
ishte m€ i ngadalt€ nga sa pritej, duke reflektuar né két€ ményré natyrén e pérkohshme té

stimujve t€ udhéhequr nga konsumi, si dhe nga rritja e inaktivitetit né tregun e punés.

Rénia e papunésisé né disa vende ka ardhur pér shkak té inaktivitetit dhe emigracionit
dhe jo si rezultat i hapjes sé vendeve té reja té punés. Deformimet strukturore né tregjet e
punés manifestohen né nivelin e lart€ t€ pabarazive rajonale dhe gjinore né rezultatet e tregut
té punés. Pé&rmirésimi i stimujve pér rritjen e pjesémarrjes né forcén e punés do t’i japé shtysé
jo vetém krijimit t€ vendeve t€ reja t€ punés por edhe rritjes ekonomike (Banka
Botérore,raport i rregullt ekonomik per Ballkanin Peréndimor nr.14, fage 8-10, 2018).Vendet
me ritme mé t€ larta t€ rritjes ekonomike e nxitén rritjen kryesisht népérmjet investimeve dhe
eksporteve. Rritja e investimeve private ¢oi n€ njé rritje mé té lart€ ekonomike. Por pér té

mbéshtetur rritjen ekonomike nevojiten mé shumé investime né sektorét e tregtueshém.

Ndérkohé qé konkurrenca ndérmjet tregjeve né zhvillim po b&het mé e ashpér,
stabiliteti politik, njé mjedis rregullator dashamirés ndaj biznesit, infrastruktura cilésore dhe
nj¢ forcé pune e kualifikuar jané disa nga faktorét qé do t€ ndikojné né thithjen e
investitoréve. Meqenése kreditimi udhéhiget kryesisht nga kredia pér individé, krijimi i njé
sektori financiar mé t€ diversifikuar dhe qé favorizon rritjen ekonomike do t€ ndihmonte
gjithashtu né térheqgjen e investitoréve vendas dhe t€ huaj. Rritja e nivelit t€ eksporteve
pérbén gjithashtu domosdoshméri pér garantimin e rritjes ekonomike afatgjaté. Disbalancat e
jashtme kané vijuar té jené t€ larta, por t€ géndrueshme. Bosnje-Hercegovina, Magedonia dhe

Serbia kané pérjetuar rritje t€ shpejté té eksporteve t€ tyre.

Por rritja e konsumit dhe projektet e médha infrastrukturore i kané dhéné hov rritjes sé
importeve. Rritja e géndrueshme e nivelit t€ eksporteve do t€ ndihmojé né ruajtjen e
stabilitetit makroekonomik, nxitjen e rritjes ekonomike dhe uljen e varféris€. Mbéshtetja

mund t€ vijé edhe nga integrimi rajonal:
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Meqgénése shumica e eksporteve t€ vendeve t€ Ballkanit Peréndimor nuk konkurrojné
me njéra-tjetrén, integrimi rajonal né zinxhirét e vler€s t&€ Bashkimit Evropian mund t€ sjellé
pérfitime domethénése — dhe pa kompensime. Plani Shumévjecar i Veprimit (MAP) pér
krijimin e njé zone ekonomike rajonale €shté njé hap né drejtimin e duhur.Perspektiva
pozitive e rritjes ekonomike ndeshet me rreziqe t€ jashtme dhe t€ brendshme. Shtréngimi i
mundshém i kushteve té financimit né tregjet ndérkombétare t€ kapitalit pérbén njé rrezik me

ndikim negativ, vecanérisht né vendet q¢€ kané disbalanca té jashtme dhe fiskale.

Duke gené se tregjet e brendshme t€ bonove té geversisé shpesh nuk jané té
mirézhvilluara, vendet e Ballkanit Peréndimor jané té ekspozuara ndaj rritjes s€¢ normave té
interesit né tregjet ndérkombétare. Rritja e fort€ ekonomike e vendeve t€ rajonit varet
gjithashtu nga stabiliteti politik né vend dhe rajon, i cili pércakton shpejtésiné e reformave
strukturore. Zbutja e kétyre rrezigeve t€ jashtme dhe t€ brendshme kérkon angazhim
maksimal né progesin e konsolidimit fiskal dhe pérshpejtimin e reformave strukturore (Banka

Botérore,raport i rregullt ekonomik per Ballkanin Peréndimor nr.14, fage 10-12, 2018) .

Tabela 2.1: Parashikimet e rritjes ekonomike, 2017-2020

Vendet 2016 2017 2018 2019 2020
Shqgipéria 3.4 3.8 4.0 3.6 35
Bosnjé dhe Her. 3.1 3.0 3.2 3.4 3.9
Kosova 3.4 3.7 4.0 4.5 4.5
Magedonia 2.4 0.0 2.5 2.9 3.2
Malii zi 2.9 4.3 3.8 2.8 2.5
Serbia 2.8 1.9 3.5 35 4.0
Ballkani 2.2 2.4 3.5 3.5 3.8
Peréndimor

Burimi:Raport i Rregullt Ekonomik per Ballkanin Peréndimor Nr.14
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Rritja ekonomike né€ shumicén e vendeve té rajonit pér 2018 do t€ jeté mé e larté
krahasuar me njé vit mé paré. Parashikimi i rritjes ekonomike pér Serbiné, vendin me
ekonominé mé t€ madhe né rajon, éshté rishikuar me rritje né 3.5 pérqind, e mbéshtetur nga
rritja e investimeve publike dhe private. Rritja ekonomike né Kosové dhe Shqipéri pritet té
arrijé né 4 pérqind. Né Kosové, kjo rritje éshté nxitur nga rimékémbja e konsumit, shtimi i

investimeve né infrastrukturé dhe eksporte mé té larta t€ shérbimeve.

Shqipéria po pérfiton nga dyfishimi i prodhimit t€ energjisé elektrike nga burime
hidrike si rezultat i reshjeve t€ shumta té shiut, sezoni i suksesshém turistik qé i dha shtysé
eksportit t& shérbimeve dhe rimékémbja e industris€¢ pérpunuese. Bosnje dhe Herzegovina
vijon t& keté njé rritje t&€ qéndrueshme ekonomike prej 3.2 pérqind, e nxitur kryesisht nga
konsumi dhe rritja e investimeve publike. IRJ e Magedonisé pritet t& pérjetojé njé rikuperim

té rritjes ekonomike né 2.5 pérqind, mbéshtetur nga rritja e besimit t€ investitoréve.

Ndonése rritja ekonomike e Malit t€ Zi parashikohet té jet€ pak mé e ulét se né vitin e
kaluar, ajo vijon té mbetet e fort€ n€ 3.8 pérqind, 1 piké pérqindjeje (pp) mé e larté nga sa
ishte parashikuar mé par€, pér shkak t€ investimeve né sektorin e energjisé dhe turizém dhe
pérshpejtimit t€ punimeve pér ndértimin e autostradés Bar-Boljare (Banka Botérore,raport i

rregullt ekonomik per Ballkanin Peréndimor nr.14, fage 12-13, 2018).

Figura 2.15: Parashikimet e rritjes ekonomike, 2017-2020 (i shprehur né pérqindje)
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Burimi:Raport i Rregullt Ekonomik per Ballkanin Peréndimor Nr.14
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Figura 2.16: Ballkani Peréndimor , 2017-2020 (i shprehur né pérqindje)

2020

Burimi:Raport i Rregullt Ekonomik per Ballkanin Peréndimor Nr.14

Njé rritje ¢ mundshme né rreziget e jashtme dhe té brendshme rrezikon perspektivén
pozitive t€ rritjes ekonomike. N¢& faktorét e jasht€m, rreziku kryesor €shté shtréngimi i
kushteve té financimit pér tregjet né zhvillim e lidhur kjo me normalizimin e politikés
monetare né Evropé, krizat n€ disa tregje kryesore né zhvillim dhe pasiguria né€ lidhje me
proteksionizmin global. Pérvec¢ késaj, stabiliteti politik n€ rajon, debatet aktuale né BE dhe
piképyetjet rreth géndrueshméris€ s€ rritjes ekonomike t€ BE-sé, jo vetém g€ ngrené
shqgetésime, por edhe rrisin pasigurit€ e brendshme né vendet e rajonit. Kéto rrjedhin
kryesisht nga mundésité pér vonesa ose dalje nga kornizat té reformave té konsolidimit
strukturor ose fiskal té shkaktuara nga zgjedhjet q€ do zhvillohen sé shpejti n€ disa vende té

rajonit dhe nga ngjarje té tjera politike.

Faktoré té tjeré, si¢ jané rreziget e pazbutura té fatkeqésive natyrore (sidomos nga
pérmbytjet dhe thatésirat, shiko RRrE # 13, Banka Botérore) dhe rreziget politike, gjithashtu
rrisin pasiguriné e pérgjithshme. Njé shtréngim i mundshém i kushteve té financimit né
tregjet ndérkombétare t€ kapitalit Eshté njé€ rrezik me ndikim negativ né rritjen ekonomike,
vecanérisht né vendet me disbalanca t€ jashtme ose fiskale. Si¢ éshté raportuar mé lart, borxhi
PPG éshté rritur ndjeshém pas kriz€s financiare globale dhe mbetet i larté né disa vende té

Ballkanit Peréndimor (Banka Botérore,Raport i Rregullt Ekonomik pér Ballkanin Peréndimor
Nr.14, Fage 36-37, 2018).
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Edhe pse deficitet e jashtme pérgjith€sisht jané pérmirésuar qé nga kriza financiare
globale, vetém Serbia dhe Shqipéria kané ulur disbalancat e jashtme dhe ato fiskale. Ndérsa
deficitet e jashtme shpesh kané pasur rénie t€ vogla, né vitin 2018 vulnerabiliteti fiskal u rrit
né€ krahasim me vitin 2007. Rritja e deficiteve binjake, i jasht€m dhe ai fiskal, &shté shenjé
paralajméruese pér nevojé pér rifanancim. Né kushtet kur shpesh tregjet e brendshme té
obligacioneve t€ geverisé jané t&€ pazhvilluara, vendet e Ballkanit Peréndimor jané shumé té

ekspozuar ndaj rritjes s€ normés s€ interesit né tregjet ndérkombétare.

Shtréngimi i1 kushteve t€ financimit ne tregjet ndérkombétare - nga ndryshimet né
tregjet té reja pér shkak té€ ngjarjeve n€ Turqi ose Argjentin€ ose nga normalizimi i politikés
monetare né vendet e zhvilluara - mund t€ krijojé nevojén pér konsolidime t&€ médha fiskale,
té€ cilat mund t€ kené ndikime té rénda negative né€ aktivitetin ekonomik. Efektet e pérhapjes
s€ mundshme t€ ndryshimeve nga tregjet e reja né vendet e Ballkanit Peréndimor mund t&
jené té vogla, duke pasur parasysh lidhjet minimale té sektorit financiar dhe pjesén e larté té

investimeve IHD (Banka Botérore,Raport i Rregullt Ekonomik per Ballkanin Peréndimor
Nr.14, Faqe 37-38,2018).

Figura 2.17: Rritja vjetore e Produktit te Brendshém Bruto pér vendet e Ballkanit Peréndimor
( e shprehur né pérqindje )
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore
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Né (Figurén 2.17) éshté paraqitur produkti i brendshém bruto i shprehur né pérqindje
tek vendet e Ballkanit Peréndimor. Sipas rezultateve t€ paraqitura nga grafikoni me larté
shohim se pérqindja e PBB-sé tek vendet e Ballkanit Peréndimor ka qené mjaft e
ndryshueshme gjaté periudhés 1995-2017. Nése ndalemi dhe e analizojmé vitin e fundit, do té
thoté vitin 2017 shohim se produkti i brendshém bruto i shprehur né€ pérqindje né¢ Malin e Zi
ishte 4.7% pérqind, pastaj né Kosové 4.2% pérqind, e pasuar nga Shqipéria me 3.8 pérqind,
Bosnja dhe Hercegovina me 3.19 pérqind. Ndérsa Serbia dhe Magedonia shénuan pérqindjen
me t& ulét t€ PBB-s¢ gjaté vitit 2017 né kuadér t€ vendeve t€ Ballkanit Peréndimor, me

konkretisht Serbia PBB-né kishte 1.8 pérqind, dhe Magedonia me 0.24 pérqind.
Figura 2.18: Produkti Brendshém Bruto pér koké banori pér vendet e Ballkanit Peréndimor.
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Duke ju referuar (Figurés 2.18) qé paraqet rritjen ekonomike t€ vendeve té€ Ballkanit
Peréndimor pérmes PBB-s¢ pér koké banori, mund té vérejmé rezultate mjaft interesante dhe
produktive. Sipas rezultateve t€ paraqitura shohim se rritja me e theksuar tek vendet e
Ballkanit Peréndimor ka qené nga fillimi i vitit 2005. Sipas lakorés tek grafiku me larté
shohim se Mali i Zi ka pasur rritjen me t€ larté€ t€ produktit i brendshém bruto né€ kuadér té
vendeve té Ballkanit Peréndimor nga viti 1995 deri né fund t€ vitit 2017 g€ ishte rreth
(19,351), e pasuar nga Serbia me (15,428), Magedonia me (15, 290), Bosnja dhe Hercegovina
me (13,107), Shqipéria (12, 943), si dhe Kosova vendi i cili ka shénuar vlerén me t€ ulét té
bruto produktit vendor né kuadér t¢ vendeve ballkanike, dhe qé vlera e PBB-s¢ arriti (10,
737).
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Figura 2.19: Eksporti tek vendet e Ballkanit Peréndimor (n€ % té PBB-s¢ )
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Sipas rezultateve té paraqitura nga (Figura 2.19) shohim se lakorja qé paraqet
eksportin ka ndryshime né raport mes vendeve t¢ Ballkanit Peréndimor. Ku mund te vérejmé
se t€ gjitha vendet kané pasur njé rénie t€ lehté t€ eksporteve té shprehura né raport me PBB-
né gjate viteve 2008 dhe 2009. Nése ndalemi dhe e analizojmé vitin 2017 si vit bazé shohim
se rritje me t& larté t&€ eksportit né % té€ PBB-sé ka shénuar Magedonia me 55.40 pérqind, e
pasuar nga Serbia me 52.45 pérqind té vlerés s€ PBB-s€, Mali i Zi me 41.05 pérqind t&€ PBB-

sé€, Bosnja dhe Hercegovina me 38.87 pérqind.

Ndérsa Shqipéria dhe Kosova kishin pérqindjen me té ulét t&€ eksporteve nga radha e
vendeve té Ballkanit Peréndimor, do té thoté Shqipéria n€ vitin 2017 kishte vlerén e eksportit
né % té PBB-sé 31.52 pérqind, si dhe Kosova me 26.64 pérqind t€ vlerés s¢ PBB-s€.Teoria e
tregtimit ndérkombétaré dhe politikés s€ rregullimit t€ tregtisé ndérkombétare €shté njé nga
degét mé t&€ vjetra t&€ ekonomis€ botérore né pérgjithési. Elemente t& ekzistimit t& tregtisé
ndérkombétare dokumentohen qysh né Greqiné Antike e gjeré né kohén e sotme element pa
té cilén nuk mund t€ paramendohet jeta né ditét e sotme. Gjaté historisé s¢ ekzistimit té
ekonomis€ ndérkombétare vende t€ ndryshme né periudha té ndryshme kané pasur gasje té
ndryshme ndaj eksportit gj¢ q¢ ndikon né paraqitjen e fazave t&€ dallueshme t¢é zhvillimit té

politikés ndérkombétare t€ eksportit.
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Figura 2.20: Shpenzimet e Konsumit Final tek vendet e Ballkanit Peréndimor (né€ % t¢ PBB-
s€ )
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

(Figura 2.20) tregon 1€vizjen e lakorés sé shpenzimeve t€ konsumit final ose mé miré
t€ themi konsumin pérfundimtar tek vendet e Ballkanit Peréndimor gjaté periudhés kohore
1995 deri né vitin 2017. Ng fillim t€ periudhés kohore t€ késaj analize shohim se té gjitha

vendet kan€ pasur nivele me t€ larta t€ shpenzimeve t€ konsumit.

Sipas rezultateve shohim sé Bosnja dhe Hercegovina ka pasur normén me té lart€ t€
shpenzimeve té konsumit né kuadér t€ vendeve té Ballkanit Peréndimor, ku rritja me e

theksuar ka gené gjaté vitit 1999 me 138.53 pérqind e PBB-s¢.

Nése e analizojmé vitin e fundit, do t€ thoté vitin 2017 mund té vérejmé se Bosnja dhe
Hercegovina kishte 98.84 pérqind, e pasuar nga Kosova qé shpenzimet e konsumit final i
kishte 97.51 pérqind, Mali i Zi me 92.92 pérqind, Serbia me 87.81 pérqind, si dhe Maqgedonia

me 80.71 pérqind t€ shpenzimeve t&€ konsumit final né raport me PBB-né.

Pér ndryshe nése i referohemi literaturés ekonomike shohim gé konsumi pérfagéson
shpenzimet e konsumatoréve privat pér mallra konsumi, pra pér mallra qe pérdoren pér te

nxjerr dobi ne periudhén e tashme.
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Figura 2.21: Kursimet Bruto Finale tek vendet e Ballkanit Peréndimor (n€ % t& PBB-s¢ )
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Népérmes (Figurés 2.21) kemi mund€si te vérejmé trendin ¢ lakorés sé kursimeve
bruto n€ vendet e Ballkanit Peréndimor. Sipas t€ dhénave té paraqitura shohim se shumica e
vendeve t€ Ballkanit Peréndimor nuk kané pasur njé trend pozitiv pér sa i pérket kursimeve
bruto g€ jané t€ kalkuluar né pérqindje t€ PBB-s€ pér koké banori. Nése e analizojmé vitin e
fundit t€ periudhés hulumtuese shohim se Maqgedonia kishte kursimet bruto me 32.44 pérqind
t€ PBB-s€, Kosova me 23.34 pérqind, Shqipéria me 16.76 pérqind. Ndérsa vendet si Bosnja
dhe Hercegovina, Serbia, dhe Mali i Zi kishin pérqindjen me t€ ulét t€ kursimeve bruto né

raport me PBB-n¢ qé sillej rreth 14% pérqind.

Figura 2. 22: Bilanci i Llogarisé¢ Korente tek vendet e Ballkanit Peréndimor (né % té¢ PBB-sé

@Shqgiperia @ Bosnja dhe Hercegovina @ Magedonia [ Serbia @ MalilZi @ Kosova

Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore
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Bilanci i pagesave &sht€é pérmbledhje e t€ dhénave statistikore pér té gjitha
transaksionet ekonomike midis rezidentéve (banoréve) t€ vendit raportues dhe rezidentéve
(banoréve) t& pjes€s tjetér t€ botes, gjaté njé periudhe té caktuar kohore. Periudha e
zakonshme e raportimit, pér t€ gjitha t€ dhénat statistikore, €sht€ njé vit. Megjithaté, disa
shénime statistikore qé reflektojn€ né bilancet e pagesave, jané t€ publikuara né periudha té
rregullta kohore, né ¢do muaj dhe né ¢do tre muaj pér¢cdo vend. Kjo pasqyré nxjerr né shesh
se sa njé vend ka eksportuar dhe importuar produkte dhe shérbime dhe, n€se vendi ka marré
hua, prej nga i ka marré dhe ku ka dhéné€ hua, pér pjesén e mbetur t€ botés. Nése i referohemi
vitit 2017 né (Figurén 2.22), vérejmé se Mali 1 Zi kishte llogarin€ aktuale me vlera mjaft
negative q¢€ ishte me e larta né kuadér t€ vendeve té Ballkanit Peréndimor mé 15.71 pérqind
e PBB-sé, e pasur nga Shqipéria qé kishte -7.53 pérqind, Kosova me -6.19 pérqind, Serbia -
5.68 pérqind, Bosnja dhe Hercegovina -4.71 pérqind, si dhe Magedonia me -0.8 pérqind.

Figura 2.23: Shpenzimet Qeveritare né vendet e Ballkanit Peréndimor (né % té€ PBB-s¢ )
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Banka Botérore

Népérmjet (Figurés 2.23) kemi paraqitur shpenzimet geveritare t€ shprehura né pérqindje
t¢ PBB-sé né vendet ¢ Ballkanit Peréndimor gjaté periudhés kohore 1995-2017. Sipas
rezultateve t€ paraqitura shohim se nuk ka edhe shume dallime te vlerés se shpenzimeve
geveritare né kuadér t€ kétyre vendeve. Nése i referohemi vitit 2017 shohim se Bosnja dhe
Hercegovina ka pasur nivelin me t€ lart€ t& shpenzimeve qeveritare mé 20.32 pérqind té
PBB-sé, e pasuar pastaj nga Mali i Zi mé 18.39 pérqind t€ PBB-s&, Serbia mé 15.92 pérqind
t€ PBB-s€, Magedonia mé 14.90 pérqind t€¢ PBB-s€, Kosova me 13.44 pérqind t€ PBB-sé, si
dhe Shqipéria me nivelin me t&€ ulét t€ shpenzimeve qeveritare né kuadér t€ vendeve té

Ballkanit Peréndimor qé éshté 13.44 pérqind.
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2.2.Struktura e Borxhit Publik tek vendet né Tranzicion té Evropés Qendrore
Tabela 2.2: Borxhi Publik tek vendet ne Tranzicion te Evropés Qendrore (i shprehur né
miliard )

Vitet 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Estonia 996 964 1,011 1,746 1,924 2,108 2,035 1,987 2,064

Lituania 7,529 10,150 11,629 | 13,264 13,551 | 14,827 15,940 15,5515 16,614

Letonia 6,677 8,323 8,704 9,086 8,893 9,669 8,953 10,092 | 10,807

Sllovenia 12,527 13,907 17,204 @ 19,404 25,505 | 30,220 32,087 31,753 31,859

Republik 49,827 59,063 62,299 71,784 67,102 65,589 67,952 64,945 68,515
a Qeke

Polonia 165,26 = 193,16 190,15 214,84 222,12 202,97 216,51 | 228,83 | 240,76
5 8 4 1 0 3 7 2 8

Kroacia 21,904 25,548 28,238 30,399 34,960 36,350 37,210 37,269 38,080

Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Countryeconomy.com

Né (Tabelén 2.2) éshté paraqitur struktura e borxhit publik tek vendet né tranzicion t&
Evropés Qendrore i shprehur né vlera monetare. Nése ndalemi dhe e analizojmé vitin e fundit
(2017) sipas té dhénave t€ paraqitura né€ tabelén me lart€ shohim se Polonia ka shénuar vlerén
me t& lart€ t&€ borxhit publik né raport me vendet e tjera t&€ Evropés Qendrore, ku né vitin

2017 arriti vlerén 240.76 Miliard.

Gjithashtu nj€ rritje t€ theksuar t€ borxhit publik ka shénuar edhe Republika e Cekisé
ku né vitin 2017 borxhi publik ishte 68.51Miliard, e pasuar pastaj nga Kroacia ku borxhi
publik né vitin 2017 arriti vlerén prej 38.08Miliard, Sllovenia me 31.85 Miliard. Ndérsa
vendet si Letonia, Lituania, dhe Estonia kishin vlerat me té uléta t€ p&rdorimit t€ borxhit
publik né kuadér té vendeve né tranzicion t€ Evropés Qendrore, ku Lituania borxhin publik
né vitin 2017 kishte 16.61Miliard, Letonia 10.80Miliard, si dhe Estonia me vlerén me té ulét
té pérdorimit t€ borxhit publik me 2.06Miliard.
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Figura 2.24: Borxhi Publik (i shprehur n€ pérqindje t&€ PBB-s¢€) i Estonis¢ 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Sipas t€ dhénave nga (Figura 2.24) mund te vérejmé borxhin publik t& Estonisé ( né
pérgindje t€ PBB-s¢€). Nése i referohemi viteve te analizés, do té thoté nga viti 1995 deri né
vitin 2017 shohim se rritja me e lart€ e pérdorimit t€ borxhit publik t€ Estonisé ka gen€ nga

fillimi 1 vitit 2007 e tutje, ku me e larta shihet té jet€ n€ vitin 2014 me 10.37 pérqind t€ PBB-

Sé.

Figura 2.25: Borxhi Publik (i shprehur n€ pérqindje t€ PBB-s€) i Lituanis€ 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Sipas t€ dhénave nga (Figura 2.25) mund t€ vérejmé borxhin publik t€ Lituanisé ( né
pérqgindje t&€ PBB-s¢). Nése i referohemi viteve te analiz€s, do té thoté nga viti 1995 deri né
vitin 2017 shohim se rritja me e lart€ e pérdorimit t€ borxhit publik t& Lituanisé€ ka gen€ nga

fillimi 1 vitit 2009 e tutje, ku me e larta shihet té jeté né vitin 2015 me 42.78 pérqind t&€ PBB-

Sé.
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Figura 2.26: Borxhi Publik (i shprehur n€ pérqindje t€ PBB-s¢) i Letonisé 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Nga t€ dhénat e paraqitura népérmjet (Figuré€s 2.26) mund te vérejmé borxhin publik
t€ Letonis€ ( né pérqgindje t€ PBB-s€). Nése i referohemi viteve te analiz€s, do t€ thoté nga
viti 1995 deri n€ vitin 2017 shohim se rritja me e theksuar e pérdorimit t€ borxhit publik té

Letonisé ka gené nga fillimi 1 vitit 2008 e tutje, ku me e larta vérehet te jeté né vitin 2010 me
40.34 pérqind t¢ PBB-s¢.

Figura 2.27: Borxhi Publik (i shprehur n€ pérqindje t€ PBB-s¢) i Sllovenisé 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Duke ju referuar (Figurés 2.27) mund te vérejmé borxhin publik t& Sllovenisé ( né
pérqgindje t&€ PBB-s¢€). Sipas rezultateve t€ paraqgitura né€ figurén me larté, do t€ thoté nga viti
1995 deri né vitin 2017 shohim se rritja me e shpejté e pérdorimit t€ borxhit publik té

Sllovenis€ ka gené nga fillimi i vitit 2009 e tutje, ku me e larta vérehet te jeté€ n€ vitin 2015

me 83.15 pérqind t& PBB-s¢.
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Figura 2.28: Borxhi Publik (i shprehur n€ pérqindje t€ PBB-s€) i Cekis€ 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Nga t€ dhénat e paraqitura népérmjet (Figurés 2.28) mund t€ shohim borxhin publik té
Cekisé (né pérqgindje t€ PBB-s¢). Nése i referohemi viteve t€ analizés, do t€ thoté nga viti
1995 deri né vitin 2017 shohim se rritja e pérdorimit t€ borxhit publik ne republikén e ¢ekisé
ka gené€ né ményré graduale. Mirépo rritja mé e theksuar ka gené nga fillimi i vitit 2009 e

tutje, ku me e larta shihet te jeté né vitin 2013 me 44.91 pérqind t€¢ PBB-sé.

Figura 2.29: Borxhi Publik (i shprehur n€ pérqindje t€ PBB-s¢) i Polonisé 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

53



54

N¢é (Figurén 2.29) mund té€ shohim lévizjen e trendit t€ pérdorimit t€ borxhit publik té
Polonisé ( né pérqindje t&¢ PBB-s€) nga viti 1995 deri né vitin 2017.

Rrija e borxhit publik ka gjaté késaj periudhe kohore né Poloni ka gene ne formé konstante,

mirépo rritja me e theksuar e pérdorimit t€ borxhit publik ka gené né vitin 2013 me 55.97
pérqind t& PBB-s&.

Figura 2.30: Borxhi Publik (i shprehur n€ pérqindje t€ PBB-s€) i Kroacis€¢ 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar.

Sipas rezultateve t€ paraqitura mé lart¢ né Figurén (2.30) nga burimi i FMN-sé

shohim borxhin publik t€ Kroacisé (t€ vendosur né pérqindje t&¢ PBB-s€) gjaté periudhés
kohore 1995 deri né vitin 2017.

Pérqindja e pérdorimit t€ borxhit publik n€ Kroaci éshté rritur nga viti n€ vit, sidomos nga
viti 2009 e tutje, ku rritja ka gené€ shumé e shpejté. Cka vlen t€ theksohet éshté se rritja me e
larté e pérdorimit t&€ borxhit publik ka gené né vitin 2015 me 86.67 pérqind t€¢ PBB-s&, dhe
nése krahasohet me vitet né fillim t€ periudhés analizuese &shté disa heré me larté si p.sh né

vitin 1995 ku borxhi publik né Kroaci ishte 27.92 pérqind e PBB-sé.
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2.3.Struktura e Borxhit Publik tek vendet né Tranzicion té Evropés Lindore
Tabela 2.3: Borxhi Publik tek vendet ne Tranzicion te Evropés Lindore (i shprehur n€ miliard

)

Vitet 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Bullgaria 5,109 5,856 6,284 7,005 7,147 11,619 11,871 14,246 @ 13,247

Bellorusi = 11,885 15,871 25,679 18,872 20,952 22,984 26,908 23,054 | 25,764
a

Hungaria
76,065 78,602 72,416 77,170 78,558 79,150 83,349 86,861 @ 90,534

Moldavia 1,266 1,335 1,462 1,750 1,778 2,164 2,625 2,576

Rumania | 27,436 36,934 44,187 49,446 53,429 58,489 59,494 62,911 64,647

Sllovakia 23,237 27,842 30,847 37,926 40,600 40,725 41,295 42,053 43,230

Ukrahina 29,778 41,643 43,242 51,310 54,783 70,030 65,015 68,475

Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Countryeconomy.com

Né (Tabelén 2.3) éshté paraqitur struktura e borxhit publik tek vendet né tranzicion t&
Evropés Lindore i shprehur né vlera monetare. Nése ndalemi dhe e analizojmé vitin e fundit
té késaj analize do t€ thot€ vitin 2017 népérmjet t€ dhénave té paraqgitura né tabelén me larté
shohim se Hungaria ka shénuar vlerén me t€ larté€ t€ borxhit publik né€ raport me vendet e

tjera t&€ Evropés Lindore, ku né vitin 2017 arriti vlerén 90.53 Miliard.

Si¢ e vérejmé edhe Ukraina né vitin 2016 kishte njé ngarkesé¢ mjaft t&¢ madhe t&
pérdorimit t& borxhit publik q¢ sillej rreth 68.47Miliard.Gjithashtu nj€ rritje t€ borxhit publik

ka shénuar edhe Rumania ku né€ vitin 2017 borxhi publik arriti vlerén 64.91Miliard.
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E pasuar pastaj nga Sllovakia ku borxhi publik né vitin 2017 arriti vlerén prej
43.23Miliard. Ndérsa vendet si Bjellorusia dhe Bullgaria kishin shénuar nivelin me t€ ulét té
pérdorimit t€ borxhit publik n€ kuadér t€ vendeve té€ Evropés Lindore gjaté vitit 2017, ku

sipas t€ dhénave nga tabela shohim se Bjellorusia kishte 25.76 Miliard, si dhe Bullgaria me
13.24Miliard.

Figura 2.31:Borxhi Publik (i shprehur né pérqindje t€ PBB-s€) i Bullgaris€ 1995-20
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Duke ju referuar (Figurés 2.31) mund te vérejmé borxhin publik t& Bullgarisé (né

pérgindje t&€ PBB-s¢) sipas t€ dhénave né nxjerra népérmjet Fondit Monetar Ndérkombétar.

Sipas rezultateve t& paraqitura né figurén me larté, do t&€ thoté nga viti 1995 deri né
vitin 2017 shohim se rritja me e shpejté e pérdorimit t€ borxhit publik né Bullgari ka gené
nga fillimi i vitit 1995 deri n€ vitin 1999, ku me e larta vérehet te jeté n€ vitin 1996 me 140

pérqind té¢ PBB-s¢, g€ &sht€ me t& vérteté njé ngarkese mjaft e madhe e pérdorimit t€ borxhit
publik .

Ndérsa nga fillimi i vitit 2002 e tutje pérqindja e ngarkesés s€ borxhit publik né
Bullgari ka filluar te bie nga viti n€ vit. Ku me konkretisht né€ vitin 2015 borxhi publik né
pérqindje t&€ PBB-s¢ arriti vlerén prej 26.3 pérqind g€ éshté dukshém me i1 ulét né krahasim

me vitet e me hershme.
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Figura 2.32: Borxhi Publik (i shprehur n€ pérqgindje t€ PBB-s€) i Bjellorusis€¢ 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Nga té dhénat e paraqitura nép&rmjet (Figurés 2.32) mund t€ shohim borxhin publik té
Bjellorusisé (n€ pérqindje t&¢ PBB-s¢). Nése i referohemi viteve te analizés, do té thoté nga
viti 1995 deri né vitin 2005 vérejmé se borxhi publik ne Bjellorusi ishte mjaft i ulét né raport
me PBB-né qé¢ sillej prej 10% deri n€ 16%. Ndérsa sipas rezultateve me larté shohim se rritja
me e theksuar e ngarkes€s s€ borxhit publik né Bjellorusi ka qené nga fillimi i vitit 2006 e
tutje, ku me konkretisht vlera e pérdorimit t€ borxhit publik né vitin 2017 né€ Bjellorusi arriti

mbi 50% pérqind t€ PBB-s€, dhe nése krahasohet me vitet e me hershme éshté dukshém me e
larté.

Figura 2. 33: Borxhi Publik (i shprehur né pérqindje t&€ PBB-s€) i Hungaris€¢ 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar
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Sipas rezultateve t€ paraqitura me lart€¢ né€ (Figurén 2.33), nga burimet ¢ FMN-sé

shohim borxhin publik t¢ Hungarisé (t€ vendosur né€ pérqindje t€ PBB-s¢) gjaté periudhés
kohore 1995 deri né vitin 2017.

Pérqindja e pérdorimit t€ borxhit publik né Hungari ka gené€ shumé e larté gjaté viteve
té para t€ késaj analize, ku rritja me e theksuar ishte vérejtur né vitin 1995 mé 84.46 pérqind
t€ PBB-sé, e cila pastaj ka filluar t€ bie gjaté viteve n€ vazhdim deri né vitin 2001 ku vlera e
pérdorimit t& borxhit publik né Hungari ka gené me e uléta gjaté kétyre viteve me 51 pérqind
t€ PBB-s€. Ndérsa nga viti 2002 e tutje prape ka filluar rritja graduale e ngarkesé€s s€ borxhit
publik, ku né€ vitin 2015 arriti vlerén prej 75.33 pérqind t&€ PBB-s&.

Figura 2.34: Borxhi Publik (i shprehur n€ pérqindje t€ PBB-s¢) i Moldavisé¢ 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Nga t€ dhénat e paraqitura né€pérmjet (Figurés 2.34) mund té shohim borxhin publik t&
Moldavisé ( n€ pérqindje t&¢ PBB-s€). Nése i referohemi viteve te analiz€s, do t€ thoté nga viti
1995 deri né€ vitin 2017 rritja me e theksuar e pérdorimit t&€ borxhit publik né Moldavi ka gené
nga fillimi 1 vitit 1997 deri né fund t€ vitit 1999, ku si¢ shihet né vitin 1998 borxhi publik
arriti vlerén prej 160 pérqind té¢ PBB-sé. Ndérsa nga viti 2000 e tutje vlera e borxhit publik né

raport me PBB-né¢ ka filluar te bie vazhdimisht nga viti né vit.
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Figura 2.35: Borxhi Publik (i shprehur né pérqindje t&¢ PBB-s€) e Rumanis¢ 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Duke ju referuar (Figur€s 2.35) mund te vérejmé borxhin publik t&€ Rumanis€ (né
pérqgindje t€ PBB-sé) népérmjet t€ dhénave t€ nxjerra nga Fondi Monetar Ndérkombétar.
Sipas rezultateve t€ paraqitura né€ figurén me lart€, do té thoté nga viti 1995 deri n€ vitin 2017
shohim sé rritja me e shpejté e pérdorimit t€ borxhit publik né Rumani ka gené nga fillimi i
vitit 2009 e tutje, ku me e larta vérehet t€ jeté né€ vitin 2014 mé 40.5 pérqind t€ PBB-s¢€, qé

€sht€ me té vérteté njé ngarkese mjaft e madhe e pérdorimit t€ borxhit publik nése krahasohet

me vitet e para t€ periudhés analizuese.

Figura 2.36: Borxhi Publik (i shprehur n€ pérqindje t€ PBB-s€) i Sllovakis€ 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar
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Sipas rezultateve t€ paraqitura népérmjet (Figurés 2.36) mund t€ vérejmé borxhin

publik té Sllovakis€ (n€ pérqindje t&€ PBB-s€) népérmjet t€ dhénave té nxjerra nga Fondi

Monetar Ndérkombétar.

Sipas rezultateve t& paraqitura né figurén me larté, do t€ thoté nga viti 1995 deri né
vitin 2017 shohim se rritja me e shpejt€ e pérdorimit t€ borxhit publik né Sllovaki ka gené
nga fillimi i vitit 2009 e tutje, ku me e larta vérehet t€ jeté n€ vitin 2013 me 54.9 pérqind té
PBB-sé. Ndérsa vlera me ulét e pérdorimit t€ borxhit publik né Sllovaki ka gené gjaté viteve

1995 deri né€ vitin 2000 gé¢ sillej rreth 20 pérqind e PBB-sé.

Figura 2.37: Borxhi Publik (i shprehur n€ pérqindje t€ PBB-s¢) i Ukrainés 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Rritja e ngarkesés s€¢ borxhit publik né¢ Ukrain€ ka qené me cikle t& ndryshme nga viti
né vit. Me konkretisht nése i referohemi rezultateve t€ paraqgitura né (Figurén 2.37) mund té

shohim borxhin publik t€ Ukrainés t€ shprehur né pérqindje t€ PBB-s¢ gjaté periudhés kohore
1995 deri né vitin 2017.

Rritja me e theksuar e pérdorimit t€ borxhit publik né Ukraine ka gené nga fillimi i vitit
2008 e tutje, ku né€ vitin 2015 borxhi publik né pérqindje t&€ PBB-sé arrin vlerén 80.08 pérqind

e PBB-s¢, e cila shihet té jeté me e larta né raport me vitet e tjera t€ analiz€s sé borxhit publik
né Ukrainé.
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2.4.Struktura e Borxhit Publik tek vendet né Tranzicion té Ballkanit Peréndimor

Tabela 2.4: Borxhi Publik tek vendet ne Tranzicion te Ballkanit Peréndimor (i shprehur né
miliard )

Vitet 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Shqipéria 5,181 5,193 5,507 5,957 6,775 7,176 7,566 7,860

Bosnjadhe 4,431 5530 5775 5,816 6,094 6,278 6,651 6,736 | 6,349
Hercegovin
a

Magedonia 1,590 1,707 2,124 2,553 2,768 3,255 3,457 3,844 3,951

Serbia 10,999 12,850 15,572 18,336 20,955 23,936 25,457 25,289
Mali | Zi 1,308 1,407 1,586 1,809 1,972 2,191 2,513 2,625
Kosova 249 260 253.6 283.4 | 476.2 582.8 748.9 852.7 996.4

Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Countryeconomy.com

N¢ (Tabelén 2.4) kemi paraqitur strukturén e borxhit publik tek vendet ne tranzicion
te Ballkanit Peréndimor t€ shprehura né vlera monetare. Nése ndalemi dhe e analizojmé vitet
e fundit t& késaj analize do t& thot€ vitin 2016-17 népérmjet t€ dhénave t&é paraqitura né
tabelén me larté€ shohim se Serbia ka shénuar vlerén me t€ larté t&€ borxhit publik né raport me
vendet e tjera t€ Ballkanit Peréndimor, ku né vitin 2016 arriti vlerén 25.2 Miliard. Si¢ e
vérejmé edhe Shqipéria né vitin 2016 kishte njé ngarkesé mjaft t€ madhe t€ pérdorimit t&
borxhit publik né kuadér te vendeve t€ Ballkanit Peréndimor q¢ sillej rreth 7.8Miliard, e
pasuar pastaj edhe nga Bosnja dhe Hercegovina g€ borxhin publik né vitin 2016 e kishte rreth
6.7Miliard, pastaj Maqedonia me 3.8Miliard, dhe Mali i Zi me 2.6Miliard.
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Nga rezultatet me larté shohim se Kosova éshté vendi me borxhin publik me te ulétin né

kuadér te vendeve té Ballkanit Peréndimor, ku né vitin 2017 vlera ishte 996.4Milion.

Figura 2.38: Borxhi Publik (i shprehur né€ pérgindje t€ PBB-s¢) i Shqipérisé 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Duke ju referuar (Figurés 2.38) mund te vérejmé borxhin publik t€ Shqipérisé (né
pérqgindje t&€ PBB-s€) népérmjet t€ dhénave t€ nxjerra nga Fondit Monetar Ndérkombétar.
Sipas rezultateve té paraqgitura né figurén me larté shohim se rritja me e theksuar e pérdorimit
t€ borxhit publik n€ Shqipéri ka gené nga viti 1996 deri n€ vitin 1998, ku borxhi publik kishte
arritur vlerén mbi 80 pérqind t€ PBB-sé. Ndérsa nése i analizojmé vitet e fundit t€ analizEs
shohim sé borxhi publik prape éshté rritur né Shqipéri, ku né vitin 2015 arriti vlerén prej
73.32 pérqind té¢ PBB-s¢.

Figura 2.39: Borxhi Publik (i shprehur né€ pérgindje t€ PBB-s¢) i Bosnjés dhe Hercegovinés
1995-2017

~ —
o)
o D o
S 89 3 2 N m
N R L o 8 9 o ¥ un
NNNOO‘_'\—{"DI\
~N o
~N
N

62



63

Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Rritja e ngarkesé€s s¢ borxhit publik né€ Bosnje dhe Hercegovine ka gen€ me cikle té
ndryshme nga viti né vit. Me konkretisht nése i referohemi rezultateve t€ paraqitura né
(Figurén 2.39) mund t€ shohim borxhin publik t€ Bosnjés dhe Hercegovinés té shprehur né
pérqindje t&€ PBB-s¢ gjat€ periudhés kohore 1995 deri né vitin 2017.

Ku vérejmé se rtritja me e theksuar e pérdorimit t€ borxhit publik ka gené né vitin
1999 mé 56.04 pérqind t€ PBB-sé, pastaj nga viti 2000 deri né vitin 2007 ka réné pérqindja e
pérdorimit t& borxhit publik né ményre shumé t€ shpejt. Ndérsa nga viti 2008 e tutje Eshté

rritur prap pérqindja e borxhit publik te shprehur né raport méPBB-né, ku né vitin 2015 ishte
44.74 pérqind.

Figura 2.40:Borxhi Publik (i shprehur né pérqindje t€ PBB-s€) i Maqedonisé 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Nga té rezultatet e paraqitura né (Figurén 2.40) e shohim borxhin publik té
Magedonisé té€ shprehur né pérqindje t&€ PBB-s€ gjaté periudhés kohore 1995-2017. Sipas té
dhénave shohim se rritja me e theksuar né Magedoni ka gené gjaté viteve 2000-2002, ku
borxhi publik arriti vlerén mbi 40 pérqind t€ PBB-s€. Ndérsa nga fillimi i vitit 2003 e deri né
vitin 2008 ngarkesa e borxhit publik né Magedoni ka filluar t€ bie, ku pas vitit 2008 shohim

prape njé rritje te shpejt te pérdorimit t€ borxhit publik, ku me e theksuar éshté né vitin 2015
me 37.95 pérqind e PBB-sé.
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Figura 2.41: Borxhi Publik (i shprehur n€ pérqindje t€ PBB-s¢€) i Serbisé¢ 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Nga t€ dhénat e paraqitura né€pérmjet (Figurés 2.41) mund té shohim borxhin publik t&
Serbisé ( né pérqindje t&¢ PBB-s€). Nése i referohemi viteve te analizés, do t& thoté nga viti
1995 deri né vitin 2017 vérejmé se rritja me e theksuar e pérdorimit t€ borxhit publik né Serbi
ka gené nga fillimi i vitit 1998 deri né€ fund té vitit 2000, ku si¢ shihet né vitin 2000 borxhi
publik arriti vlerén prej 224 pérqind t€ PBB-sé. Ndérsa nga viti 2001 e tutje vlera e borxhit
publik né raport me PBB-né ka filluar te bie vazhdimisht deri né vitin 2010, ku shihet prape
njé rritje graduale e ngarkes€s se borxhit publik ne Serbi. Ku sipas rezultateve me larté

shohim se né vitin 2015 arriti vlerén prej 77.25 pérqind t€ PBB-sé.

Figura 2.42:Borxhi Publik (i shprehur né pérqindje t¢ PBB-s€) i Malit te Zi 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar
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N¢é (Figurén 2.42) éshté paraqitur borxhi publik n€ Malin e Zi i shprehur né pérqindje
t€ PBB-sé gjaté periudhés kohore 1995-2017. Sipas rezultateve t&€ paraqgitura né figurén me
larté shohim se rritja me e theksuar e pérdorimit t€ borxhit publik né Malin e Zi ka gené né
vitin 2002 ku arriti vlerén prej 75.73 pérqind t€ PBB-s€, mir€po pastaj ka filluar te bie
gradualisht deri n€ vitin 2009. Ndérsa nése i analizojmé vitet e fundit te analizés shohim se
borxhi publik prape éshté rritur né Malin e Zi
pérqind té PBB-sé.

, ku né vitin 2015 arriti vlerén prej 67.23

Figura 2.43: Borxhi Publik (i shprehur n€ pérqindje t€ PBB-s¢) i Kosovés 1995-2017
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Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Sipas rezultateve me larté shohim se Kosova &sht€ njéra nga vendet me borxhin
publik me t€ ulétin né kuadér t&€ vendeve té€ Ballkanit Peréndimor. Né (Figurén 2.43) mund té
shohim trendin e borxhit publik né Kosové vetém gjat€ periudhés kohore 2006-2015, sepse

gjate viteve t€ mé hershme nuk kemi t€ dhéna si pasoje e lufté€s se fundit, si dhe ndarjes sé

Kosovés nga Serbia. Sipas té dhénave shohim se rritja mé e theksuar e pérdorimit t&€ borxhit

publik n€ Kosové ka gené né vitin 2006 mé 28.67 pérqind t&¢ PBB-s¢, dhe pastaj ka pasur njé
rénie graduale deri né vitin 2015. Nga viti 2015 e tutje prape ka filluar rritja e ngarkesés sé
borxhit publik n€ Kosové, mirépo ¢ka duhet t€ potencohet, se edhe pse &shté duke u rritur

vazhdimisht prape Kosova éshté njéra nga vendet me pérqindjen mé t€ ulét t€ pérdorimit t&
borxhit publik né rajon si dhe me gjerg.
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2.5.Struktura e Borxhit Publik né Kosové
2.5.1. Té dhénat pér Borxhin Publik né Kosové (2010-2013)

Tabela 2.5:T¢ dhénat pér Borxhin Publik né¢ Kosové t€ shprehura né Milion (2010-2013)

2010 2011 2012 Qershor 2013
Borxhi i jashtém 260.42 253.6 336.6 331.26
Niveli Qendror 260.42 253.55 336.46 331.09
Nén-huazimet 0 0.05 0.14 0.17
Garancionet Shtetérore 0 0 0 0
Komunat 0 0 0 0
Borxhi i brendshém 0 0 73.31 113.15
Niveli Qendror 0 0 73.31 113.15
Komunat 0 0 0 0
Gjithsej Borxhi Publik 260.42 253.6 409.92 444.4
Gjithsej Borxhi Publik si % e PBB-sé 6.22% 5.51% 8.44% 8.59%

Burimi: Ministria e Financave Raportet pér Borxhin Publik
Punuar nga Autori

Sipas t€ dhénave t& paraqitura né (Tabelén 2.5) mund té€ shohim t€ dhénat kryesore
pér borxhin publik t€ Kosovés gjaté periudhés (2010-2013), t€ dhéna kéto t€ cilat jané t€
shprehura né vlera monetare. Duke ju referuar kétyre rezultateve vérejmé se borxhi i jashtém
publik ka gené né vitin 2010 (260.42Milion Euro), ndérsa né€ vitin 2011 shihet njé zvogélim 1
shumés s€ borxhit té jashtém publik né Kosové qé ishte (253.6Milion Euro). Ndérsa rritja mé
theksuar e borxhit t€ jashtém publik né Kosové ka gené nga fillimi i vitit 2012 e tutje, ku né
kété vit ishte (336.46Milion Euro), me njé ulje té vogél n€ vitin 2013 mé (331.26Milion
Euro). Gjithashtu sipas t€ dhénave q€ jané paraqitur tek tabela mé lart€ shihet edhe
pjesémarrja e borxhit t€ brendshém publik, ku né vitin 2010 dhe né vitin 2011 pjesémarrja
ishte zero. Ndérsa né vitin 2012 borxhi publik i brendshém né€ Kosové ishte (73.31Milion
Euro). Vlen té theksohet se rritja me e lart€ e borxhit t€ brendshém né Kosové ishte nga viti
2013 ku sipas t€ dhénave shihet t€ jeté (113.15Milion Euro) (Ministria e Financave, Raportet
pér Borxhin Publik 2010-2013).
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Sipas Tabelés kemi edhe kategoriné e nén-huazimeve, ku né vitin 2011 ishte (0.05),

né vitin 2012 (0.14), si dhe né vitin 2013 shénojé vlerén me té larté prej (0.17).

Figura 2.44:Stoku i Borxhit Publik né Kosové t€ shprehura né Milion 2010 — Qershor 2013
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Burimi: Ministria e Financave Raportet pér Borxhin Publik
Punuar nga Autori.

Duke ju referuar Figurés 2.44 shohim stokun e borxhit publik t&¢ Kosovés gjaté periudhés
kohore nga viti 2010 deri n€ vitin 2013. Sipas t€ dhénave shohim se pjesémarrja ka qené
shumé e larté e borxhit té jasht€ém né raport me borxhin e brendshém. Ku né vitin 2013 borxhi
i jashtém ishte mbi 300 milion né raport me borxhin e brendshém ge kishte vlerén rreth 100

milion.

Figura 2.45:Portofoli i Borxhit Publik né¢ Kosové 2010 — Qershor 2013
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Burimi: Ministria e Financave Raportet pér Borxhin Publik.

Punuar nga Autori.
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Sipas Figurés 2.45 mund t€ vérejmé portofolin e borxhit publik t€ Kosovés nga viti 2010 deri
né vitin 2013 i shprehur né€ pérqindje t&€ PBB-s€. Ku sipas rezultateve shohim se borxhi i
jashtém ishte rreth 75% ¢ PBB-s€, ndérsa borxhi i brendshém i Kosovés ishte rreth 25% e
PBB-sé.

Figura 2.46:Portofoli i Borxhit t€ Jasht€m i ndar€ sipas valutés né€ Kosové 2010 — Qershor
2013
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Burimi: Ministria e Financave Raportet pér Borxhin Publik
Punuar nga Autori

Figura 2.46 tregon portofolin e borxhit t€ jasht€m té ndaré sipas valutave gjaté€ periudhés
kohore 2010-2013. Ku sipas t&€ dhénave t€ prezantuara né kété grafikon shohim se 77% e
borxhit té jashtém éshté né valutén Euro, ndérsa vetém 23% é&shté i shprehur né valutén

SDR.

Figura 2.47:Portofoli i Borxhit t€ Jasht€m i ndaré sipas llojit t€ interesit né Kosové 2010 —
Qershor 2013
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Burimi: Ministria e Financave Raportet pérBorxhin Publik*

Punuar nga Autori.

* Shénim: Kalkulimi i Grafikonave dhe i Tabelave éshté béré nga veté Autori, duke i shfrytézuar té dhénat nga
Ministria e Financave népérmjet Raporteve pér Borxhin Publik.
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Ndérsa Figura 2.47 tregon portofolin e borxhit t€ jashtém té ndare sipas llojit te interesit gjaté
periudhés kohore 2010-2013. Ku sipas té dhénave t€ prezantuara né kété grafikon shohim se

66% e borxhit té jashtém &éshté borxh fiks, ndérsa vetém 34% &éshté borxh variabil.

2.5.2. Rritja e Borxhit Publik né Kosové

Borxhi publik i Kosovés gjaté kétij viti ka shénuar rritje, por megjithaté mbetet i uléti
krahasuar me vendet e rajonit. Sipas raportit “Té dhénat tre-mujore mbi Borxhin e
Pérgjithshém, tremujori i katért 2017, prezantuar nga Ministria e Financave, deri né€ fund té
késaj periudhe, borxhi publik ka arritur n€ 996.42 milioné euro nga 852.74 milioné euro sa
ishte né€ periudhén e njé&jté t& vitit t& kaluar. Shprehur né pérqindje, ky borxh ka arritur 16.63
pér qind t€ Produktit t€ Brendshém Bruto (PBB). Borxhi ndérkombétar né fund té vitit 2017
arriti né 422.15 milioné euro, ku 365.18 milioné euro shfrytézohen nga geveria pér nevojat e
nivelit gendror, ndérsa 56.97 milioné euro &shté borxh i nén-huazuar. Mé s€ shumti borxh
ndérkombétar Kosova pér vitin 2017 i ka Fondit Monetar Ndérkombétar né shumén prej
160.77 milioné euro, ndjekur nga Banka Ndérkombétare pér Rindértim dhe Zhvillim né vleré
prej 158.32 milioné euro, kurse pjesén tjetér e pérbéné KfW-ja me 54.81 milioné euro,
Agjencia Ndérkombétare pér Zhvillim me 41.12 milioné euro dhe UniCredit me 7.04 milioné

curo.

Ndryshe, sipas Ligjit pér Borxhet Publike, né asnjé rast shuma e papaguar e borxhit
té pérgjithshém, nuk duhet té tejkalojé dyzet pér qind t€ PBB-sé&. N& rast se borxhi e tejkalon
kété pérqindje, atéheré Qeveria duhet t’i paragesé Kuvendit strategjiné pér té kthyer Borxhin
e Pérgjithshém nén pragun dyzet pér qind (TM4 1 vitit 2017 1 Borxhit Publik nga Ministria e
Financave).Ndonése Republika e Kosovés ende ka njé shkall¢ relativisht t& ulét t€ ngarkesés
me borxhin publik, dinamika dhe struktura e tij si dhe dobésité e theksuara né menaxhimin e
borxhit, vecanérisht lidhur me pérgatitjien dhe zbatimin e projekteve dhe shfrytézimin e
destinuar té tyre, shtrojné nevojén pér pérmirésimin e organizimit institucional dhe rritjen e
kapaciteteve absorbuese né nivel t€ Qeveris€, MF-s¢ dhe zbatuesve t€ projekteve.Borxhi
publik, vecanérisht komponenti i tij i brendshém, ka arritur njé intensitet dhe dinamiké
dukshém mé té larté sesa GDP-ja, ndaj PBSH-s&, pérkatésisht strategjia e menaxhimit té tij
duhet patjetér t€ zhvillojé edhe komponentin afatmesém dhe afatgjaté té implikimeve t€ tij né
konfiguracionin e tij makroekonomik, né géndrueshmériné fiskale dhe efekteve né rritjen

ekonomike e miréqgenien sociale (Menaxhimi i Borxhit Publik né Kosové, Riinvest).
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2.5.3. Té dhénat pér Borxhin Publik né Kosové (2013-2018)
Tabela 2.6:Portofoli i Borxhit té Pérgjithshém né Kosové t€ shprehura né Milion (2013-2018)

Borxhi Ndérkombétar

Niveli Qendror

Nén-huazimet

Komunat

Borxhi i brendshém

Niveli Qendror

Komunat

Gjithsej Borxhi | Pérgjithshém
Garancité Shtetérore

Gjithsej Borxhi | Pérgjithshém

(%PBV-Sé)

2013

323.76

321.73

2.03

0

152.51

152.51

476.27

8.94%

2014

326.35

316.54

9.81

0

256.52

256.52

582.87

10

10.65%

2015

371.17

339.87

313

0

377.78

377.78

748.95

10

13.07%

2016

373.77

323.93

49.83

0

478.97

478.97

852.74

20

14.58

2017

422.15

365.18

56.97

0

574.27

574.27

0

996.42

44

16.63

Burimi: Vlerat e PBB-sé pér 2009-2016 jan€ marré nga ueb fagja e Agjencionit té
Statistikave t& Kosovés, pér vitin 2017 dhe 2018 jané nga Ligji i Buxhetit pér vitet pérkatése.

Punuar nga Autori.

2018TM1

415.98

358.55

57.43

0

612.49

612.49

1.028.47

44

16.15%

Né rezultatet e paraqitura né (Tabelén 2.6) shohim portofolin e borxhit t&

pérgjithshém né Kosové té shprehura né vlera monetare gjaté periudhés (2013-2018). Vlerat e

PBB-sé pér 2009-2016 jané marré nga ueb faqja e Agjencionit t€ Statistikave t€ Kosovés, pér

vitin 2017 dhe 2018 jané nga Ligji i Buxhetit pér vitet pérkatése. Tabela &shté e pérberé nga

disa pjes€ t€ cilat ndértojné Borxhin e Pérgjithshém t€ Kosovés té tilla si: Borxhi

Ndérkombétar, Borxhi i Brendshém, si dhe Borxhi i Pérgjithshém. Duke ju referuar té

dhénave me lart€ shohim se borxhi ndérkombétar né vitin 2013 ishte (323.76Milion), pastaj

me njé rritje t€ leht€ né vitin 2014 mé (326.35Milion), pérséri shénon rritje n€ vitin 2015

(371.17Milion)dhe 2016 mé (373.77Milion). Ndérsa rritja me e theksuar dhe me e larté e

borxhit t€ jashtém shihet t& jeté gjat€ viteve 2017 dhe 2018, ku n€ vitin 2017 shénojé vlerén
prej (422.15Milion) dhe 2018 (415.98Milion).
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Gjithashtu sipas rezultateve t€ dhéna né tabelén me lart€ shohim edhe strukturén e
borxhit t&¢ brendshém té Kosovés gjaté periudhés 2013-2018. Ku né€ vitin 2013 borxhi i
brendshém ishte prej (152.51Milion), né€ vitin 2014 (256.52Milion), né vitin 2015 shénon njé
rritje me t€ lart€ qé€ ishte (377.78Milion), 2016 me (478.97Milion), 2017 me (574.27Milion),
si dhe rritja me e theksuar e Borxhit t€ Brendshém né Kosové &shté shénuar né vitin 2018 mé
(612.49Milion). Njé€kosisht¢ né Tabel€ &sht€ paraqitur edhe struktura e borxhit té
pérgjithshém né Kosové gjaté periudhés 2013-2018. Ku shihet se nga viti né vit ka pasur
vazhdimisht rritje t€ nivelit t€ borxhit publik. Rritja me e theksuar shihet t€ jeté nga viti 2016
ku borxhi i pérgjithshém publik shénojé vlerén prej (852.74Milion), pastaj n€ vitin 2017 me
(996.42Milion), si dhe rritja me e larté e shénuar ndonjéher€ ne Kosové e borxhit publik &shté
né vitin 2018 me (1.028.47Miliard) vleré kjo e cila vazhdon té rritet tutje (Agjensioni i
Statistikave t& Kosovés 2013-2018)

Figura 2.48:Trendi i Borxhit t€ Pérgjithshém né Kosové i shprehur né Milion (2013-2018)
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Burimi: Vlerat e PBB-sé€ pér 2009-2016 jan€ marré nga ueb faqja e Agjencionit t€ Statistikave t&
Kosovés, pér vitin 2017 dhe 2018 jané nga Ligji i Buxhetit pér vitet pérkatése.

Punuar nga Autori.

Népérmjet Figurés 2.48 mund t€ vérejmé trendin e borxhit t€ pérgjithshém té€ Kosovés gjaté
periudhés kohore 2013-2018. Sipas rezultateve shohim se borxhi publik né¢ Kosové &shté
rritur ne ményre graduale nga viti 2013, ¢ka do té€ thoté se ¢do vit kemi pasur njé rritje té
caktuar t€ borxhit publik. Ku niveli me i lart€ i borxhit publik vérehet te jeté nga viti 2018 e
tutje.
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Figura 2.49:Trendi i Borxhit t€ Pérgjithshém né Kosové i shprehur né Pérqindje (2013-2018)
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Burimi: Vlerat e PBB-sé pér 2009-2016 jané marré nga ueb faqja e Agjencionit té

Statistikave t& Kosovés, pér vitin 2017 dhe 2018 jané nga Ligji i Buxhetit pér vitet pérkatése.
Punuar nga Autori.

2018TM1

Ndérsa nga Figura 2.49 vérejmé trendin e borxhit publik t&€ Kosovés té shprehur né pérqindje

nga viti 2013 deri né vitin 2018. Ku shohim se rritja me e larté€ éshté paraqitur né vitin 2017
me 16.63% né raport me PBB-né.

Figura 2.50:Raporti i Borxhit t€ Pérgjithshém né Kosové (Borxhi Ndérkombétar dhe Borxhi i
Brendshém) i shprehur né Milion(2013-2018)
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Burimi: Vlerat e PBB-sé pér 2009-2016 jané marré nga ueb faqja e Agjencionit té
Statistikave t& Kosovés, pér vitin 2017 dhe 2018 jané nga Ligji i Buxhetit pér vitet pérkatése

Punuar nga Autori.

Duke ju referuar Figurés 2.50 né keté pjesé té studimit v€rejmé raportin e borxhit té
pérgjithshém t& Kosovés nga viti 2010 deri né vitin 2013.
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Me konkretisht kétu shohim strukturén e borxhit t€ ndérkombétar si dhe borxhin e brendshém
t€ Kosovés. Ku nése i analizojmé vitet e fundit shohim se pjesémarrja e borxhit t€ brendshém
ka gené me e larté se sa e borxhit ndérkombétar né Kosové, si p.sh né€ vitin 2018 borxhi i

brendshém arrin vlerén afér 600Milion, ndérsa borxhi ndérkombétar sillet rreth 300 Milion.

Figura 2.51:Nén-Huazimet nga Borxhi i Jashtém, té shprehura né Milion (2013-2018)
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Burimi: Vlerat e PBB-sé pér 2009-2016 jané marré nga ueb faqja e Agjencionit té
Statistikave t& Kosovés, pér vitin 2017 dhe 2018 jané nga Ligji i Buxhetit pér vitet pérkatése
Punuar nga Autori

Figura 2.51 na tregon nén-huazimet nga borxhi i jasht€m gjaté periudhés kohore 2013-2018.
Ku sipas rezultateve shohim se kategoria e nén-huazimeve nga borxhi i jasht€ém &shté rritur
ne ményré shumeé t€ shpejt nga viti 2013 deri né tremujorin e paré t€ vitit 2018 me rreth 60

milion.

Tabela 2.7:Portofoli i Borxhit sipas Valutés né€ Kosové, t€ shprehura né Milion (2013-2018)

Vitet 2013 2014 2015 2016 2017 TM1-2018
Borxhi | Pérgjithshém 476.27 582.87 748.95 852.74 996.42 1,028.47
EUR 402.34 506.15 650.92 758.85 856.91 889.63
SDR 73.93 76.73 98.03 93.89 139.51 138.84
Borxhi Ndérkombétar 323.76 326.35 371.17 373.77 422.15 415.98
EUR 249.83 249.63 273.14 279.88 282.64 277.14
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SDR 73.93 76.73 98.03 93.89 139.51 138.84
Borxhi | Brendshém 152.51 256.52 377.78 478.97 574.27 612.49
EUR 152.51 256.52 377.78 478.97 574.27 612.49

Shénim: Te pozicioni i SDR® &shté paragitur vlera neto e ekspozuar, e cila nénkupton shumén
e ekspozuar duke pérjashtuar komponentin Euro.Burimi: Agjencioni i Statistikave té
Kosovés, Ministria E Financave, si dhe Ligji i Buxhetit.

Punuar nga Autori.

Nga Tabela 2.7 mund té shohim portofolin e borxhit sipas valutés né Kosové gjaté€ periudhés
kohore nga viti 2013 deri né€ vitin 2018. Duke ju referuar struktur€s se tabelés vérejmé
borxhin e pérgjithshém n€ Euro dhe SDR nga viti 2013 deri né vitin 2018, pastaj borxhin
ndérkombétar né Euro dhe SDR, si dhe né fund borxhin e brendshém t€ shprehur né Euro dhe

SDR.

Figura 2.52:Portofoli i Borxhit sipas valutés né¢ Kosové(Borxhi i Pérgjithshém, EUR,SDR), té

shprehura n€ Milion (2013-2018)
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Burimi: Agjencioni i Statistikave t€ Kosovés, Ministria E Financave, si dhe Ligji i Buxhetit.

Punuar nga Autori

Me konkretisht né€ Figurén 2.52 vérejmé portofolin e borxhit né Kosové sipas kategorisé sé
borxhit t€ pérgjithshém té shprehur né Euro dhe SDR. Sipas rezultateve shohim se
pjesémarrja me e madhe e borxhit t&€ pérgjithshém ka qené e shprehur né valutén Euro gjaté

periudhés kohore 2013-2019.

*Shenim: SDR éshté njé ‘shporté’” monedhash e cila pérbéhet nga monedhat si né vijim: EUR, USD, GBP, JPY dhe CNY. Vlera
e SDR pércaktohet né bazé té njé mesatare e cila éshté e térhequr nga vlerat e monedhave té pérmendura mé larté. Kjo
shporté rishikohet ¢do pesé vite nga Bordi Ekzekutiv i FMN-sé.
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Figura 2.53:Portofoli i Borxhit sipas Valutés n€ Kosové (Borxhi Ndérkombétar, EUR,SDR),
té shprehura né Milion (2013-2018)
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Burimi: Agjencioni i Statistikave t€¢ Kosovés, Ministria E Financave, si dhe Ligji i Buxhetit.

Punuar nga Autori

Gjithashtu edhe né Figurén 2.53 éshté paraqitur portofoli i borxhit né Kosové sipas kategorisé
s€ borxhit ndérkombétar t€ shprehur né Euro dhe SDR. Sipas rezultateve shohim se

pjesémarrja me e madhe e borxhit t&€ pérgjithshém ka gené e shprehur né valutén Euro gjaté
periudhés kohore 2013-2019.

Figura 2.54:Portofoli i Borxhit sipas Valutés n€ Kosové (Borxhi Brendshém,EUR,SDR), t&
shprehura né Milion (2013-2018)
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Burimi: Agjencioni i Statistikave t€ Kosovés, Ministria E Financave, si dhe Ligji i Buxhetit

Punuar nga Autori
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Figura 2.54 paraget borxhin e brendshém gjaté periudhés 2013-2018. Ku vérehet se
pjesémarrja e borxhit t€ brendshém ka gene e shprehur vet€ém né valutén Euro dhe jo né

valuta té tjera.

Tabela 2.8:Portofoli i Borxhit sipas Interesit n€ Kosové, t&€ shprehura né Milion (2013-2018)

Vitet 2013 2014 2015 2016 2017 TM1-
2018
Borxhi | Pérgjithshém 476.27 582.87 748.95 852.74 996.42  1,028.47
Fiks 370.54 481.14 621.21 738.78 835.65 868.72
Variabil 105.73 101.73 127.74 113.96 160.77 159.74
Borxhi Ndérkombétar 323.76 326.35 371.17 373.77 422.15 415.98
Fiks 218.03 224.62 243.43 259.81 261.38 256.23
Variabil 105.73 101.73 127.74 113.96 160.77 159.74
Borxhi | Brendshém 152.51 256.52 377.78 478.97 574.27 612.49
Fiks 152.51 256.52 377.78 478.97 574.27 612.49

Shénim: Te pozicioni i SDR &shté paraqitur vlera neto e ekspozuar, e cila nénkupton shumén
e ekspozuar duke pérjashtuar komponentin Euro.

Burimi: Agjencioni i Statistikave t€¢ Kosovés, Ministria E Financave, si dhe Ligji i Buxhetit.

Punuar nga Autori.
Nga Tabela 2.8 mund t€ vérejmé portofolin e borxhit sipas interesit né Kosové gjaté
periudhés kohore nga viti 2013 deri né vitin 2018.

Duke ju referuar strukturés sé tabelés shohim borxhin e pérgjithshém t€ shprehur népérmjet
kategorive Fiks dhe Variabil, pastaj borxhin ndérkombétar né Fiks dhe Variabil, si dhe né

fund borxhin e brendshém té shprehur né kéto té njéjta kategori.
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Figura 2.55:Portofoli i Borxhit sipas Interesit (i Pérgjithshém, Fiks,dhe Variabil) né¢ Kosové,
té shprehura né Milion (2013-2018)
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Burimi: Agjencioni i Statistikave t€ Kosovés, Ministria E Financave, si dhe Ligji i Buxhetit.
Punuar nga Autori
Népérmjet Figurés 2.55 vérejmé borxhin e pérgjithshém t€ Kosovés sipas interesit té€

shprehur né€ kategoriné e borxhit fiks dhe atij variabil. Ku sipas rezultateve shohim se

pjesémarrja me lart€ e borxhit t€ pérgjithshém éshté e shprehur né kategoriné e borxhit fiks.

Figura 2.56:Portofoli i Borxhit sipas Interesit (Borxhi Ndérkombétar, Fiks,dhe Variabil) né
Kosové, té shprehura né Milion (2013-2018)
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Shénim: Te pozicioni i SDR &shté paraqitur vlera neto e ekspozuar, e cila nénkupton shumén
e ekspozuar duke pérjashtuar komponentin Euro.
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Burimi: Agjencioni i Statistikave t€ Kosovés, Ministria e Financave, si dhe Ligji i Buxhetit.

Punuar nga Autori.

Ndérsa nga Figura 2.56 shohim portofolin e borxhit ndérkombétar sipas interesit,i shprehur
né borxhin Fiks dhe Variabil né Kosové. Ku vérejmé se pjes€marrja e borxhit ndérkombétar

&shté pothuajse e balancuar né raport mes borxhit fiks dhe atij variabil.

Figura 2.57:Portofoli i Borxhit sipas Interesit (Borxhi i Brendshém, Fiks,dhe Variabil) né
Kosové, té€ shprehura né Milion (2013-2018)

700
600
500
400

300
200
100

2017
TM1-2018

W Borxhi | Brendshém M Fiks

Shénim: Te pozicioni i SDR &shté paraqitur vlera neto e ekspozuar, ¢ cila nénkupton shumén
e ekspozuar duke pérjashtuar komponentin Euro

Burimi: Agjencioni i Statistikave t€ Kosovés, Ministria E Financave, si dhe Ligji i Buxhetit.

Punuar nga Autori

Figura 2.57 paraget borxhin e brendshém sipas interesit gjaté periudhés 2013-2018.

Ku vérehet se pjesémarrja e borxhit t&¢ brendshém né€ Kosové ka gené e shprehur vetém né
borxhin fiks.
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Tabela 2.9:Stoku I Borxhit Ndérkombétar né Kosové (2013-2018), i shprehur né Milion

2013 2014 2015 2016 2017 TM1-

2018
Borxhi Ndérkombétar 323.76 326.35 371.17 373.77 422.15 415.98
Qeveria Qendrore 321.73 316.54 339.87 323.93 365.18 358.55
Borxhi | Nén-Huazuar 2.03 9.81 313 49.83 56.97 57.43

Borxhi Ndérkombétar(% e PBB-S&) 6.08% 5.86% 6.39% 6.25% 6.75% 6.26%

Shénim: Borxhi Ndérkombétar ndryshon népér vite dhe tre-mujor edhe si rrjedhojé e
ndryshimit té kursit valutor.

Burimi: Vlerat e PBB-sé pér 2009-2016 jané marré€ nga ueb faqja e Agjencionit té
Statistikave t& Kosovés, pér vitin 2017 dhe 2018 jané marr€ nga Ligji i Buxhetit pér vitet
pérkatése.

Punuar nga Autori

Duke ju referuar Tabelés 2.9 mund té€ shohim stokun e borxhit ndérkombétar t€ Kosovés gjaté
periudhés kohore 2013-2018. Me konkretisht sipas tabelés vé€rejmé strukturén e borxhit

ndérkombétar t€ shprehur népérmjet kategorisé se nivelit gendror dhe borxhit t€ nén-huazuar.

Figura 2.58:Stoku i Borxhit Ndérkombétar né€ Kosové (2013-2018), 1 shprehur né Milion
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Burimi: Vlerat e PBB-sé pér 2009-2016 jané marré€ nga ueb faqja e Agjencionit té
Statistikave t& Kosovés, pér vitin 2017 dhe 2018 jané marr€ nga Ligji i Buxhetit pér vitet
pérkatése

Punuar nga Autori.

Népérmjet Figurés 2.58 mund té shohim stokun e borxhit ndérkombétar t€ shprehur nga

niveli gendror dhe borxhi i nén-huazuar.
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Sipas rezultateve shohim se stoku i borxhit ndérkombétar éshté€ i shprehur né njé nivel mjaft

te larté nga niveli gendror né raport mé borxhin e nén-huazuar t€ késaj kategorie.

Figura 2.59:Borxhi Ndérkombétar i shprehur si pérqindje e PBB-sé (2013-2018)
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Burimi: Vlerat e BPV-s€ pér 2009-2016 jan€ marr€ nga ueb faqja e Agjencionit té
Statistikave t& Kosovés, pér vitin 2017 dhe 2018 jané marré€ nga Ligji i Buxhetit pér vitet
pérkatése.

Punuar nga Autori.

Ndérsa duke ju referuar Figurés 2.59 mund t€ shohim borxhin ndérkombétar t€ shprehur né
pérqgindje t€ PBB-sé gjaté periudhés kohore 2013-2018. Nga rezultatet vérejmé s€ rritja e

borxhit ndérkombétar si % e PBB-s€ ka gené mé e larté né vitin 2015 me rreth 6%, si dhe né

vitin 2017 me 6.5% né raport me PBB-né.

Tabela 2.10:Borxhi Ndérkombétar sipas Kreditoréve né€ Kosové (2013-2018), i shprehur né
Milion

Kreditori 2013 2014 2015 2016 2017 TM1-
2018
BRNZH 203.66 192.33 180.99 169.65 158.32 152.65
ANZH 12.37 20.84 28.86 36.02 41.12 41.57
FMN 105.73 101.73 127.74 113.96 160.77 159.74
KFW 2 9.46 30.62 47.64 54.81 54.78
UNI-CREDIT = 2 2.96 6.49 7.04 7.04
BIZH 0 0 0 0 0.1 0.2
TOTAL 323.76 326.35 371.17 373.77 422.15 415.98
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Burimi: Vlerat ¢ BPV-s€ pér 2009-2016 jané marr€ nga ueb faqja e Agjencionit té
Statistikave t& Kosovés, pér vitin 2017 dhe 2018 jané marré nga Ligji i Buxhetit pér vitet
pérkatése.

Punuar nga Autori.

Sipas t€ dhé€nave t€ paraqitura né Tabelén 2.10 shohim borxhin ndérkombétar sipas
kreditoréve né Kosové gjaté periudhés kohore 2013-2018. Nga tabela shohim pjesémarrjen e
kreditoreve si p.sh BRNZH, ANZH, FMN, KFW. Sipas rezultateve shohim se BRNZH dhe
FMN kané pasur njé nivel mjaft t€ larté t€ kreditimit né kuadér t& borxhit ndérkombétar t&
Kosovés, ku né vitin 2018 pjes€marrja e kreditimit nga BRNZH ishte rreth 152.65 Milion, si
dhe e FMN-sé mé 159.74 Milion.

Figura 2.60:Borxhi Ndérkombétar sipas Kreditoréve né¢ Kosové (2013-2018), i shprehur né
Milion
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Burimi: Vlerat ¢ BPV-s€ pér 2009-2016 jané marr€ nga ueb faqja e Agjencionit té
Statistikave t& Kosovés, pér vitin 2017 dhe 2018 jané marré nga Ligji i Buxhetit pér vitet
pérkatése.

Punuar nga Autori
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Tabela 2.11:Stoku i Borxhit t&€ Brendshém né Kosové (2013-2018), i shprehur né Milion

Borxhi | Brendshém Neto 2013 2014 2015 2016 2017 TM1-
2018
Emetimet e Reja 79.2 104.01 121.26 101.19 95.3 38.22
Stoku | Borxhit 152.51 256.52 377.78 478.97 574.27 612.49
Borxhi | Brendshém (% E PBB-sé&) 2.86% 4.61% 6.51% 8.00% 9.18% 9.22%

Burimi: Vlerat e BPV-sé pér 2009-2016 jané marré nga ueb fagja e Agjencionit té
Statistikave t& Kosovés, pér vitin 2017 dhe 2018 jané marr€ nga Ligji i Buxhetit pér vitet
pérkatése.

Punuar dhe Llogaritur nga Autori

Né tabelén 2.11 &éshté paraqitur stoku i borxhit t& brendshém té€ Kosovés gjaté periudhés
kohore 2013-2018. Borxhi i brendshém neto &shté né pérbérje t€ disa kategorive si p.sh:
emetimet e reja, stoku i borxhit, si dhe paraqitja e borxhit t€¢ brendshém né pérqindje t&€ PBB-
s€. Népérmjet rezultateve shohim se pjesémarrja e emetimeve té reja éshté e ulét né€ raport me

stokun e borxhit, ku p.sh né vitin 2018 emetimet e reja ishin rreth 95.3 milion, ndérsa stoku i

borxhit ishte rreth 574.27 milion.

Figura 2.61:Emetimet e Reja n€ Kosové (2013-2018), t€ shprehur né Milion

TM1-2018

Burimi: Agjencioni i Statistikave t€ Kosovés si dhe Ligji i Buxhetit.

Punuar nga Autori

Figura 2.61 tregon emetimet e reja né Kosové gjaté periudhés kohore 2013-2018, ku sipas

rezultateve vérehet se pjesémarrja e tyre ka gene e ulét né raport me stokun e borxhit.
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Figura 2.62:Stoku i Borxhit né€ Kosové (2013-2018), t€ shprehur né€ Milion
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Burimi: Agjencioni i Statistikave t€ Kosovés si dhe Ligji i Buxhetit
Punuar nga Autori

Figura 2.62 tregon stokun e borxhit t&€ Kosovés té shprehur né vlera monetare gjaté periudhés
kohore 2013-2018. Nga rezultatet shohim se stoku i borxhit ka shénuar rritje t€ vazhdueshme
nga viti 2013 e tutje, ku né€ vitin 2018 shénojé vlerén prej 574.27 milion.

Figura 2.63:Borxhi i Brendshém né Kosové (% E PBB-S¢) (2013-2018), t& shprehur né
Milion
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Burimi: Agjencioni i Statistikave t€ Kosovés si dhe Ligji i Buxhetit.
Punuar nga Autori

Ndérsa Figura 2.63 tregon stokun e borxhit t€ Kosovés t& shprehur né pérqindje t¢ PBB-sé
gjaté periudhés kohore 2013-2018. Nga rezultatet shohim se stoku i borxhit ka shénuar rritje

té vazhdueshme nga viti 2013 e tutje.
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2.5.4. Karakteristikat e Portofolit té¢ Borxhit Shtetéror té Kosovés 2016-2017
Tabela 2.12:Krahasimi i indikatoréve t&€ Borxhit Publik pér vitin 2016 dhe 2017 né Kosové

Shuma (né mil EUR)

Borxhi si % e BPV

Kosto e

Borxhit

Risku i
rifinanci

mit

Risku i
normave
té

interesit

Risku i
normave
té
kémbimi

t valutor

Pagesat e interesit si %

e BPV

Mesatarja e peshuar e
normave té interesit

(%)

Borxhi qé maturon né

1vit (% e totalit)

Borxhi qé maturon né

1vit (% e BPV)

KMR (vite)

Borxhi qé ri-fiksohet

né 1vit (% e totalit

Borxhi me normé fikse

(% e totalit)

Borxhi ndérkombétar

(% e borxhit total)

Borxhi né EURO/ (% e

borxhit total)

Borxhi Publik 2016

Ndérk Brendshém
ombét

ar

373.8 479.0
6.2 7.9
0.2 0.1
2.9 1.4
15.7 57.2
1.0 4.5
5.8 1.3
34.8 57.2
69.5 100.0

Totali

852.7

14.58

0.3

2.1

39.0

5.5

3.3

47.4

86.6

46.7

87%

Borxhi Publik 2017

Ndérkomb

étar

421.2

6.7

0.2

3.0

13.7

0.8

4.9

42.3

61.9

Brendshé

m

574.2

9.2

0.1

1.0

46.9

4.3

1.8

46.9

100.0

Totali

996.4

16.63

0.3

1.8

32.9

4.7

3.1

45.0

83.9

42.3

84%

Burimi: Qeveria e Kosovés (Ministria e Financave) Programi i Borxhit Shtetéror 2019-2021

Punuar nga Autori
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Struktura e borxhit t€ pérgjithshém shtetéror pé€rbéhet prej borxhit ndérkombétar,
borxhit t€ brendshém dhe garancioneve shtetérore. Bazuar né té dhénat e fundit t€ vitit 2017,
borxhi i térésishém shtetéror ishte 996.42 milion euro. Prej tyre 574.27 ishin borxh i
brendshém dhe 422.15 ishin borxh ndérkombétar. Garancionet ishin né shumén e térésishme
prej 44 milion€ euro me rritjen e shénuar gjaté vitit 2017. Né vitin 2017, pérgindja e total
borxhit ndaj PBB-s¢ ka shénuar rritje prej aférsisht 1.8% né krahasim me vitin e kaluar duke
arritur né€ 16.63%, q€ €shté brenda kufizimit prej 40% si¢ pércaktohet n€ Ligjin pér Borxhin
Publik. Nga ana tjeté€r kosto e shérbimit t&€ borxhit né total nuk ka pé&suar ndryshime
relevante. Raporti i pagesave t€ interesit ndaj PBB-sé€ ka qéndruar né nivelin e njejté€ me vitin

paraprak.

Mesatarja e peshuar e interesit ka shénuar njé rénie t€ lehté né borxhin ¢ brendshém
dhe njé ngritje poashtu t& lehté né borxhin ndérkombétar, duke reflektuar rénie né total prej
0.3% krahasuar me vitin paraprak. Treguesit e riskut t€ rifinancimit kané¢ shénuar zhvillime
pozitive. Pérqindja e borxhit t€ brendshém q€ duhej t€ rifinancohej brenda vitit, ishte
identifikuar si ¢€shtje pér vémendje shtesé né programin e kaluar. Me marrjen e masave pér
zgjatjen e maturitetit t€ portofolit vendor ky tregues €shté zvogéluar n€ 47%, apo 10 % mé e
ulét nga viti i kaluar, duke ruajtur kufizimin brenda pércaktimeve t€ PBSH 2018-2020 me

32.9% (Qeveria e Kosovés , Ministria e Financave- Programi i Borxhit Shtetéror 2019-2021).

Koha mesatare e maturimit (KMM) e borxhit t& brendshém ka pasur poashtu rritje dhe
€shté n€ pérputhje me PBSH 2018-2020, ku pércaktohet se ky tregues duhet té jeté mé i madh
se 1 vit. KMM e portofolit t& borxhit t& brendshém sipas fund vitit 2017 ishte 1.8 vite. Deri
né¢ fund t€ vitit 2018 ky tregues pritet t& arrijé n€ 2.3 vite si rezultat i njé strukture t&
planifikuar t€ borxhit vendor me maturitete mé t€ gjata, pérfshiré edhe paraqitjen e
instrumenteve té reja. Pérqindja e borxhit me normé fikse t€ interesit €sht€ zvogéluar, né
raport me normat variabile t€ interesit. Borxhi me normé variabile €shté rritur mirépo
vazhdon té géndrojé brenda kufizimit prej 30% té pércaktuar né PBSH 2018-2020. Eshté
synim i pérgjithshém i menaxhimit t€ borxhit q€ borxhi i jashtém té kontraktohet me norma
fikse, mirépo meqenése Kosova tanimé &shté vend ANZH i Pérzierl® , ekspozimi ndaj

ecurisé s€ normave né tregun ndérkombétar €shté i pashmangshém.

®Shénim: Vendet gé konsiderohen IDA-Blend jané subjekt i kreditimit té buté me norma té uléta té kamatés
dhe maturitete afatgjata mirépo edhe i kreditimit jokoncesional mé bazé né ecuriné e tregjeve.
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Né linjé me objektivén e zhvillimit t& tregut vendor, borxhi i brendshém ka shénuar rritje,
duke u zvogéluar borxhi ndérkombétar si pérqindje e totalit pér afér 2%. Adaptimi i Euros si
valuté vendore ka kontribuuar né zvogélimin e riskut valutor. Késhtu, 84% e borxhit té
pérgjithshém &sht€ i denominuar né euro. Pér shkak se ky tregues ka shénuar rénie né
krahasim me vitin paraprak, pérqindja prej 16% e borxhit total e denominuar ne valuta tjera
géndron brenda kufizimit prej 30% té caktuar né PBSH 2018-2020. Marré parasysh
vlerésimet e mésipérme, mund t€ shohim se objektivat e caktuara né€ programin e kaluar jané
pé€rmbushur me sukses. Megjithaté, né funksion t€ zhvillimit t€ métejmé t€ tregut té
brendshém shitja me pakicé e obligacioneve mbetet synim pér t'u realizuar né vitet e
ardhshme (Qeveria e Kosovés , Ministria e Financave- Programi i Borxhit Shtetéror 2019-

2021).

Figura 2.64.Krahasimi i Borxhit Publik t¢ Brendshém dhe Ndérkombétar pér vitin 2016 dhe
2017 n€ Kosové

Totali

Brendshém

Borxhi Publik 2016

Ndérkombétar

200

400
600
800
1000

Burimi: Qeveria e Kosovés (Ministria e Financave) Programi i Borxhit Shtetéror 2019-2021

Punuar nga Autori

Népérmjet Figurés 2.64 €shté béré krahasimi i borxhit publik t€ brendshém si dhe atij
ndérkombétar pér vitin 2017 né Kosové. Ku sipas rezultateve shohim se totali i borxhit né
Kosové né vitin 2017 ishte 852.7 milion (4.58% e PBB-s€). Ndérsa borxhi i brendshém ishte
rreth 479 milion (7.9% e PBB-s¢€), ndérsa borxhi ndérkombétar ishte né€ njé nivel mé t€ ulét
né raport me borxhin e brendshém ku né vitin 2017 shénoje vlerén prej 373.9 milion (6.2% e

PBB-sé).
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Tabela 2.13:Térhegjet sipas kreditoréve né Kosové

Kreditori 2013 2014 2015 2016 2017 TM1 2018
ANZh 4.42 7.37 6.53 7.01 7.95 0.71

FMN 0 0 35.64 35.62 100.38 0
UniCredit 0 2.00 0.96 3.54 0.55 0

Kfw 1.86 7.46 22.49 22.47 13.40 0.04

Blzh 0 0 0 0 0.10 0.10

Total 6.28 16.83 65.62 68.64 108.34 0.85

Burimi: T¢€ dhénat tre-mujore mbi Borxhin e Pérgjithshém né€ Kosové TM1 (2018)

Punuar nga Autori

2.5.5. Borxhi Ndérkombétar né Kosové

Figura 2.65:Térhegjet sipas kreditoréve né¢ Kosové
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Burimi: T¢€ dhénat tre-mujore mbi Borxhin e Pérgjithshém né€ Kosové TM1 (2018). Punuar
nga Autori

Duke ju referuar té dhénave t€ publikuara nga Ministria e Financave népérmjet
raportit tre-mujor mbi Borxhin e Pérgjithshém t€ Kosovés mund ti shohim térheqjet sipas
kreditoréve né Kosové nga viti 2013 deri né vitin 2018. Sipas (Figurés 2.65) mund t€shohim
disa nga kreditorét kryesoré gjat€é késaj periudhe kohore. FMN(Fondi Monetar
Ndérkombétar) ka kredituar me njé€ pérqindje me té larté né krahasim me kreditorét e tjeré té
Kosovés, ku gjaté vitit 2015 ishte (35.64%) dhe kishte shénuar rritje shumé t€ shpejt né vitin
2017 me (100.38%), e pasuar nga KfW
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(Agjencia Gjermane pér Rindértim) ku sipas térhegjeve té kreditoréve né Kosové né
vitin 2015 ishte (7.46%), 2016 kishte shénuar njé rritje me t€ larté¢ me (22.49%). Ndérsa sipas
té dhénave nga ky raport t€ publikuar nga Ministria e Financave t&€ Kosovés térhegjet e
kreditoréve té tjeré t&¢ Kosovés kishin njé pérqindje me t& ulét qé€ sillet rreth (0.10% deri né

13.40%).

Tabela 2.14:Shérbimi i Borxhit Ndérkombétar sipas kreditoréve

Kreditori Shérbimii | 2013 2014 2015 2016 2017 TM1 2018
Borxhit

BNRZh Kryegjé 1134 11.34 11.34 11.34 11.34 5.67

Interes 8.94 8.46  7.98 7.50 7.03 3.33

ANZh Kryegjé 0 0 0 0 0 0

Interes 0.07 0.1 0.19 0.26 0.34 0.06

FMN Kryegjé 2.7 10.7 16.21 49.21 41.06 0

Interes 1.10 1.10 1.41 1.77 2.59 0.71

UniCredit Kryegjé 0 0 0 0 0 0

Interes 0 0.07  0.02 0.08 0.07 0.02

Kfw Kryegjé 0 0 1.33 5.45 6.24 0.07

Interes 0.13 0.54 0.91 1.68 1.98 0

Total 24.28 32.37 39.38 77.29 70.63 9.86

Burimi: T€ dhénat tre-mujore mbi Borxhin e Pérgjithshém né Kosové TM1 (2018)
Punuar nga Autori

Népérmjet t€ dhénave financiare té paraqitura n€ (Tabelén 2.14) shohim llojet e
kreditoréve né Kosové gjaté viteve 2013- 2018 t& tillé si ( BNRZH, ANZH, FMN,UNI-
CREDIT, KFW). Gjithashtu né kété tabelé jané t€ vendosura edhe rubrika e kryegjésé dhe
interesit. Ku sipas t€ dhénave shohim tek FMN se Kryegjéja €shté rritur vazhdimit nga viti

2013 qé ishte (2.7) né (41.06) né vitin 2018.
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Po ashtu edhe norma e interesit t& paguar pér kéto fonde t€ (FMN-s€) nga ana e
institucioneve t& Kosovés ka shénuar ngritje nga (1.10) né€ vitin 2013 deri né (2.59) né vitin
2017. Ndérsa kreditorét e tjeré t€ paraqitur né tabelén paraprake vendosen me njé pjesémartje
me t& ulét. Ndérsa totali i shérbimit t& borxhit qé pérfshijné Kryegjéné dhe Interesin né vitin
2013 ishte (24.28), 2014 (32.37), 2015 (39.38), 2016(77.29), 2017 (70.63) (Borxhin i
Pérgjithshém né€ Kosové TM1, 2018)

Tabela 2.15:Marréveshjet Financiare Ndérkombétare efektive né TM1 2018

Emri i Kredisé Kreditor OB Huazim  Datae Valutae Shumané Statusi
i Zbatuese Direkt/ Marrév- Marré- Marré-
Nén- eshjes veshjes veshje
huazim
Projekti pér ANZh MTI Huazim | 2.8.18 EUR 14.30 Ratifik-
Konkurrueshmé Direkt uar
ri dhe
Gatishméri pér
Eksport
Financimit ANZh MBPZhR Huazim 2.8.18 EUR 20.80 Ratifik-
Shtesé pér Direkt uar

Projektin pér
Bujqgésiné dhe
Zhvillimin Rural

Burimi: T¢€ dhénat tre-mujore mbi Borxhin e Pérgjithshém né Kosové TM1 (2018)

Punuar nga Autori

Tabela 2.16:Stoku i borxhit ndérkombétar dhe borxhi i zotuar i pa-disbursuar

Kreditori Borxhi i Borxhi i Borxhi i Borxhi i Kthimi i Borxhi i Borxhi i
Ratifikuar = Disbur- Pa- pakthyer | Borxhit pa- disbursua
— suar (B) disburs- e (E) disbursua r
AL uar (D=B-E) rsi%e (pakthyer
BPV ) % e BPV
(C=A-B)
IBRD 381.21 381.21 0.00 152.65 228.56 0% 2.30%
IDA 145.86 41.57 104.29 41.57 0.00 1.57% 0.63%
FMN 287.38 287.38 0.00 159.74 119.84 0% 2.41%
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Kfw 71.00 67.86 3.14 54.78 13.07 0.05% 0.82%
UniCredit 7.04 7.04 0.00 7.04 0.00 0% 0.11%
OFID, 44.80 0.20 44.60 0.20 0.00 0.67% 0%
IsDB, SFD

EBRD 68.90 0.00 68.90 0.00 0.00 1.04% 0%
EIB 42.00 0.00 42.00 0.00 0.00 0.63% 0%
NATIXIS 66.00 0.00 66.00 0.00 0.00 0.99% 0%
Franca

Borxhi 1,114.18 785.25 328.94 415.98 361.48 4.95% 6.26
Ndérkom

bétar

Burimi: T€ dhénat tre-mujore mbi Borxhin e Pérgjithshém né Kosové TM1 (2018)
Punuar nga Autori

2.5.6. Garancité Shtetérorené Kosové

Tabela 2.17:Garancité Shtetérore 2014-2018

Pérshkrimi 2014 2015 2016 2017 TM1 2018

Garancité 10.00 10.00 20.00 44.00 44.00
Shtetérore

BERZh Garancia 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00
pér Linjén

Kreditore té

FSDK

BERZh Garancia 0 0 10.00 10.00 10.00
pér Tafikun
Urban Prishtiné

BERZh — Garancia 0 0 0 24.00 24.00
pér Linjén e Dyté

Kreditore pér

FSDK

Garancité 0.18% 0.17% 0.33% 0.70% 0.66%
Shtetérore (% e
BPV-s&)

Burimi: T¢€ dhénat tre-mujore mbi Borxhin e Pérgjithshém né Kosové TM1 (2018).

Punuar nga Autori
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N¢ (Tabelén 2.17) mund té vérejmé Garancité Shtetérore nga periudha kohore 2014 deri né
tremujorin e paré t& vitit 2018. Sipas kétyre t&€ dhénave shohim garancit€ e BERZH ( Banka
Evropiane pér Rindértim dhe Zhvillim) pér linjén kreditore t&€ FSDK-sé, garancia pér trafikun

urban né Prishtiné, si dhe garancia pér linjén e dyté kreditore pér FSDK-né.

Gjithashtu né tabelén e larté cekur jané vendosur Garancité Shtetérore (né% PBB-s€) nga viti
2014 deri né vitin 2018, ku né vitin 2014 pérqgindja e garancive shtetérore né raport me PBB-

né ishte (0.18%), 2015(0.17%), 2016 (0.33%), 2017(0.70%), si dhe né vitin 2018 (0.66%).

Figura 2.66:Garancité Shtetérore (% ¢ PBB-s¢) 2014-2018

T™M1 2018

Burimi: T¢ dhénat tre-mujore mbi Borxhin e Pérgjithshém né Kosové TM1 (2018)
Figura 2.67:Garancité Shtetérore 2014-2018
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Burimi: T¢€ dhénat tre-mujore mbi Borxhin e Pérgjithshém né€ Kosové TM1 (2018)

Punuar nga Autori

Népérmjet (Figurés 2.66) dhe (Figurés 2.67) mund ti vérejmé 1€vizjen e trendit té
Garancive Shtetérore t€¢ Kosovés gjaté viteve 2014 deri né€ vitin 2018, si dhe strukturén

organizative t€ tyre.

Ndérsa tek (Figura 2.49) mund t€ shohim Garancité Shtetérore t€ shprehura né (% e
PBB-s¢€) 2014-2018 né€ Kosove.

Figura 2.68:Garancité Shtetérore 2014-2018
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Burimi: T¢€ dhénat tre-mujore mbi Borxhin e Pérgjithshém né Kosové TM1 (2018)

Punuar nga Autori

Duke ju referuar rezultateve t€ prezantuara tek Figura 2.68 mund té vérejmé garancité

shtetéroré gjaté periudhés kohore nga viti 2014 deri né€ vitin 2018.

Sipas t&€ dhénave shohim kredituesin BERZh pér garancin€ pér linjén kreditore t&€ FSDK-s€,
pastaj BERZh pér garanciné pér trafikun urban né Prishting, si dhe BERZh pér garanciné pér
linjén e dyté kreditore pér FSDK-né.
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2.5.7. Indikatorét e Rrezikutné Kosové

Tabela 2.18:Indikatorét e Rrezikut

Borxhi/BPV
% (R)

Borxhi
Ndérkombéta
r(R)

Borxhi i
Brendshém

(R)

Mesatarja e
baraspeshuar
e interesit

Borxhi
Ndérkombéta
r

Borxhi 1
Brendshém

Koha
mesatare deri
né maturim
pér Borxhin

Borxhi
Ndérkombéta
r (vite)

Borxhi 1
Brendshém
(muaj)
Borxhi/Borx
hi i
Pérgjithshém
Borxhi

Ndérkombéta
r

Borxhi 1
Brendshém

2013

8.94

6.08%

2.86%

2.62%

3.15%

1.50%

9.24

13.42

4.28

100%

67.98%

32.02%

2014

10.65

5.86%

4.61%

2.64%

3.20%

1.92%

5.20*

7.79*

8.13

100%

56.00%

44.00%

2015

13.07

6.39%

6.51%

2.58%

2.97%

2.19%

4.76

7.52

11.73

100%

49.55%

50.44%

2016

14.58

6.25%

8.00%

2.09%

2.96%

1.40%

4.82

7.73

15.46

100%

43.83%

56.17%

2017

16.63

6.75%

9.18%

1.88%

2.84%

1.17%

5.16

8.07

20.18

100%

42.37%

57.63%

TM1 2018

16.15

6.26%

9.22%

1.86%

2.94%

1.13%

5.22

8.25

20.52

100%

40.45%

59.55%

Burimi: T€ dhénat tre-mujore mbi Borxhin e Pérgjithshém né Kosové TM1 (2018).

Punuar nga Autori
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2.5.8. Pérmbledhje e pérgjithshme rreth karakteristikave té Borxhit Publik té Kosovés

Népérmjet kétij studimi shkencor i cili trajton ndikimin e borxhit publik mbi rritjen
eckonomike té vendeve evropiane né tranzicion, jemi munduar € krahas vendeve té
analizuara n€ kuadér t& vendeve evropiane né tranzicion, t€ trajtojmé me njé fokus te veganté
edhe borxhin publik t&€ Kosovés. Ku sipas tabelave dhe figurave me lart€ kemi pasur mundési
t&€ vérejmé strukturén e borxhit publik t€ Kosovés, si dhe karakteristikat kryesore t€ tije. Nga
té dhénat shohim se Kosova posedon borxhin publik me t€ ulétin né kuadér t€ vendeve t&
Ballkanit Peréndimor, ky nivel €shté dukshém me i ulét se sa niveli optimal i propozuar nga
ana hipotezave né fillim t€ kétij studimit. Ku me konkretisht sipas Hipotezés sé Treté
potencohet qé tejkalimi i borxhit publik mbi pragun optimal prej 55% deri né 65% té PBB-sé
mund t€ ndikoje negativisht mbi rritjen ekonomike té vendeve t€ Ballkanit Peréndimor,
pérfshiré edhe Kosovén. Gjithashtu niveli i borxhit publik t&€ Kosoves €shté me i ulet edhe se
sa niveli i propozuar nga ana e “Traktatit te Maastrichtit”, i cili potencon se vendet ¢ UE-sé
nuk kané te drejte t€ rrisin nivelin e pérdorimit t& borxhit publik mé shumé sé 60 pérqind e

PBB-sé.

Pér t’iu dhéné epilog disa prej kétyre dilemave t€ ngritura nga rezultatet e me sipérme, do
té ju referohemi disa t&€ dhénave té publikuara nga ana e drejtorisé sé thesarit n€ Ministrin€ e
Financave t€ Kosoves. Ku vérejmé se borxhi publik i Kosoves nga 2009 e tutje &shté rritur né
ményré graduale, duke e ruajtur stabilitetin e vendit. Borxhi publik i Kosoves pérbéhet nga
borxhi i jasht€ém dhe i brendshém, borxhi i brendshém jané letrat me vleré, nga 6 muaj deri né
10 vjet maturim, letrat me vleré kané gené€ njé histori suksesi. Borxhi ndérkombétar ka filluar
nga viti 2009 dhe pérbén 33 pér qind té portofolit t& pergjithshém. Sipas t& dhénave t€ fundit
té publikuara nga ana e raporteve té institucioneve shtetérore, borxhi publik i Kosoves ka
arritur vlerén né 1 miliardé 208 milion€ euro. Sfida kryesore &shté sepse niveli i shfrytézimit
té kétyre mjeteve ka gené i ulét, shpeshher€ i papranueshém, dhe kjo ka t€ béje me kuadro
profesionale, procedurat e prokurimit, shpronésimet, si dhe proceset buxhetore. Nga t€ dhénat
e fundit jan€ 480 milion vlera e kredive t&€ aprovuara, por té cilat nuk jané shfrytézuar.
Kosova éshté vendi i rrallé sepse borxhi publik duhet t€ kalojé me 2 t€ 3 né Kuvendin e
Kosovés (Ismaili, 2019, Drejtor i Thesarit né Ministriné e Financave, KS). Kéto munden me
gené¢ disa nga arsyejet pse borxhi publik i Kosoves €sht€¢ me i uléti n€ raport me vendet e

Ballkanit Peréndimor.
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2.6.Krahasimi i vendeve né Tranzicion té Evropés Qendrore me vendet e Evropés
Lindore, si dhe me vendet e Ballkanit Peréndimor

Figura 2.69: Borxhi Publik (i shprehur ne pérqindje t¢ PBB-s€) tek vendet né tranzicion t&
Evropés Qendrore 1995-2017

100

@ Estonia  @Lituania @ Letonia [@Sllovenia @ Republika Qeke @@ Polonia @ Kroacia

Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Figura 2.70: Borxhi Publik (i shprehur ne pérgindje t€ PBB-s€) tek vendet né tranzicion té
Evropés Lindore 1995-2017
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@Bullgaria @ Bellorusia @ Hungaria [ Moldavia @ Rumania @ Sllovakia EUkrahina

Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar
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Figura 2.71: Borxhi Publik (i shprehur ne pérqindje t¢ PBB-s€) tek vendet né tranzicion t&
Ballkanit Peréndimor 1995-2017
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@ Shqgiperia @ Bosnja dhe Hercegovina @ Maqgedonia Serbia @ MalilZi @@Kosova

Burimi: Kalkuluar nga Autori, dhe Fondi Monetar Ndérkombétar

Duke ju referuar rezultateve té€ paraqitura népérmjet (Figur€s 2.69, Figurés 2.70, si dhe
Figurés 2.71) mund ti vérejmé dallimet si dhe ti krahasojmé vendet né tranzicion t&€ Evropés
Qendrore me vendet e Evropés Lindore, si dhe me vendet e Ballkanit Peréndimor pér sa i
pérket pérdorimit te borxhit publik. Sipas té dhénave nga Fondi Monetar Ndérkombétar té
paraqitura népérmjet figurave me lart€ shohim se vendet e Evropés Qendrore kané njé nivel
me t€ larté t€ pérdorimit t& borxhit publik t€ shprehur né pérqgindje t€ PBB-sé né raport me

vendet e tjera né tranzcion t€ Evropés, si p.sh me vendet e Evropés Lindore.

Gjithashtu vlen te potencohet se edhe vendet né tranzicion te Evrop€s Lindore kané njé
ngarkese me t€ lart€ t€ pérdorimit t€ borxhit publik né krahasim me vendet e Ballkanit
Peréndimor. Ndérsa tek vendet e Ballkanit Peréndimor mesatarja e pérdorimit t&€ borxhit
publik né pérqindje t&€ PBB-sé &shté me ulét se sa vendet e tjera né tranzicion t€ Evropés
Qendrore dhe Lindore. Nga kjo mund t€ kuptojmé se ekzistojné dallime né aspektin e
pérdorimit t€ borxhit publik né mes vendeve né tranzicion té Evropés, ato te cilat jan€ me te
zhvilluara ekonomikisht kané ngarkesa me té larta t€ borxhit publik, mirépo prape kané
mundési pér rritje ekonomike, né krahasim me vendet e tjera té cilat ¢do rritje e mundshme e
borxhit publik mbi vlerat optimale mund te sjell pasoja negative pér zhvillimin dhe

stabilitetin ekonomik .
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2.7.Pécaktimi i Pragut Optimal té Borxhit Publik tek vendet Europiane né Tranzicion
( Evropa Qendrore, Evropa Lindore, si dhe Vendet e Ballkanit Peréndimor)

Njé nder ¢éshtjet shumé me réndési gjaté trajtimit t€ borxhit publik mbi rritjen
ekonomike té vendeve evropiane né tranzicion éshté definimi i pragut, ose mé miré t€ themi
pércaktimi i pragut optimal t&€ borxhit publik. Pércaktimi i pragut t€ borxhit publik lidhet mbi
pérdorimin e nivelit te borxhit publik, i cili nénkupton se deri né cilin nivel optimal vendet
evropiane né tranzicion mund t€ pérdorin borxhin publik dhe prape t€ kené mundési pér rritje

ekonomike.

Si dhe né t€ kundértén tejkalimi i kétij pragu do t€ ndikonte negativisht né rritjen
ekonomike té vendeve evropiane né tranzicion. Né ményré me konkrete tani do t€ paragesim
konceptin e ‘pikés kthyese’, e cila paraget ‘pragun’ e pérdorimit t&€ borxhit publik. Pérmes
definimit t€ pikés kthyese do t&€ mundohem t€ identifikojmé pragun (threshold), ose mé miré
té themi kufirin optimal se deri né cilén shkallé té€ rritjes borxhi publik do t& két€ impakt

pozitiv né rritjen ekonomike.

Nése e analizojmé literaturén teorike n€ lidhje me funksionimin e vendeve evropiane
mund ti referohemi “Traktatit te Maastrichtit” ku sipas ti specifikohet qarté, ndér té tjera, se
financat geveritare t€ vendeve anétare t€ Bashkimit Evropian nuk duhet té tejkalojné limitin
e deficitit buxhetor prej 3 pérqind ndaj produktit t&€ brendshém bruto (PBB-s¢), si dhe mund
te vérejmé se kéto vende nuk kané té drejte té rrisin nivelin e pérdorimit t&€ borxhit publik me
shume se 60 pérqind e PBB-s€. Arsyet e vendosjes né até kohé t& kétyre limiteve synonin té
krijonin njé stabilitet t€ ploté ekonomik, besueshméri, si dhe uniformit mes shteteve anétare

dhe atyre qé do t€ donin t’i bashkoheshin Unionit Evropian.

Ndérsa nése i referohemi késhillit evropian vérejmé se késhilli i vézhgon financat
publike dhe politikat ekonomike té shteteve anétare dhe mund té€ japé€ rekomandime pér
vende individuale t€ BE-sé, né bazé t€ propozimeve t€ Komisionit. Késhilli mund té
rekomandojé masa rregulluese dhe mund t€ sanksionojé vendet e eurozonés qé nuk
ndérmarrin masa korrigjuese pér t€ zvogéluar deficitin e tepruar dhe nivelet e borxhit.
Qeverisja me zonén e euros dhe reformat e médha né politikén e ekonomis€ diskutohen né
Euro Samite, ku takohen krerét e shteteve ose geverive té anétaréve t€ zon€s euro

(Funksionimi i Bashkimit Evropian, Udhé&zues, 2014, fq 8).
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Duke u bazuar né€ t&€ dhénat me larté népérmjet (Figurave, 44, 45, si dhe 46) shohim
se njé pjesé e madhe e kétyre vendeve evropiane nuk u jané pérmbajtur kétyre kufizimeve,
dhe kushteve te parapara nép€rmjet “Traktatit te Maastrichtit”, si p.sh Kroacia me borxhin
publik mbi 86 pérqind te PBB-sé, Sllovenia me 83 pérqind, Ukraina me 80 pérqind, Hungaria
me 75 pérqind. Gjithashtu tejkalim te késaj pérqindje shohim edhe tek disa nga vendet e
Ballkanit Peréndimor si p.sh Serbia me 77 pérqind t¢ PBB-s€, Shqipéria me 73 pérqind, si
dhe Mali i Zi me 67 pérqind.

Duke ju referuar kriz€s financiare t€ vitit 2008, si dhe pérshkallézimeve té
problemeve ekonomike brenda eurozonés, disa nga kéto vende jan¢ duke u munduar qé
népérmjet infrastrukturés ligjore t€ pércaktojné paraprakisht edhe nivelin e pérdorimit t&
borxhit publik, do t&€ thoté njé gjé e tillé t€ jet€¢ e pércaktuar edhe pérmes ligjit ose

kushtetutés.

Gjaté pércaktimit t€ pragut té borxhit publik n€ pjesén empirike t€ kétij studimi, do t&
b&mé dallimin n€ mes t€ vendeve né tranzicion t€ Evropés, sepse pragu i ndikimit t&€ borxhit
publik ndryshon. Kjo nénkupton se tek vendet né tranzicion t€ Evropés Qendrore pragu ose
kufiri 1 rritjes s€ borxhit publik éshté shumé me i larté se sa tek vendet né tranzicion té
Evropés Lindore, dhe tek vendet e Ballkanit Peréndimor. Ku pretendohet se tek vendet e
Evropés Qendrore pragu optimal i pérdorimit te borxhit publik supozohet te jete 70% deri mé
80%, ndérsa pragu optimal i pérdorimit te borxhit publik tek vendet e Evropés Lindore

supozohet te jete nga 60% deri né 70%.

Ndérsa tek vendet e Ballkanit Peréndimor pragu optimal i pérdorimit t&€ borxhit publik
supozohet qé sillej prej 50% deri né 60%. Kéto pretendime te ngritura ne lidhjen me
pércaktimin e pragut te borxhit publik jané vendosur duke u bazuar tek shume studime té
béra ne lidhje me ndikimin e borxhit publik mbi rritjen ekonomike, hulumtime kéto t€ béra né

vendet e zhvilluara si dhe né vendet ne zhvillim.

Ku disa prej tyre kétyre studimeve pretendojné se shumica e vendeve té cilat jan€ né
tranzicion nuk kané njé stabilitet t& géndrueshém ekonomik dhe financiar, andaj efektet e
borxhit publik dhe kufiri i rritjes s€ tije nuk &shté i njéjt€ n€ t& gjitha vendet Evropiane qé
jané né€ tranzicion, sepse t€ disa vende pragu optimal mundet me gené me i ulét, ndérsa tek

disa té tjera me e i larté.
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Me konkretisht nése i referohemi disa studimeve kredibile té béra nga Mencinger dhe
Aristovnik dhe Verbic (2015), Checherita dhe Rother (2010), Reinhart dhe Rogof (2010)
shohim qé ekziston dallim i1 konsiderueshém né lidhje me pércaktimin e pragut té borxhit
publik, ku sipas kétyre studimeve vérejmé se né vendet e zhvilluara pragu optimal i
pérdorimit t€ borxhit publik &shté shume i larté né krahasim me vendet ne zhvillim, ose me
mire t€ themi ato né tranzicion. Ku sipas rezultateve mestarja e pragut t€ borxhit publik n€ 12
vendet e euro zonés sillet prej 90% deri n€ 100%, ndérsa besueshméria statistikore e kétij

pragu mund té jeté deri né 70% t& PBB-sé s€ kétyre vendeve.

Mirépo sipas rezultateve sugjerohet se nivelet e borxhit publik tek disa nga kéto vende
tashme e kané tejkaluar kufirin optimal, dhe kjo situaté mund t€ ndikojné negativisht né PBB-
né. Meqgenése pika e kthimit (turning point) &shté njé kombinim jo-linear (raport) i dy
koeficienteve té vlerésuar, do té thoté variabla e borxhit, dhe variabla e borxhit té vendosur

né katror jané t€ shumézuara me njé skalar (-'%).

Kjo pércakton nivelin optimal t€ pérdorimit t€ borxhit publik duke e pércaktuar
kufirin deri n€ cilin masé vendet mund t€ pérdorin borxhin publik dhe prap te kené rritje
ekonomike, si dhe pércaktimi i pikés kthyese qe do te thoté tejkalimi i mundshém mund te

sjell pastaj pasoja negative mbi rritjen ekonomike.

Gjithashtu definimin e pragut e shohim edhe né hulumtimin e béré nga
autorétMencinger, Aristovnik, Verbic, (2015), ku gjetjet nga ky studim tregojné se pragu
optimal i pérdorimit te borxhit publik tek vendet e zhvilluara sillet rreth 90% deri ne 94%,
ndérsa tek vendet ne zhvillim pragu optimal i borxhit publik ésht€ 44% deri n€ 45%, q¢€ do t&
thoté ¢do rritje eventuale mbi kéto pragje t€ pércaktuara do té pasqyroje ndikim negativ né

rritjen ekonomike t€ vendeve t€ cilat jan€ t& zhvilluara si dhe vendet né zhvillim.

Reinhart dhe Rogoff krijuan njé debat t€ madh kur botuan gjetje q€ tregonin se rritja e
raportit t€ borxhit publik mbi 90% te PBB-s¢ mund té ndikojé negativisht né rritjen
ekonomike. Duke potencuar se zhvillimi i tregtis€ mbi bazén e rritjes s€ borxhit publik duhet
té pércaktohet mbi bazén e njé pragu, ose kufiri optimal. Tejkalimi i kétij pragu té€ borxhit
publik né ményré té vazhdueshme nga ana e geverive t€ vendeve &shté padyshim njé
shgetésim i madh pér momentin, duke pasur parasysh influencén qé mund te sjellin

recensionet mbi rritjen e nivelit t€ borxhit publik.
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2.8.Indikatorét e Borxhit

Pér t€ studiuar performancén e borxhit publik pérdoren tre lloje indikatorésh.Né
grupin e paré€, pérfshihen indikatoré, t€ cilét masin riskun qé€ gjenerohet mbi borxhin publik
nga kushtet aktuale ekonomike. Grupi i dyté vleréson aftésin€ e qeveris€ pér t’u pérballur me
kontigjenca t€ s¢ ardhmes, duke marré né€ konsideraté disa rrethana té caktuara té pritshme.
S€ fundi,ekzistojné edhe indikatoré financiaré, t€ cilét tregojné performancén e tregut té
detyrimeve.

Cdo lloj indikatori ka njé tipar dallues, q¢ e bén t€ pamundur gjykimin mbi to né
ményré t€ ndaré. S€ pari, analiza e ekspozimit nénkupton nevojén pér t€ krijuar indikator qé&
masin dhe parandalojné ¢do situaté e cila vé né véshtirési pagimin e borxhit nén rrethana té
zakonshme. Kéta indikatoré jan€ zakonisht statik. Ata paragesin gjendjen mbizotéruese dhe

nuk lejojné ravijézime t€ perspektivave afatmesme.

Gjithashtu, €shté thelbésore t€ mbikéqyret n€ ményré t€ vazhdueshme dhe dinamike
aftésia paguese e borxhit dhe qéndrueshméria, si dhe té simulohet performanca dinamike e
borxhit n€ skenar€ t€ kundért. Pér té arritur kété objektiv, pérdoren matés géndrueshmérie,
géllimi i t€ cilave €shté té analizojné nése €shté e mundur
pér geveriné t€ ruajé t&€ nj&jtin pozicion fiskal, apo nése jané t&é nevojshme rregullime pér té

mbajtur ¢do indikator t€ pasigurisé nén kontroll.

Dikush mund t€ mendojé se pércaktimi ose definimi i Borxhit Publik dhe deficitit jané
indikator€ t& lehté, por rezulton t€ ngrejé pyetje té véshtira, pérgjigjet e t€ cilave jané shumé
té réndésishme. P&r shembull, borxhi i geverisé kanadeze né vitin 2010 mund té thuhet se
ishte 38 pér qind e PBB-s¢, t€ gjitha kéto rrjedhin varésisht se si autoritet qeveritare

pércaktojné nivelin e Borxhit Publik (Dippelsman et al., 2012).

Deficiti 1 geverisé federale t¢ SHBA-sé né vitin fiskal 2010/2011 ishte 8 pérqind ¢ PBB-sé,
ose 14 pérqind varésisht nése burimi i vlerésimit ishte buxheti i bazuar kryesisht n€ para t&

gatshme, ose tek pasqyrat financiare t€ bazuara né akrualet (Thesari i SHBA, 2011, fq.),
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2.9.Indikatorét e Ekspozimit

Pér shkak t€ kriz€s monetare q€ kapi disa ekonomi tregu né€ zhvillim gjaté dekad€s sé
fundit t€ shekullit XX, studimi dhe analiza e pagéndrueshmérisé fiskale dhe marrédhénia e
tyre me nivelin e borxhit jan€ kthyer né céshtje prioritare pér agjendén e politikave
ekonomike. Institucionet ndérkombétare kané propaganduar réndésiné e kontrollit té
variablave q€ mund té kércénojné géndrueshmériné e borxhit.N& kété kuadér, Fondi Monetar
Ndérkombétar (FMN) ka zbatuar njé program shuméplanésh né ményré qé t€ pércaktojé nése
nj€ vend €shté i cenueshém nga kéto kriza dhe, nése po, né ¢faré mase. Ekonomité e tregut né
zhvillim, ato ku rritja varet kryesisht nga financimi i jasht€ém dhe flukset e tjera té kapitalit,
jané vecanérisht téndjeshme ndaj ndryshimeve t€ sjelljes sé investitoréve, pér kété arsye,
FMN né punén e saj i kushtoi vémendje t& vecanté vlerésimit t€ ekspozimit. Puna mé e
madhe e kryer nga institucionet ndérkombétare né lidhje me pasiguring pérfshin pérmirésime
té cilésis€ s€ t& dhénave dhe transparencén (Standarde Ndérkombétare, Auditimi mbi Borxhin

Publik, Faqe 60,2013).

Disponueshméria e t€ dhénave t&€ pérshtatshme dhe t€ plota mbi rezervat
ndérkombétare, borxhin e jashtém dhe flukset e kapitalit rrit aftésiné pér t€ identifikuar
ekspozimin, duke i dhéné hartuesve té politikave kohé t& mjaftueshme pér t€ marré masa
korrigjuese. N¢é té€ njéjtén kohé, FMN-ja ka p&rmir€suar aft€sin€ e saj pér t€ analizuar t€
dhénat themelore népérmjet pércaktimit t&€ disa prej vlerave kritike t&€ kétyre indikatoréve, si
dhe me kryerjen e testeve té stresit apo duke pérdorur modele t€ sistemeve t€ lajmérimit
paraprak.

Si rrjedhoj€, FMN-ja thekson se éshté thelbésore pér ¢do vend qé t€ jeté i vetédijshém
pér réndésiné e indikatoréve t€ borxhit dhe t€ performancés fiskale. Indikatorét e ekspozimit
pérfshijné sektorin publik, sektorin financiar, familjet dhe firmat. Kur ekonomité jané€ nén
presion, njé ¢ekuilibér né njé sektor t€ caktuar mund t€ p&rhapé probleme né sektoré té tjeré
té ekonomisé. Késhtu, pasiguria né lidhje me deficitin publik mund t€ sjellé aktivitete
spekulative lidhur me kurset ¢ kémbimit, ose t€ minojé besueshmériné e bankave qé
posedojné tituj t& borxhit publik, duke béré t& shpérthejé njé kriz€ né sektorin financiar. Ndér
indikatorét qé€ institucionet financiare ndérkombétare konsiderojné vecanérisht t&
réndésishém dhe g€ duhen mbajtur nén vézhgim jané indikatorét e borxhit si dhe te
mirégenies financiare (Standarde Ndérkombétare, Auditimi mbi Borxhin Publik, Faqe

61,2013)
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Indikatoré t€ borxhit; duke pérfshiré maturimin, skedulet e pagesave, ndjeshmériné
ndaj normave t€ interesit dhe komponentét e borxhit né monedhé t€ huaj. Raportet e borxhit
té jashtém ose t€ eksporteve ndaj PBB-sé€ jané indikator t&€ dobishém pér t€ pércaktuar rritjen
e borxhit dhe mundésit€ e pagesave. NE rastin e njé borxhi t&€ konsiderueshém té sektorit
publik, lidhja midis borxhit dhe t& ardhurave tatimore éshté gjithashtu e réndé€sishme pér té
matur aft€sité e vendit pér pagimin e tij.Indikatorét mbi mjaftueshmérin€ e rezervave jané
shumé t€ rénd€sishém pér t€ vlerésuar afté€sin€é e njé vendi pér t€ shmangur krizat e
likuiditetit. Lidhja midis rezervave dhe borxhit afatshkurtér €shté njé parametér kyg pér té
vlerésuar ekspozimin e vendeve me njé€ qasje t&€ konsiderueshme, edhe pse ende té kufizuar -
né tregjet e kapitalit.

Indikatorét e miréqenies financiare pérdoren pér té vlerésuar pikat e forta dhe dobésité
e sektorit financiar t€ vendit. Ata pérfshijné kapitalizimin e institucioneve financiare, cilésiné
e aktiveve dhe pozicionet jashté - bilancit, pérfitueshmérin€ dhe likuiditetin, si dhe ritmin e
rritjes s€ kredive dhe cilésiné e tyre. Ata pérdoren pér té vlerésuar ndjeshmérin€ e sistemit
financiar ndaj riskut té tregut, pér shembull, luhatja e normave t€ interesit dhe té kursit t&
kémbimit transparencén (Standarde Ndérkombétare, Auditimi mbi Borxhin Publik, Fage 61-
62,2013).

Duke pasur parasysh efektet e krizés globale 2008 - 2009, geverive kombétare iu
€shté dashur t€ shpétojné sektoré t€ ndryshém té ekonomisé, duke pérfshiré at€ financiar,
pavarésisht nése shteti ka apo jo njé detyrim ligjor pér t&€ siguruar fonde pér t€ pérballuar kéto
kontigjenca, apo thjesht sepse rrethanat e detyrojné até t€ veprojé késhtu.

Detyrimet e kushtézuara mund t€ c¢ojné né rritje t€ médha t€ borxhit publik. Pér té
pérmbushur kéto nevoja, institucionet ndérkombétare, qeverité dhe sektori akademik, kané
zhvilluar propozime t€ ndryshme pér té adresuar ¢éshtjen e menaxhimit t€ ekspozimit.

Indikatorét mé t€ njohur pér kété ¢éshtje jané si vijon:

2.10. Barra e Borxhit Publik

Pérgjaté shumé fushatave elektorale, kandidatét potencial deklarojné se do t€ pérpigen qé
ta reduktojn€ borxhin kombétar (publik) vit pas vitit me q€llim qé€ ta eliminojné até térésisht
pér njé periudhé t€ caktuar kohe (zakonisht afatgjaté¢ ). Edhe pse shpesh kéto premtime
merren me dyshim pérséri krijohet njé pérshtypje se reduktimi i Borxhit Publik &shté digka e

miré.

102



103

Kjo &shté céshtje shumé e diskutueshme se a duhet t€ shqet€sohemi rreth borxhit
kombétar, dhe a kérkon g€ ta mendohesh shumé rreth kostove té financimit me borxh dhe se
kush i mban ato. Dallon barra e borxhit t€ brendshém nga ajo e borxhit té jasht€m. Tek borxhi
i brendshém (bonot e thesarit t€ brendshém) nuk krijohet barré pér brezat e ardhshém , pasi
qé€ pagesa e borxhit nénkupton njé transferim t€ ardhurash nga njé grup qytetarésh ( ata qé
nuk mbajné obligacione) né njé grup tjetér ( mbajtésit e obligacioneve). Pér két€ fenomen njé
shkrimtar i shekullit XVIII Melon ka potencuar g€ “dora e djathté e ushgen té
majtén”’Musgrave(1985). Borxhi i jashtém, i cili pérdoret pér t€ financuar konsumin vijues
paraqget barré pér brezin e ardhshém, pasi qé huadhénésve t€ huaj s¢ bashku me interesin
vijues do t& duhej t'u paguajné gjeneratat e ardhshme . Nése huaja do té pérdorej pér té
financuar akumulimin e kapitalit, rezultati (barra e borxhit) do t€ varej prej produktivitetit t&
projektit, nése kthimi i projektit &sht€¢ mé i vogél se kostot margjinale, at€heré paraqitet barré
pér gjeneratén e ardhshme, né té kundértén do to ishte pérfitim pér até (Bexheti, Financat

Publike, Tetové 2007 )

2.11. Indikatoré té lidhur me PBB-né

Mbas punimit t€ Blanchard-it (1990), dhe pér shkak t€ véshtirésive pér t€ pérdorur
indikator t€ tjeré, réndom vihet re né literaturén e specializuar, q€ indikatori mé i pérdorur
pérgjithésisht &shté rritja e raportit t€ borxhit publik ndaj PBB-sé. Ky indikator mat nivelin e
borxhit né lidhje me aktivitetin ekonomik té vendit. Gjaté kétij studimi ne do té pérdorim
borxhin publik né raport mé PBB-né, gjithashtu t& gjitha parametrat, ose mé miré té themi
variablat tjera kontrolluese gjaté testimeve ekonometrike, do té shprehen né pérqindje t€
PBB-sé pér vendet evropiane né tranzicion.Ai supozon se t& gjitha burimet ¢ PBB-sé€ jané né
dispozicion pér financimin e barrés s€ borxhit, fakt i cili nuk &sht¢ domosdoshmérish i
vérteté. Megjithaté, ky indikator €shté i njohur si njé nga mé t&€ réndésishmit pér t€ matur
shkallén e borxhit, duke kuptuar aftésiné paguese té geveris€. Gjithashtu, disa indikator t&
tjer€ jané vendosur duke pérdorur kriterin e borxhit né raport me PBB-né. Disa prej tyre
pérpigen t&€ masin pagesat e interesit apo shumén e borxhit né lidhje me nivelet e ndryshme t&
té ardhurave. Raportet kryesore q€ pérdorin kété€ koncept pér vler€simin e borxhit jané t&
njohur si “indikatorét e borxhit total”’(Standarde Ndérkombétare, Auditimi mbi Borxhin

Publik, Faqe 63, 2013).
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3. RISHIKIMI I LITERATURES
3.1.Aspekti Teorik

Huaja publike, krahas tatimeve, taksave dhe kontributeve shfrytézohet pér financimin
e funksioneve publike t€ shtetit. Deri né fillim t€ kriz€s sé¢ madhe ekonomike (1929-1933),
huaja publike konsiderohej vetém si burim i jashtézakonshém i financimit t€ nevojave t&
jashtézakonshme té shtetit, kurse pas recensionit botéror, gjithnjé nén ndikimin e teorisé
ekonomike keynesiane, huaja publike fillon t€ merr formén e burimeve té rregullta, duke u
shndérruar késhtu edhe né instrument ekonomik té shtetit. Né teorin€ ekonomike té shekullit
XIX e deri mé sot, mendimet pér huan publike jan€ t€ ndryshme. Pérderisa ekonomistét e
periudhés mé té€ hershme huan publike e kané vlerésuar si té pavolitshme me disa
pérjashtime, ekonomistét bashkékohoré e arsyetojné, madje e rekomandojné edhe si
instrument t€ suksesshém pér vendosjen dhe ruajtjen e baraspeshés dhe stabilitetit ekonomik.
Edhe pse mund té definohet né ményra t€ ndryshme borxhi publik, né€ teoriné e financave
publike mé s€ shpeshti haset definicioni s€ huaja publike ose borxhi publik paraget shumé t&
parave té huazuara, qé€ shteti ua ka borxh kreditoréve t&€ veté né momentin e dhéné kohor

(Bexheti, 2007).

Borxhi publik, ndonjéheré i referuar edhe si borxhi i geveris€, pérfagéson borxhin
total t& papaguar (obligacionet dhe letrat me vler€ té tjera) t€ njé vendi. Borxhi publik shpesh
shprehet edhe né raport me Bruto Produktin Vendor (PBB-né€) e njé vendi. Borxhi publik
mund t€ rritet si jasht€ ashtu edhe brenda vendit, me konkretisht borxhi publik i jashtém i
referohet obligimeve té geveris€ né formé t€ huave ndaj vendeve dhe institucioneve té
jashtme, ndérsa borxhi publik i brendshém pérfagéson detyrimet e geverisé ndaj huadhénésve
vendor. Borxhi publik éshté njé aset i réndésishém i burimeve pér njé geveri pér té€ financuar
shpenzimet publike si dhe pér t&€ mbushur hapésirat eventuale n€ buxhet. Borxhi publik si njé
pérqindje e PBB-sé zakonisht pérdoret si njé tregues i aftésis€ s€ njé qeverie pér té
p€rmbushur detyrimet e saj né t€ ardhmen. Dabrowski dhe Marek (2014) argumentojné se
pérkufizimet e borxhit publik né vende t€ vecanta mund edhe t€ ndryshojné si rezultat i
tradités dhe ményrés s€ interpretimit t€ tije, mirépo fokusi dhe pérmbajtja mbetén t&€ njéjta.
Borxhi publik €shté njé instrument mjaft i rénd€sishém ekonomik nése pérdorimi i tije béhet
pér géllime t€ drejta dhe t&€ duhura. Sepse vendet jo ¢do heré mund t€ kené rezerva dhe fonde
té tepérta pér ti financuar dhe mbéshtetur projektet publike g€ lidhen drejtpérdrejt me

interesin e qytetaréve.
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Pérmes borxhit publik mundésohet ofrimi dhe shpérndarja e t€ mirave dhe shérbimeve
publike né ¢do moment, pa marré parasysh ekzistimin e fondeve t€ nevojshme. Pér té trajtuar
né formé me adekuate mund t€ themi se borxhi publik pércaktohet se si njé vend i detyrohet
huadhénésve dhe agjentéve té tjeré ekonomik. Kétu mund té pérfshihen individét, bizneset,
madje edhe qeverité e vendeve t€ huaja. Termi "borxhi publik" pérdoret né ményré té
ndérsjellé me termin "borxhi sovran". Borxhi publik zakonisht i referohet vetém borxhit
kombétar. Mirépo nga praktika shohim se disa vende tek kategoria e borxhit publik pérfshijné
edhe huamarrjen nga shtetet e ndryshme, provincat, dhe komunat. Prandaj &shté e udhés qé
duhet t& pasur njé kujdes t€ shtuar kur déshirojmé t€ krahasojmé borxhin publik tek vendet e
ndryshme, sepse definicionet mund té€ mos jené té njéjta. Pavarésisht nga ajo qé &shté
potencuar me larté, borxhi publik &shté akumulimi i deficiteve buxhetore gjaté viteve. Eshté
rezultat i udhéheqésve t€ qeverisé q€ shpenzojné mé shumé mjete monetare, se sa marrin t&
ardhurat nga vendosja e taksave né€ forma t&€ ndryshme. Prandaj duke ju referuar késaj mund
té€ konkludojmé se deficiti buxhetor i njé vendi ndikon drejtpérdrejt né borxhin e ti, si dhe

anasjelltas (Mishkin dhe Serletis, 2010).

Gjaté analiz€s s€ borxhit publik dhe rritjes ekonomike, duhet pasur kujdes qé mos té
ngatérrohet borxhi publik me borxhin e jashtém. Borxhi i jashtém, paraqet vetém njé
nénkategori t&€ detyrimeve t€ njé vendi kundrejt vendeve t€ tjera, té raportuara né€ pozicionin e
investimeve ndérkombétare. N& borxhin e jashtém pérfshihen vetém instrumentet financiare
me karakter borxhi. Borxhi publik ndikon mbi borxhin e jasht€ém, sepse nése normat e
interesit rriten pér borxhin publik, ato gjithashtu do t€ ndikojné edhe pér rritjen e normave té
interesit tek borxhi privat. Kjo €shté njéra nga arsyet qé€ bizneset gjithmoné i b&jné presion
geverive t€ tyre pér té mbajtur brenda borxhinpublik. Né periudha afat shkurtér, borxhi publik
Eshté njé formé€ e miré pér vendet qé t€ marrin fonde shtesé dhe pastaj ato ti investojné€ né
rritien dhe zhvillimin ekonomik (Mishkin, The Economics Of Money,7ed). Borxhi publik
&shté njé ményré e sigurt pér t&€ huajt qé t€ investojné mbi rritjen ekonomike t€¢ njé vendi
duke bleré bono geveritare. Borxhi publik éshté térheqés ndaj investitoréve té rrezikuar, pasi
qé mbéshtetet nga veté qeveria, sepse kur pérdoret si¢ duhet, borxhi publik pérmiréson
standardin e jetes€s né njé vend. Kjo ményré e pérdorimit t€ borxhit publik i lejon geverisé té
ndértoj€ rrugé dhe ura té reja, t€ pérmirésojé arsimimin, krijimin e vendeve té reja té€ punés,

si dhe t€ sigurojé pensionet.
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3.1.1. Teoria Klasike mbi Borxhin Publik

Ekonomistét favorizuan borxhin publik né shekullin e 18-t¢, duke ju referuar asaj qé
borxhi publik ka njé ndikim pozitiv, ky favorizim ishte si arsyje e doktrinés t€ asaj kohe.
Mirépo né shekullin e 19-té, roli i shtetit ishte i kufizuar brenda kufijve t€ tije, vet€ém me disa
funksione minimale né aspektin ekonomik. Kjo ishte piképamja e ekonomistéve klasiké qé
besonin né politikén "Laissez Faire". Kéta ekonomisté kishin mendimin se funksionet e
shtetit duhet t&€ minimizoheshin, dhe geveria duhej vetém t€ ruante ligjin dhe rendin e
brendshém, si dhe mbrojtjen nga agresioni i jashtém. Me konkretisht shteti nuk ka nevojé té
ndérhyj né ekonomi, mirépo vetém t’i plotésoj kushtet e duhura pér zhvillimin ekonomik, si
dhe té pércaktojé bazén ligjore. Ekonomistét e késaj shkolle besonin se inkuadrimi i ploté i
faktoréve te prodhimit né ekonomi, si dhe inkuadrimi i resurseve aktuale mundéson njé
konkurrencé t& pérsosurdhe 1évizshméri té faktoréve te cilét shpien né rritjen e prodhimit né
treg. Ata kishin mé€ shumé besim né€ individualizmin, dhe mendonin se interesi vetanak ¢on

né rritjen e interesit kombétar té pérgjithshém.

Sipas tyre nuk ka nevojé pér ndérhyrje t€ qeverisé né aktivitetet ekonomike té njé
vendi, edhe nése ndodh ndonjé fatkeqési apo ndonjé situaté tjetér e jashtézakonshme, sepse
veté tregu do t€ menaxhojé né ményré direkte nj€ situaté té till€, éshté veté tregu ai qé do té
vendoste né ekuilibér kérkesén dhe ofertén. Momentin kur geveria kryen vetém funksione t&
vogla té cilat nuk kan€ ndonjé implikim t€ caktuar né treg, nuk kemi nevojé ti ngrisim
shpenzimet publike né kuadér t€ njé vendi sepse kjo mund té€ shpie né rritjen e t€ ardhurave
publike. Pérvec késaj kjo qasje 1 referohet se shpenzimet geveritare t€ njé vendi jan€ t€ kota,

dhe cilésohen si jo-produktive.

Furnizimi i buxhetit me t& hyra &shté fiks, ¢do shumé g€ transferohet n€ geveri do té
jeté si rezultat i rritjes s€ punésimit privat dhe shpenzimeve private, gjithashtu fondet e
huazuara do t& térhigen nga pérdorimet produktive dhe do t€ vendosen né kanale
joproduktive. Késhtu borxhi publik do té shkaktojé barré t€ panevojshme mbi shpatullat e
komunitetit Khuperker. S. A. (2003). Studimi i Adam Smith “Pasuria dhe Kombet” sulmuan
rrénjét themelore t€ merkantilizmit, studimi né mas€ t€ madhe paraget njé sulm ndaj
nacionalizmit dhe shtetit, si dhe rregullim e jetés né t€ gjitha sferat q€ karakterizonte sistemin

merkantilist.
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Ky reagim ndaj sistemit merkantilist krijoi fushéveprimin e pércaktuar té€ "Laissez-
Faire" né lidhje me veprimtaring€ dhe aktivitetet e qeveris€ sé njé vendi, t€ cilat i paraqiti né
studimin e tije.N€ kapitullin e fundit Smith shprehu piképamjet e tij mbi funksionet e shtetit,
me konkretisht sipas tij t& gjitha sistemet n€ njé vend, si ato t€ preferencave ose t€ kufizimeve
duhet larguar plotésisht, duke i hapur rrugé njé sistemi té€ thjeshté dhe t€ qarté i cili e
pércakton vetvetén. Cdo njeri éshté i akorduar pér aq kohé sa ai nuk shkel ligjet e drejtésisé,
sipas Smith té gjith€ njerézit duhet t€ jené krejtésisht té lir€ ti ndjekin interesat e tyre, si dhe
té pércaktojné ményrén e investimit t€ kapitalit tyre n€ industri t€ ndryshme ekonomike té
nj€ vendi. Sipas sistemit té lirisé€ natyrore, sovraniteti ka vetém tri detyra, t€ cilat cilésohen si
detyra me réndési t€ madhe, t€ qarta, si dhe t€ kuptueshme pér té gjithé Adam Smith (1954).
Ndérsa David Ricardo e ciléson borxhin publik si njé nga burimet mé t€ tmerrshme qé u
krijua, dhe i cili ndikon drejtpérdrejté pér t& goditur njé komb, do t€ thoté rritja e huamarrjes

publike ndikon negativisht né€ sistemin ekonomik.

Ricardo béri modifikime t€ réndésishme né argumentet ¢ Adam Smith dhe JB Say, ai
theksoi se barré e réndésishme qé implikon borxhi publik ishte né transferimin e interesit
vjetor, i cili ndikon drejtpérdrejté né humbjen e kapitalit fillestar. Ai ishte i mendimit se
prania e borxhit publik nuk ndikon n€ humbjen e aftésisé s€ qeverisé€ pér t€ paguar taksat dhe
obligimet.Ricardo thekson s€¢ nuk mund t€ arrihet ndonjé avantazh i madh ekonomik duke
térhequr ose zvogéluar nivelin e pérdorimit té borxhit publik. Mirépo vendosja e taksave dhe

normave t€ larta t€ interesit mund t€ ¢ojné né 1évizjen e kapitalit n€ vende t€ tjera.

Teoria e J. S. Mill trajton veprimet e shtetit, ku ményra e aplikimit t& tyre po thuajse
&shté identike me até t&€ J. Bentham. Duke marré parasysh funksionet ekonomike t€ shtetit né
librin pérmbyll€s té "Parimeve t€ Ekonomisé Politike", Mill pérmendi até qé &shté béré njé
pérjashtim i famshém né sundimin e pérgjithshém t€ 'Laissez-Faire', egziston njé ményré né
teoriné ekonomike pér mbrojtjen e industrive fillestare népérmjet vendosjes s€ tarifave né
import, t€ cilat kané pér q€llim mbrojtjen e prodhuesve dhe industrive fillestare nga
konkurrenca e jashtme. Do t€ ishte gabim t€ klasifikoheshin ekonomistét klasiké si mbrojtés
té vrazhdg t€ 'laissez-faire', géndrimi i tyre ndaj 'laissez-faire' ishte relativ dhe i kushtézuar.
Mill J. S. thekson se ekonomistét klasiké kané potencuar njé séré fushash ku ndérhyrja e
shtetit ishte padyshim e padéshirueshme, ve¢anérisht né formimin e ¢gmimeve, rregullimin e

industrive, vendosjen e taksave pér mallrat ushqimore, si dhe kufizimin e monopoleve.
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Teoria klasike kritikohet kryesisht pér dy arsye. S€ pari ¢do shpenzim i geverisé€ nuk
éshté gjithmoné jo-produktiv, si dhe huamarrja publike (borxhi publik) nuk mund té jeté
gjithmoné barré e ekonomisé. Dhe s€ dyti piképamja tradicionale lidhur me zhvendosjen e
borxhit nuk &éshté e sakt€, sepse barra reale e huamarrjes publike duhet t€ ballafagohet me
periudhén né t€ cilén kané ndodhur shpenzimet. Brezat e ardhshém jo vetém g€ do
trashégojné detyrimet e pagesés s€ interesit dhe té principalit nga gjenerata e tanishme, por
gjithashtu do té trashégojné edhe asetet né formén e s€ drejt€s pér arkétimin e normés sé&

interesit dhe té principalit.

3.1.2. Teoria Neo-Klasike e Borxhit Publik

Ekonomistét ¢ Shkollés Neo-klasike ishin njé zgjerim i rrjedhés sé qasjes klasike,
pérmes identifikimit t€ qasjeve dhe metodave té reja. Njé zhvillim tjetér shumé i1 réndésishém
tek ekonomistét e qasjes neo-klasike ishte shfagja e “teorisé s€ mirégenies”, dhe aplikimi i

ideve utilitare né gamén e funksioneve shtetérore.

Hulumtuesi C. Pigou identifikohet vecanérisht me teorin€ e miréqgenies, ku né
studimin e tije ekonominé e ciléson si miréqénie, ai tha se motivi kryesor i studimit ekonomik

€shté t€ ndihmojé pérmirésimin social.

Sa i pérket funksioneve té shtetit, ideologjia baz€ e qasjes s€ neoklasikéve ishte se
sistemi ekonomik funksionon duke ju pérgjigjur udhézimeve t€ tregut, ose me konkretisht
sistemi ekonomik gjithmoné &shté i varur nga kérkesa q€ vjen nga konsumatorét. Nése kjo
pérgjigje &shté jo adekuate atéheré shteti duhet té ndryshojé formén e organizimit té sistemit

ekonomik, duke pretenduar ngritjen e interesitté komunitetit né pérgjithési.

Roli i shteteve tek qasja neo-klasike ishte né thelb ishte rol i parimeve plotésuese dhe
rregulluse. Neo-klasikét kishin njé géndrim t€ kundért ndaj tarifave, mbéshtetjes s€¢ ¢cmimeve,

dhe ndihmave geveritare ose subvencioneve.

Ata pretendonin s€ shérbimet e shtetit jané mjaft t& réndésishme pér rritjen e progresit
ekonomik, mirépo praktikisht nuk kané pasur ndonjé efekt t€ caktuar né zhvillimin e
industrive. Duke miratuar késhtu parimin e neutralitetit t€ shtetit. Sipas neo-klasikéve shteti

duhet bazuar sipas modelit t€ shpérndarjes s¢ burimeve t€ pércaktuara nga tregu privat.
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Mirépo manggésité e burimeve ekonomike né tregun privat ishin sepse justifikonin
ndé€rhyrjen e shtetit, si kur tregjet t€ ishin t€ organizuara né linja monopoliste dhe jo
konkurruese, at€heré€ do té kishte njé diskrepancé€ mes tyre. Prandaj vendosja e ndonjé takse

mbi monopolin nga shteti u favorizua nga qasja neo-klasike.

3.1.3. Teoria Keynesiane e Borxhit Publik

Kriza ekonomike e krijuar nga depresioni i madh ekonomik i viteve 1930 ishte
pjesérisht pérgjegjés pér zhvillimin e teoris€ moderne té borxhit publik. Konsiderata
tradicionale se buxheti i pa-balancuar me shpenzime t€ larta, si dhe rritja e shpejté e borxhit
publik mund t€ afektojé negativisht né stabilitetin ekonomik té vendeve fillojé gradualisht té
bie. Duke i hapur rrugé njé koncepti té ri ekonomik qé potencon se borxhi i larté publik éshté

nj€ aset kombétar, dhe nuk mund t€ cilésohet si detyrim.

Duke pretenduar se pér njé sistem t€ miréfillt ekonomik rritja e deficiteve buxhetore
mund t€ cilésohet si normale dhe thelbésore. Sulmi i teoriés keynesiane mbi parimet klasike
té buxhetit dhe financave publike ishte zgjerimi logjik, né piképamjen se ekonomia ka
tendencé t€ ekuilibrit n€ bazé t€ punésimt dhe inkuadrimit t€ ploté t€ resurseve dhe burimeve

aktuale.

Teoria keynesiane mbajti piképamjet t€ cilat pretendojné t€ rrisin borxhin publik
népérmjet efekteve t&€ shuméfishta, duke rritur késhtu t€ ardhurat kombétare t€ njé vendi.
Sipas tyre huamarrja publike €shté e lidhur ngusht me financimin e deficitit, dhe geveria
pérmes autorizimeve duhet té rris€ ofertén né formé t€ huazimit pér t€ gjitha digasteret né
ményré qé té rritet kérkesa efektive né ekonomi, duke rezultuar késhtu me rritjen e punésimit,
si dhe rritjen e prodhimit. Kjo teori pér dallim nga gasja ose mé miré€ té themi doktrina
klasike nuk béri asnjé dallim sa i pérket shpenzimeve, t€ tilla si ato produktive dhe ose jo
produktive. Keynes potencon se huamarrja pér konsum ishte po aq e déshirueshme sa
huamarrja pér investime n€¢ mallra produktive, sepse rritja e shpenzimeve t€ konsumit

ndikon drejtpérdrejté né rritjen e investimeve.

Analiza keynesiane arriti kulmin e saj tek zhvillimi i teorisé sé "Financave
Funksionale" t€ A. P.Lerner. Ku sipas késaj teorie shpenzimet geveritare dhe borxhi publik

ishin vetém instrumente pér kontrollimin e shpenzimeve t€ njé vendi.
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Kéto thjesht ishin mjete pér té€ arritur qéllimin e punésimit t€ polot€ dhe t&
géndrueshém, ku sipas nevojés tatimet dhe shpenzimet duhej té rriteshin ose t€ uleshin.
Teoria e “ financave funksionale” konstaton se madhésia absolute e borxhit kombétar nuk ka
réndési fare, gjithashtu pagesat e interesit t€ cilat béhen pér huamarrjen publike nuk paragesin
ndonjé barré t&€ caktuar pér shogériné né térési Lerner A. P. (1955).Efekti ekonomik i borxhit
publik duhet té vlerésohet né€ aspektin e té cilit rritja eventuale tij mund t€ ndikoj pozitivisht
né gjenerimin e t€ ardhurave t€ njé ekonomike. Teoria moderne i jep rénd€si shumé té larté
pérdorimit t€ borxhit publik, mé tej teoria moderne thekson se rrjedha shtesé€ e t& ardhurave té
krijuara nga rritja e shpenzimeve té cilat financohen nga borxhi publik paguan taksat pér t&

shérbyer borxhin.

Né kohén e papunésisé, rritja e borxhit publik kontribuon né sjelljen e kapitalit t& ri.
Pérveg késaj, teoria moderne gjithashtu thekson se huamarrja publike nxit zhvillimin e
burimeve financiare, si dhe nxit krijimin dhe zhvillimin e institucioneve financiare t€ tilla si :
bankat, tregjet e kapitalit, tregjet e parasé, si dhe institucionet financiare- siguruese. J. M.
Buchanan e cilésojé két€ teori si njé nder teorit€ moderne té€ borxhit publik Buchanan M.
(1958).Ku sipas tije kjo teori moderne e borxhit publik bazohet né tri supozime.Krijimi i
borxhit publik nuk pérfshin ndonjé transferim té barrés reale aktuale, pér gjenerimin e
ardhshém b. Analogjia midis borxhit privat dhe borxhit publik éshté e gabuar c. Ekziston njé

dallim i mprehté dhe i rénd€sishém midis borxhit té brendshém dhe borxhit té jashtém.

3.2.Evidenca Empirike né vendet e zhvilluara

Gjaté rishikimit t€ evidenc€s empirike kam vérejtur qé ekziston njé numér i
konsiderueshém i studimeve dhe hulumtimeve qé kané trajtuar borxhin publik dhe rritjen
ekonomike. Pérmes rishikimit né aspektin empirik do t€ shohim ményrén se si e kané trajtuar
studiuesit ndikimin e borxhit publik tek rritja ekonomike né vendet e zhvilluara. Shumé nga
studimet t€ cilat do t€ trajtohen mé& poshté posedojné kredibilitet t& larté shkencor, sepse kané
determinuar se si ndikon rritja eventuale e borxhit publik mbi rritjen ekonomike. Ku disa nga
kéto studime kané pércaktuar edhe pragun e borxhit publik, i cili determinon deri né cilén
nivel rritja e borxhit publik mund t€ ndikojé pozitivisht né rritjen ekonomike. Mencinger,
Aristovnik, Verbic (2015) né€ studimin e tyre kan€ analizuar rolin dhe ndikimin e borxhit

publik n€ vendet qé jané pjes€ e organizatés OECD.
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Nga t€ dhénat e prezantuara nga modelet ekonometrike shohim se nése borxhi publik
vendoset né katror, at€heré efekti i tije do t€ jeté negativ né rritjen ekonomike, duke
pasqyruar késhtu njé lidhje jo-lineare né mes t€ borxhit publik dhe rritjes ekonomike. Po
ashtu sipas kétij studimi shohim se tek vendet e zhvilluara nése pragu i borxhit publik rritet
nga 90 % deri n€ 94 % atéheré do t&€ ndikojé negativisht né€ rritjen ekonomike, ndérsa nén
pragun 90 % efekti 1 tije do t&€ jet€ pozitiv, duke nxitur késhtu zhvillimin dhe rritjen
ekonomike. Sipas rezultateve t€ kétij hulumtimi shohim se ekziston njé dallim né mes
vendeve té zhvilluara dhe atyre né€ zhvillim, me konkretisht tek vendet né€ zhvillim pragu ose
kufiri i rritjes s€ borxhit publik &shté 44% deri n€ 45%, qé do té thoté ¢do rritje eventuale mbi
kété kufi do té kété ndikim negativ né rritjen ekonomike, ndérsa deri né kété prag efekti i tije

do t€ jeté pozitiv.

Checherita dhe Rother (2010) né kérkimet e tyre empirike kané analizuar ndikimin e
borxhit publik né rritjen ekonomike, né njé mostér prej dymbédhjeté vendeve t€ Eurozonés
pérmes kanaleve t€ méposhtme té tilla si: investimet private, investimet publike, niveli i
pérgjithshém 1 produktivitetit, si dhe normat reale dhe ato nominale t€ interesit. Sipas
rezultateve t€ analizuara shohim se pika kthyese e borxhit publik tek 12 vendet eurozonés
éshté nga 90% deri né 100%, si dhe besueshméria e kétij pragu éshté rreth 70% e PBB-sé.
Tek vendet e zhvilluara pragu i pérdorimit t€ borxhit publik, do t& thoté kufiri optimal
rrjedhon prej 82% deri né 91 %, qé nékupton se rritja eventuale mbi kété prag mund té kété
pasoja negative né rritien ekonomike. Eshté mire t& potencohet se kemi disa studime
shkencore t€ cilat japin t€ dhéna né lidhje me definimin e pragut (threshold) té borxhit publik
mbi rritjen ekonomike, si dhe vlerésimin dhe matjen e natyrés se jo-linearitetit te borxhit
publik. Si¢ tregohet edhe nga Herndon dhe Pollin (2014), jo-lineariteti i dukshém nuk ishte
nj¢ zbulim i fuqishém, mirépo u nxit nga njé numér zgjedhjesh dhe gabimesh t&
veganta.Cecchetti, Mohanty dhe Zampolli (2011), dhe Woo dhe Kumar (2015) pérdorin t&
gjitha metodat parametrike pér té identifikuar jo-linearitetet né marrédhéniet midis borxhit
publik dhe rritjes s¢ BPP-sé. Studimi i béré nga Reinhart dhe Rogof (2010) shqyrtoj rritjen
reale t&€ PBB-s¢€ sipas kategorive t€ vecanta te raportit t&€ borxhit publik ndaj PBB-s¢, duke
treguar se nuk ekziston ndonjé lidhje e fugishme mes rritjes ekonomike dhe borxhit publik,
derisa ky i fundit nuk &sht€ mbi 90% te PBB-sé&. Cecchetti et al. (2011) pérdori njé metodé
“half-parametric break-point” pér identifikimin e pragut te borxhit publik. Studimi paraget
njé trajektore te drejte lineare me dy segmente, me konkretisht me pragun e panjohur, si dhe

me pragun e identifikuar mjaft mire népérmjet minimizimit té€ shumés s€ mbetjeve té katroré.
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Reinhart dhe Rogoff krijuan njé debat t€ madh kur botuan gjetje q€ tregonin se rritja e
raportit t€ borxhit publik mbi 90% te PBB-s¢ mund té ndikojé negativisht né rritjen
ekonomike. Duke potencuar se zhvillimi i tregtis€ mbi bazén e rritjes se borxhit publik duhet

té pércaktohet mbi bazén e njé pragu, ose kufiri optimal.

Tejkalimi i kétij pragu te borxhit publik né ményré t€ vazhdueshme nga ana e
geverive te vendeve &sht€ padyshim nj€ shqget€sim i madh pér momentin, duke pasur parasysh

influencén q€ mund te sjellin recensionet mbi rritjen e nivelit t€ borxhit publik.

Puna e studiuesve Reinhart-Rogoff gjithashtu térhoqi vémendje t€ konsiderueshme
nga kritikét si Paul Krugman, i cili vuri n€ dukje problemet e endogjenitetit né€ hulumtim
(duke theksuar g€ ka rritje t€ kufizuar t€ borxhit, ose rritja e ngadalté ekonomike shpien né
rritjen e nivelit t&€ borxhit publik). Frika midis disa ekonomistéve €shté se shqet€simet né

lidhje me borxhin publik mund t€ ¢cojné né njé shtréngim t€ parakohshém ekonomik.

Sipas kétyre vlerésimeve &shté paraqitur njé prag, ose me mire t€ themi njé kufi
optimal 1 pérdorimit t& borxhit publik, qé éshté 77% e PBB-sé. Cka nénkuptohet se rritja e
borxhit publik mbi keté prag ndikon negativisht mbi rritjen vjetore ekonomike, me njé kosto

shtese prej 0.017%.

Efekti éshté edhe mé i theksuar né tregjet né zhvillim, ose né vendet né¢ zhvillim e
sipér ku pragu 1 borxhit publik &shté 64% e PBB-s€. Q¢ do té thoté se rritja e borxhit publik
mbi kété prag n€ kéto vende manifestohet negativisht mbi rritjen reale ekonomike vjetore me

njé€ kosto prej 0.02%.

Qeverité e vendeve ne kuadér te menaxhimit dhe pérdorimit te borxhit publik
pérdorin instrumente dhe politika te ndryshme geveritare ge te mbajné€ borxhin publik né
nivelin adekuat dhe optimal né harmoni me zhvillimin ekonomik Melecki (2007) dhe

Pinkowski ( 2017).

Shumé studime shkencore kané potencuar se vendet te cilat posedojné nivelin e
borxhit publik mbi pragun 100% te PBB-s€ kane strategji té tjera t€ menaxhimit t& borxhit
publik, né raport me vendet te cilat niveli i ngarkesés se borxhit publik nuk éshté mé i madh

se 50 % e PBB-sé.

112



113

Studimi dhe analizimi i borxhit publik éshté béré debat dhe fokus i shume studiuesve
ku do né boté, sepse borxhi publik mund te ndikoje drejtpérdrejt ne stabilitetin ekonomik te

vendeve.

Mund te themi se borxhi publik éshté béré objekt studimi, sepse shumé nga vendet ¢
zhvilluara n€ bot€ po pérballen me nivele t€ larta t& pérdorimit t€ borxhit publik, t€ cilat kané
arritur pragun prej 110% t€ PBB-sé, né krahasim me periudhén para kriz€s financiare (2008)
ku niveli i i ngarkesés s€ borxhit publik ishte 70% e PBB-s¢ Pinkowski (2017).

Gjithashtu Reinhart dhe Rogoff potencojné se analiza e pragjeve t&€ borxhit publik
mund t€ jeté informative, mir€po nivelet e pragjeve t€ borxhit duhet t€ interpretohen me
kujdes te shtuar, kjo analizé duhet bazohet né mesataret afatgjata pér gati tridhjeté vjet, né
ményré q€ devijimet e pérkohshme nga mesatarja t€ mos kené efekte negative né rritje

ekonomike.

Nése raporti 1 borxhit publik t€ njé vendi tejkalon pragun pér njé vit ose dy vite pér
shkak t€ njé recesioni ekonomik, rritja ekonomike afatgjaté nuk duhet t€ vuajé si pasoje késaj

Scott ( 2010).

Ekzistenca e pragjeve t€ borxhit publik nuk duhet t€ pérjashtojé politikén e
stabilizimit fiskal afatshkurtér. Megjithat€, nése rritja e vazhdueshme e borxhit publik e
tejkalon pragun optimal néraport me PBB-n€, dhe vazhdon t€ jeté e tillé edhe gjaté

periudhave afat-gjata at€heré mund té ndikojé negativisht né€ rritjen ekonomike t€ vendeve.

Shumé nga vendet e zhvilluara qé pérballen me nivele t€ larta t& borxhit publik duhet
té angazhohen né konsolidimin fiskal brenda dekadé€s sé ardhshme, si p.sh shtetet e bashkuara
te Amerikés. Vendet e BE-s¢ mund té rrezikojn€ perspektivat e tyre t€ rritjes ekonomike nése

posedojné nivele shume té larta t€ borxheve publike.

Reinhart dhe Rogoff (2010) argumentuan se vendet pérjetojné njé ngadalésim té
theksuar té rritjes ekonomike kur raportet e borxhit publik ndaj PBB-s€ rriten mbi pragun
90%. Disa studimeve té béra nga FMN-ja tani pérbejné njé sfidé mjaft t€ madhe ndaj
konstatimeve t€ paraqitura nga Reinhart dhe Rogoff (2010).

Duke pérdorur t€ dhénat pér borxhin publik dhe rritjen ekonomike prej vitit 1821 deri
né€ vitin 2012, autorét zbuluan se rritja e PBB-s€ pér koké banori éshté mé e ngadalshme né

vendet me borxhin publik mbi pragun 90% té PBB-sé.
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Mirépo kontradiktat sipas FMN-s€ jané€ sepse shumé prej kétyre ngadalésimeve
ekonomike jané prodhuar nga faktoré qé€ nuk lidhen me nivelet e borxhit publik.Vendet me
rritjen e raportit t€ borxhit publik kan€ njé€ rritje mé t€ ngadalté ekonomike, se sa vendet t€

cilat borxhit publik éshté shumé i ulét né raport mé PBB-né.

Kjo mund té jeté pér shkak se deficitet buxhetore i b&jné kéto vende mé t€ prekshme
ndaj pagéndrueshmérisé ekonomike.Nése i referohemi disa hulumtimeve te fundit té béra
potencohet se rritja e vazhdueshme e nivelit t¢ borxhit publik apo borxhit privat mund te

rrezikoje rritjen ekonomike.

Sipas njé studimi té béré nga Schularick (Universiteti i Bonit) dhe Taylor nga (
Universiteti i Virxhinias ) potencojné se rritja e shpejté e kredis€ ishte parashikuesi mé i miré€
i krizés financiare nga viti 1870 deri né vitin 2008. Sipas késaj déshmie vendet e euro-zonés
mund te krijojné siguri te lart€ ekonomike atéheré kur nivelet e borxhit publik dhe atij privat

stabilizohen.

Pinkowski ( 2017) thekson se krahas nivelit t€ borxhit ndaj PBB-sg, si indikatoré me
réndési q€ duhet pasur parasysh né procesin e menaxhimit t€ borxhit jan¢ edhe pagesat pér
borxhe ndaj PBB-s€, pagesat pér interesa ndaj PBB-sé, struktura e borxhit, si dhe afati

mesatar 1 maturimit.

Sipas njé studimi té béré Blanchard dhe Maza (2019) potencohet se norma e interesit
pér t€ shlyer ngarkesén e borxhit publik mund te jet€ me e ulét se sa norma e rritjes
ekonomike, andaj sipas tyre rritja eventuale e borxhit publik mund te ndikoj pozitivisht né

rritjen ekonomike, si dhe rris€ mirégenien sociale.

Por kétu ka njé€ rol t&€ réndésishém jo vetém niveli i borxhit, por gjithashtu edhe
struktura valutore e tij kur Iévizjet né kursin e kémbimit (duke pérfshiré edhe devalvimin),
mund t€ rrisin ndjeshém barrén e borxhit si dhe t€ krijojné njé presion t&€ métutjeshém ndaj

kursit t€ kémbimit.

Po ashtu njé studim mjaft interesant i béré nga Krugman dhe Froot (1989) paraqget
nevojén e lidhjes s€ borxhit publik me indikatoré té tjeré ekonomik t€ tilla si: ¢mimet e
mallrave, eksportet, si dhe produkti i brendshém bruto. Ndérsa Barro (1995) ka sugjeruar
edhe ndérlidhjen e emetimit t€ bondeve mé€ PBB-né , né rastet kur niveli i borxhit publik nuk

éshté 1 larté.
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Né kété drejtim, disa studime empirike dhe teorike sugjerojné sé ekziston njé nivel i
borxhit publik specifik ose "i kujdesshém", pértej t€ cilit njé vend i caktuar do té ishte mé i
prekshém né kuptimin e ploté t€ fjalés nga efekti i borxhit publik, dhe q€ mund té
konkretizohet at€heré kur rritja e nivelit t€ borxhit publik mbi kété kufi mund t€ ndikonte
negativisht né rritjen ekonomike (Fall dhe Fournier, 2015, Woodford, 1990, Desbonnet dhe
Kankamge, 2007).

Né vecanti disa studime tjera t€ béra nga Garcia dhe Rigobon (2004) dhe Polito dhe
Wickens (2011) kombinojné€ qasjen sipas vlerés sé riskut népérmjet vlerésimit t& modelit
(VARs) qé &shté ne korrelacion mes indikatoréve makro-ekonomik dhe borxhit publik.
Studimet empirike tregojné se modeli i vlerésuesit (VARs) €shté pérdorur né shumicén e
rasteve pér t€ llogaritur probabilitetin e raportit t€ borxhit publik, né€se ky i fundit do te jeté

me 1 larté se sa pragu optimal, me ané t€ simulimeve “Montecarlo”.

Njékosishté éshté vepruar edhe tek studimi i Andres, Perez dhe Rojas (2017) te cilét
kane pérdorur vlerésuesit “VAR” pér t€ llogaritur probabilitetin e raportit t€ borxhit publik
nése kalon nga njé prag né tjetrin, duke treguar se cilat do té€ ishin efektet mbi rritjen

ekonomike.

Ky studim éshté zhvilluar me njé metodologji gjithépérfshirése, duke pérdorur te
dhénat né formé t& serive kohore t€ Spanjés t€ cilat trajtojné korrelacionin né mes t€ dy
variablave siq jané: rreziku i tregut, dhe letrat me vlere afat-shkurtér (bonot gjermane).
Népérmjet kétij studimi mundohet te ofrohet zgjidhje se cili do te ishte pragu optimal i cili

maksimizon vlerén e dy variablave té larte-cekura.

Duke vepruar késhtu sipas kétyre studimeve argumentohet se deri ¢ ‘masé
probabilitetet kohore té llogaritura né kohé jan€ né gjendje t€ parashikojné sakté dinamikén e

stokut t€ borxhit publik pér periudhat e ardhshme.

Dhe kjo me qéllim t€ kontrollit né€se ato mund t€ veprojné si njé€ tregues, ose mé miré
té themi njé paralajmérues i hershém i cili tregon nivelin ¢ harmonizimit té nivelit t€ borxhit
publik me disa vlera referuese ose pragje te caktuara, si p.sh kriteret e vendosura nga
marréveshja e “Mastrihtit” qe pércakton nivelin optimal te ngarkes€s se borxhit publik pér

vendet ¢ BE-sé g€ éshté 60% ¢ PBB-sé.
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Laina (2011) trajtojé lidhjen dinamike né€ mes té& borxhit publik dhe rritjes ekonomike né
Shtetet e Bashkuara t¢ Amerikés, gjat€é periudhés kohore 1959- 2010. Metodologjia e
pérdorur né két€ studim shkencor ishte ajo “SVAR”, dhe testi i shkakésis€ “Granger”. Gjetjet
kryesore n€ kété hulumtim shkencor ishin qé ekziston nj€ lidhje n€ mes t€ borxhit publik dhe
rritjes ekonomike, me konkretisht sipas autorit né fjalé borxhi publik mund té afektojé
pozitivisht né rritjen ekonomike né€ periudhat afat-shkurtra, ndérsa negativisht né periudhat

afat-gjata.

Rivero (2017)ka analizuar efektin e borxhit publik tek disa nga vendet e euro zonés, duke
pérdorur té dhénat nga vendet gendrore dhe periferike té euro zonés.Rezultatet e kétij studimi
shkencor sugjerojné piképamje t& ndryshme sa i pérket pérdorimit t€ borxhit publik, sipas
gjetjeve thuhet se borxhi publik gjithmoné ka njé tendence t€ ndikoje negativisht né rritjen
ekonomike t€ vendeve t€ Euro- Zonés, ndérsa né periudhat afat-shkurtéra borxhi publik mund

té jep ndikim pozitiv, mirépo ky pozitivitet Eshté n€ varési t€ vendeve t& Euro-Zonés.

Stauskas dhe Ovidijus (2017) analizuan ndikimin e borxhit publik tek Bruto Produkti i
Brendshém né vendet e eurozonés té cilat b&jné pjesé né Organizatén pér Bashképunim dhe
Zhvillim Ekonomik. Ky studim é&sht€ béré duke u mbéshtetur né€ modelet inovative
ekonometrike né formén e t€ dhénave t€ serive kohore panel, me konkretisht i bazuar edhe né

metodat qé ka pérdodur studiuesi Pesaran (2013).

Rezultatet tregojné njé marrédhénie negative midis rritjes s€ borxhit publik dhe Bruto
Produkti i Brendshém né periudhén afatgjaté pér ekonomité e OECD-s€. N& pérgjithési,
literatura teorike favorizon studimin e efekteve t€ borxhit shumé té larté n€ stokun, rritjen
ekonomike, si dhe rrezikun e kapitalit, meqenése tenton t€ tregojé njé€ lidhje negative midis

raportit t€ borxhit publik dhe Bruto Produktit t€ Brendshém Aizenman (2007).

Mirépo, disa studime té tjera theksojné se jo vet€m rritja e borxhit publik mund té afektoj
né prodhim, por kjo mund t€ ndryshojé varésisht sipas periudhés kohore. Do té thoté se rritja
e borxhit publik né periudhén afat-gjat€é mund té€ nxjerré jashté kapitalin, si dhe té reduktojé
prodhimin, ndérsa né periudhén afat-shkurtér mund té nxis€ kérkesén dhe prodhimin e

agreguar Barro (1990), Elmendorf dhe Mankiw (1999), ose Salotti dhe Trecroci (2016).
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Gjithashtu duhet potencuar se prania e njé pike kthimi, mbi t€ cilén njé rritje e borxhit
publik ka njé efekt t€ démshém mbi aktivitetin ekonomik, mirépo njé dukuri e tillé¢ nuk do t&
thoté qé do té€ jet€ e njéjt€ edhe tek vendet e ndryshme Ghosh. (2013), Eberhardt dhe
Presbitero (2015) , Ahlborn dhe Schweickert (2016).

Ndarja "konvencionale" e mésipérme midis efekteve afatshkurtra dhe afatgjata té borxhit
publik e shpérfill faktin se recesionet e zgjatura mund t€ zvogélojné prodhimin potencial t&
ardhshém, pasi g€ ato rrisin numrin e punétoréve t€ dekurajuar, me humbjen e shkathtésive té
lidhura me punén krijohet njé efekt negativ né kapitalin organizativ dhe investimet né

aktivitete e reja.

Ekzistojné fakte se recesionet kané njé efekt t€ pérhershém né nivelin e PBB-sé né
periudhat e ardhshme Cerra dhe Saxena, (2008), q€ nénkupton se deficitet fiskale, dhe rritja e
borxhit publik mund té€ kené njé efekt pozitiv né rritjen e prodhimitsi n€ periudhén

afatshkurtér, po ashtu edhe né até afatgjaté.

S€ fundi, njé tjetér fushé e literatur€s gjithashtu del nga kéndvéshtrimi "konvencional”
dhe krijon njé lidhje midis efektit afatgjaté t€ borxhit publik dhe llojit t€ shpenzimeve publike
qé financohen. Devarajan (1996) dhe Aschauer (1989)theksojné se né periudhat afat-gjaté,
ndikimi i borxhit publik né ecurin€ e ekonomisé varet nése shpenzimet publike t& financuara

nga borxhi geveritar jan€ produktive ose joproduktive.

Reinhart dhe Rogoff (2010) dhe Pattillo (2011) paraqesin déshmi empirike qé
tregojné se marrédhénia pérshkruhet nga njé model i pérmbysur n€ formén e shkronjés U. Me
konkretisht sipas studimeve t€ béra nga kéta autoré t€ larté cekur shohim se rritja e borxhit
publik né€ periudhat afat shkurtra mund t€ ndikojé pozitivisht né€ rritjen ekonomike t&€ njé
vendi. Mirépo rritja e vazhdueshme e borxhit publik edhe né periudhat mé té€ gjata mund té
afektojé negativisht né rritjen ekonomike. Megjithaté, ka studime t€ tjera empirike té cilat

arrijné€ pérfundime shumé t€ ndryshme me kéto.

Kemi disa prej tyre té cilat nuk gjejné ndonjé déshmi pér ndonjé efekt t& besueshém
mes borxhit dhe PBB-s¢ pér koké banori Lof dhe Malinen (2014), t€ tjerét zbulojné njé
marrédhénie t€ kundért n€ mes t€ dy variablave Woo dhe Kumar (2015) ose pretendojné se
marrédhénia mes tyre &shté zbutur né ményré t€ rrjedhshme nga cilésia e institucioneve té

nj€ vendi (Kourtellos, 2013).
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Gjithashtu kemi edhe njé punim mjaft interesant qé€ trajton borxhin publik dhe bruto
produktin e brendshém tek vendet e ndryshme té botés Sen (2007), hetimi 1 marrédhénies né
mes t&€ borxhit publik dhe rritjes ekonomike éshté béré tek disa vende si p.sh ; Argjentina,
Kolumbia, Venezuela, Meksika, Kina, India, Filipinet, si dhe Tajlanda. T€ gjeturat kryesore
té kétij studimi tregojné q€ rritja eventuale e borxhit publik ndikon negativisht mbi ecuriné e

rritjes ekonomike tek vendet e Amerikés Latine dhe vendet e Azisé.

Mistal (2010) ka analizuar efektet e borxhit publik mbi ecuriné e rritjes ekonomike né
nj€ mostér e cila pérfshin vendet anétare t&€ BE-s€ gjaté periudhés kohore 2000 deri né vitin
2010. Sipas rezultateve té fituara népérmjet kétij studimi shohim se njé rritje e borxhit publik
prej 1% né kéto vende ka cuar, mesatarisht né njé uljen e produktit t&¢ brendshém bruto me
0.3%. Ndérsa rritja ekonomike me 1% rezultoi n€ njé reduktim té borxhit publik, mesatarisht

me 0.4%.

Baldaci dhe Kumar (2010) kané analizuar njé mostér prej 31 vendeve gjaté periudhés
1980-2007, t& vendeve t€ zhvilluara po ashtu edhe vendeve té cilat jané né zhvillim, ku
trajtuan se si deficiti i larté fiskal dhe shpenzimet publike kané ndikuar né rritjen e
rendimentit t&€ obligacioneve afatgjata.Gjaté trajtimit dhe shqyrtimit t€ literaturés teorike dhe
asaj empirike ne lidhje me borxhin publik dhe rritjen ekonomike, shohim se ka studime té
ndryshme, mirépo ka dallime né€ raport me vendet si p.sh vendet e zhvilluara dhe ato né
zhvillim, si dhe né shumicén e rasteve ka mungese empirike t€ t€ dhénave pér vendet né

tranzicion si p.sh vendet e Ballkanit Peréndimor.

Panizza dhe Presbitero (2014) gjaté njé analize empirike potencojné se ekziston njé
lidhje jo-lineare né mes t€ borxhit publik dhe rritjes ekonomike. Afonso dhe Jalles (2013)
kané analizuar rritjen ekonomike népérmjet rritjes s€ produktivitetit n€ raport me borxhin
publik. Kjo analizé €shté béré pér 155 vende t€ ndryshme t€ botés gjaté periudhés 1970 deri
né€ vitin 2008. Autorét konkludojné se ekziston njé efekt negativ né mes t€ krizave t&

ndryshme financiare dhe rritjes ekonomike.

Pér dukuriné e borxhit publik flet edhe ekonomisti Rosen, sipas t& cilit kemi
rishpérndarje t€ barrés sé taksave me kalimin e kohé€s né té gjithé brezat. Kété qéshtje né
studimin e tij e komenton edhe Barro (1979), q¢ ka argumentuar se kur geveria merr hua,
anétarét e brezit t€ vjetér e kuptojné se trashégimtarét e tyre do té jené mé keq. Supozojmé se
t& moshuarit shqet€sohen rreth mirégenies sé pasardhésve té tyre, dhe rrjedhimisht nuk duan

té ulen nivelet ¢ konsumit té pasardhésve.

118



119

Né anén tjetér Rubin dhe Sinai (2007) kané argumentuar pér pasojat e médha negative
té deficiteve té vazhdueshém buxhetore gé ndodhin shumé papritmas. Gjithashtu kjo mund t&
shpjegohet késhtu: deficiti i vazhdueshém é&shté barré pér mé shumé gjenerata, shpenzimet
geveritare béhen té pakontrollueshme, dhe si rezultat i késaj shkaktohen probleme ekonomike
e sociale, té cilat me véshtirési t€ médha mund té riparohen. Sepse shkaktojné kosto t&€ médha

ekonomike t€ cilat manifestohen me rritjen e papunésisé, si dhe uljen e standardit jeté€sor.

Gjaté rishikimi n€ aspektin empirik mund te vérejmé nj€ studim mjaft interesant né
aspektin e analizimit t€ borxhit publik dhe rritjes ekonomike t€ béré nga Afonso dhe Alves
(2015). Gjaté kétij studimi €shté analizuar efekti i borxhit publik né rritjen reale t&€ PBB-s¢
pér koké banori gjaté njé viti, si dhe jané analizuar normat mesatare t€ normés sé interesit
gjaté njé periudhe 5- vjecare. Gjithashtu kéta autor jan€ munduar t€ pércaktojné edh efektin e
variablave t€ tjera t€ pavarura momentin kur bashkveprojné me borxhin publik, duke
konstatuar efektin e tyre n€ raport me PBB-né pér koké banori. Né kété analizé shkencore
jané pérfshiré 14 shtete t€ Evropés, gjaté periudhés kohore (1970-2012), njé periudhé mbi 43

vjet e analizuar.

Sipas gjetjeve dhe konstatimeve té nxjerra nga Afonso dhe Alves (2015) éshté ardhur
né pérfundim se rritja eventuale e nivelit t€ borxhit publik ndikon negativisht né rritjen
ekonomike, si né periudhén afatshkurtér ashtu edhe né até afatgjaté. Pérvec késaj ata e
theksojmé procesin e konvergjencés midis vendeve né€ mostér. Ndérsa gjat€ analiz€s s€
normave t& interesit, konstatojné se norma e interesit afatshkurtér ka njé efekt pozitiv né
rritien ekonomike, gjé qé €shté né kundérshtim me rastin e normés afatgjaté, sepse rritja
eventuale e normés afatgjaté t€ interesit ndikon negativisht n€ rritjen ekonomike t&€ vendeve

né kété studim.

Gjithashtu gjetjet e tyre argumentojné se rritja e raportit t€ borxhit publik, si dhe
variablave t€ tjera q€ asocohen me borxhin publik (tatimi mbi kapitalin dhe fitimin, kredité e
sektorit privat, shpenzimet geveritare), ndikojné negativisht né rritjen ekonomike. Kéto
variabla qé lidhen me borxhin publik &shté konstatuar qé nuk jané t&€ favorshme pér rritjen
dhe zhvillimin ekonomik. Nga ana tjetér kemi edhe disa parametra t€ tjeré makroekonomik té
tillé si produktiviteti i pérgjithshém 1 faktoréve t€ prodhimit, bilanci i llogarisé korente,si

dhe urbanizimi jané shembuj té variablave qé€ kontribuojné pozitivisht né rritjen ekonomike.
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Gjetjet kryesore né két€ studim jan€ pércaktimi i pragut ose kufirit optimal t& borxhit
publik, ku sipas rezultateve shihet se pragu i borxhit publik gjaté periudhés 5 vjecare sillet
prej 74% deri né 75%, q€ nénkupton ¢do rritje eventuale mbi kété prag mund té ndikon
negativisht né rritjen ekonomike t€ 12 vendeve Evropiane g€ jané pjesé e késaj analize

shkencore.

Kumar dhe Woo (Korrik 2010) né studimin shkencor t€ tyre kané ofruar déshmi
empirike mbi ndikimin e borxhit fillestar n€ rritjen ekonomike, analiza €shté béré pér disa
vende me ekonomi t€ avancuara té tregut, si vende né zhvillim gjat€ periudh&s kohore 1970-

2007.

Nése e analizojmé si duhet ket¢ studim shkencor mund t€ konstatojmé se
metodologjikisht studimi mbéshtetet né literaturén e madhe empirike mbi determinantat dhe
pércaktuesit e rritjes ekonomike, mirépo me njé literaturé teorike shumé té kufizuar, e cila
lidhet kryesisht me vendet me t€ ardhura t€ uléta pér koké banori, duke paraqitur ndikimin e

nivelit té larté t€ borxhit publik né rritjen ekonomike.

Né két€ punim shkencor t€ lartpérmendur jané pérdorur njé shuméllojshméri e
teknikave dhe metodave ekonometrike, ku pérmes tyre autorét jané munduar ti mbéshtesin
konstatimet dhe objektivat e tyre shkencore. Pérve¢ késaj né kété studim shqyrtohen jo-
linearitetet dhe efektet e pragut ose kufirit optimal t€ borxhit publik. Vlerésimi i mésipérm
plotésohet nga kuadri i kontabilitetit t€ rritjes i cili lejon njé eksplorim t&é kanaleve t& tjera

népérmjet té cilave borxhi publik mund t€ ndikojé né rritjen ekonomike.

Sipas rezultateve t€ bazuara nga metodat ekometrike, kéta autoré sugjerojné njé
marrédhénie t€ kundért midis borxhit fillestar dhe rritjes ekonomike. Mirépo ekzistojné disa
déshmi t€ jo-linearitetit tek nivelet e larta té pragut t€ borxhit publik (mbi 90 pér qind t&€ PBB-
s€) né kété rast borxhi publik mund té ndikojé negativisht né€ rritjen ekonomike, duke
influencuar késhtu ngadalésimin e produktivitetit t€ punés, kryesisht pér shkak t€ uljes sé

investimeve dhe rritjes s€ ngadalshme t€ stokut té kapitalit pér ¢do punétor.

Mesatarisht, njé rritje prej 10 pér qind t€ borxhit fillestar shogérohet me nj€ rénie t&
investimeve me rreth 0.4 pérqind né€ raport me PBB-né€, me njé¢ ndikim mé t€ madh tek
ekonomité n€ zhvillim. Ata theksojné se qeverité e vendeve duhet te ndérmarrin masa jo
vetém pér ta stabilizuar borxhin publik, por edhe pér t'i vendosur até né njé€ trajektore rénése

né periudhat afat t&€ mesém dhe ato afatgjaté.
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Hulumtimi né fjalé bazohet shumé edhe n€ modelin ekonometrik t&€ Cecherita dhe
Rother (2010) i cili konstaton se PBB-ja mund t& rritet si pasoje e rritjes se shkallés sé&
produktivitetit t€ punés. Né kété studim njé séré variablash jan€ pérjashtuar nga modeli i
pranishém pér shkak t€ mungesés sé t€ dhénave pér disa nga vendet evropiane né€ zhvillim.
Mirépo gjaté testimit autorét konstatuan se vetém katér variabla kan€ ndikim té réndésishém
né rritjen ekonomike si p.sh: borxhi bruto i geverisé si pjesé e PBB-s€, liria ekonomike,

norma nominale e interesit afatshkurtér, investimet fikse geveritare.

Krahasuar me studimin e Checherita dhe Rother (2010), t& cilét zbuluan piken kthyese
ose pragun e borxhit Publik prej 90% deri né 100%, tek studimi Kumar dhe Woo (2010) pika
kthyese ose pragu i borxhit publik €shté gjetur 50.89%. Nj& dallim i till€ ésht€ argumentuar
nga autorét pér shkak t€ dallimit t€ mostrave si dhe vendeve né fjalé, sepse vendet e
zhvilluara dallojné me vendet n€ zhvillim pér sa i pérket pragut ose kufirit t& borxhit publik.
Kété mund ta demonstrojmé pér Rumaning, e cila ka njé borxh publik t€ moderuar, rreth 38%

té PBB-sé né vitin 2012.

Gjithashtu, Egert (2013) né njéfaré ményre i konfirmon gjetjet e studimit paraprak,
autori thekson se pragu pértej t€ cilit shfagen efektet negative t€ rritjes ekonomike sillet prej
50 %, qé nénkupton ¢do rritje mbi keté kufi borxhi publik ndikon negativisht né rritjen

ekonomike.

Né njé studim tjetér mjaft interesant nga autorét Alejandro dhe Jalile (2017) ka hetuar
nj¢ marrédhénie jo-lineare dhe mjaft e rénd€sishme statistikisht midis raportit t& borxhit
publik dhe normés sé rritjes s¢ PBB-s¢ pér koké banori pér vendet e Amerikés Latine. Gjaté
kétij studimi &shté pércaktuar pragu (kufiri optimal) i borxhit publik pér vendet e Amerikés
Latine, péraférsisht sillet né mes t€ 64% dhe 71% né t& gjitha modelet e pérdorura né kété

punim shkencor.

Kjo do t€ thoté se mesatarisht n€ vendet e Amerikés Latine, rritja e nivelit t&€ borxhit
publik ndaj PBB-s€ mbi kété prag do té kété efekt negativ né rritjen ekonomike, ndérsa deri
né kété prag, do t€ thoté deri né 64% borxhi publik mund t€ ndikojé pozitivisht né rritjen
ekonomike, duke stimuluar késhtu zhvillimin ekonomik te kétyre vendeve. Qka duhet té
potencohet &sht€ se vendet me demokraci té larté kané tendenca me t€ médha té shfrytézojné

borxhin publik dhe t€ kené rritje ekonomike.
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Sipas njé¢ studimi tjeté€r shkencor t€ béré nga Panizza dhe Presbitero (2013)
argumentohet me fakte dhe t€ dhéna empirike qé ekzistojné ményra t€ ndryshme pérmes t&
cilave rritja e borxhit publik mund té démtoj€ réndé ekonominé e vendeve. Greiner (2012) ka
ardhur né pérfundim se nuk ka njé model efikas dhe efektiv q€¢ mundé té trajtojé mir€ lidhjen

né mes t€ borxhit publik dhe rritjes ekonomike.

Abbas dhe Christensen (2007) potencojné se ka shumé arsyeje g€ qojné né mungesén
e t€ dhénave empirike mbi borxhin publik dhe ndikimin e tije né rritjen ekonomike si p.sh
mungesa e data bazave me t€ dhéna numerike pér indikatorét makroekonomik t€ vendeve,
mungesa e t€ dhénave pamund€son krahasimin e vendeve mé njéra-tjetrén, gjithashtu
variabla q€ pérfag€son borxhin publik €shté njé ndryshore ekzogjene, qé do té thoté se si e

tillé mund t€ pérdoret edhe si matés edhe si kontrollues i rezultateve.

Ndersa nése i referohemi teorisé keysiane theksohet se niveli i ulét i borxhit publik
mund t€ ¢ojé né rritjen ekonomike, por negativisht mund t€ ndikojé niveli i larté i borxhit
publik mbi rritjen ekonomike, dhe kjo mund té karakterizohet me: rritjen e tatimit, rénien e
investimeve,si dhe rritjen e shpenzimeve t€ konsumit. Ndikimi i borxhit publik né rritjen
ekonomike €shté diskutuar né t€ gjith€ botén nga shumé studiues, por literatura g€ ofrohet
pér kété c¢éshtje né vendet né zhvillim ka njé hendek t€ madh, si dhe ka njé mungesé té

analizés empirike.

Kriza financiare né vitin 2008 ka kontribuar né rritjen e borxhit publik, si dhe ka
shkaktuar tendosje t€ konsiderueshme né financat publike. Borxhi publik ndikon né
zvogélimin e rritjes ekonomike népérmjet tre kanaleve kryesore: grumbullim i investimeve si
rezultat i rritjes sé taksave t€ nevojshme pér aneksimin e borxhit, redukton shpenzimet e
atyre q€ nuk i deklarojné tatimet, si dhe konsiderohet si njé politiké efektive n€ procesin e

inkasimit t€ buxhetit shtetéror.

Ndérsa normat e larta afatgjata do t€ rrisin koston e kapitalit, duke u pérqendruar me
shumé né investime publike, dhe mé e rénd€sishmja duke reduktuar késhtu investimet
private, e cila né periudhat afatgjata mund t€ ndikojé negativisht né rritjen ekonomike

Elmeskov dhe Sutherland (2012).

Skenari 1 rastit mé t€ keq jané vende me institucione t& dobéta udhéheqése, té cilat
mund t€ vendosin qé t’i rrisin shpenzimet n€ periudhat afatgjaté, ku inflacioni ka njé efekt

tejet t&€ démshém né rritjen ekonomike Kumar dhe Woo (2010).
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Piképamja tradicionale e borxhit publik kryesisht &€sht€¢ e bazuar né€ teoriné
neoklasike, e cila nxit modelin e rritjes ekonomike népérmjet rritjes s€ nivelit t€ borxhit
publik pér t€ financuar shpenzimet publike, konsumin publik, si dhe mallrat kapitale Adam
dhe Bevan (2005), Cohen (1993), Elmendorf dhe Mankiw (1999), Diamond (1965) Solow
(1956).

N¢ lidhje me studimet teorike mbi borxhin publik, Diamond (1965) pérshkruan njé
model g€ shqyrton ekuilibrin afatgjat€ konkurrues né njé model té rritjes ekonomike, dhe
pastaj shqyrton efektet e rritjes s€ borxhit publik tek i njejti ekuilibér. Autori arrin né
pérfundimin se taksat kané té njéjtin ndikim si tek individét qé veprojné gjaté€ njé ekuilibri
afatgjaté, gjithashtu edhe tek ekonomia, nése ato mjete jané pérdorur pér t€ financuar
borxhin e brendshém ose t&€ jasht€ém. Sipas Feldstein (1985) né qofté se stoku i kapitalit
brenda njé ekonomie fillimisht €sht€ né njé nivel optimal brenda kufirit, mund t€ themi dhe
konkludojmé se €sht€ mé miré pér t€ financuar njé rritje t€ pérkohshme té shpenzimeve
geveritare pérmes borxhit publik, sepse ngarkesa e tepért e tatimeve varet nga niveli i

normés sé tatimit.

Ndérsa tjetér gjetje nga Feldstein (1985) né studimin e tij &shté se nése kapitali i njé
ekonomije t€ njé vendi Eshté€ nén nivelin optimal, atéheré Eshté e preferueshme qé shpenzimet
geveritare t¢ financohen pérmes taksave dhe tatimeve. NE anén tjetér Martin (2009)
pérpiget t€ shpjegojé nivelin e borxhit publik duke pohuar se pércaktuesi vendimtar i
ngarkes€s se tije €shté pajtueshméria né mes familjeve né€ zévendésimin e mallrave t&
ndryshme q¢€ influencohen nga rritja e normés s€ inflacionit, me mallra dhe produkte qé nuk
influencohen nga rritja eventuale e normés sé inflacionit. Pavarésisht nga fakti se
miréqgenia dhe standardi jeté€sor i njé ekonomie me borxhe éshté¢ mé e ulét se sa tek vendet me

ekonomi g€ nuk posedojné borxhe.

Sipas njé studimi t€ bér€ nga Wigger (2009) arrin né€ pérfundimin se brezat e
ardhshém do t€ mund té pérfitojn€ nga disa skema t€ caktuara duke emetuar borxh publik,
dhe pastaj té investojné sipas preferencave t€ tyre n€ teknologji apo né industri té tjera qé

mund t€ nxisin zhvillimin dhe rritjen ekonomike né pérgjithési.

Greiner (2012) n€ studimin e béré€ potencon se ekziston njé raport né mes té borxhit t&
larté publik, dhe njé ritmi t& ulét t&€ rritjes ekonomike né periudhat afatgjata. Sipas Greiner
(2012) mund té shohim se rritja e vazhdueshme e borxhit publik né€ nivele me t& larta se

pragu optimal mund t€ sjell nj€ rritje t&€ vogél ekonomike né periudhat afatgjata.
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Megjithaté sipas njé studimi mé t€ ri t€ autorit Greiner (2013), mund t€ shohim se
nése ka ngurtésim t€ supozuar té¢ pagave, konkluzioni éshté me i ndryshém me até t€ studimit
té béré né 2012, duke potencuar se borxhi publik nuk do t€ ndikojé né rritjen afatgjaté
ekonomike apo né rritjen e nivelit t€ punésimit, mir€po rritja e borxhit publik mund té

afektojé dhe influencojé vetém né rritjen e stabilitetit ekonomik té njé vendi.

Njékosishté lidhur me kanalet pérmes té€ cilave borxhi publik mund té ndikojé né
rritien ekonomike, mund té vérejmé studimin e potencuar me lart€ nga Checherita dhe
Rother (2012) té cilét kan€ analizuar dymbédhjeté vende t€ Eurozonés qé€ nga vitit 1970 deri
né vitin 2010.

Duke u bazuar nga gjetjet dhe konkluzionet e kétij studimi shohim se kursimet
private, investimet publike, si totali i produktivitetit jané kanalet ¢ mundshme ku borxhi
publik ka njé ndikim jo-lineare né rritjen ekonomike. Ndérsa pragu, ose mé miré t€ themi
kufiri optimal i rritjes s€ borxhit publik ku mbi t€ cilin efekti i tije do té jeté negativ, do té

thoté duke ndikuar negativisht né€ rritjen ekonomike sillet nga 90% deri né 100%.

Ndérsa njé studim tjetér i bére nga Baum (2013) mund té€ shohim ndikimin e borxhit
publik mbi rritjen ekonomike t€ dymbédhjeté vendeve t€ Eurozonés gjaté viteve 1990 dhe
2010, si dhe pércaktimin e pragut t€ pérdorimit t€ borxhit publik.Baum erdhi n€ pérfundimin
se ekziston njé prag ose kufi i caktuar ku rritja e borxhit publik nga 67% deri n€ 95 % t& kétij
pragu rezulton me efekte negative né€ rritjen ekonomike, duke shkaktuar késhtu frenim ose
ngecje té zhvillimit ekonomik. Gjithashtu gjetje tjetér né két€ studim qé vlené té theksohet
éshté sé rritja eventuale e borxhit publik mbi mesataren ose kufirin 70 % mund té ndikojé
edhe tek normat e interesit, sepse normat e interesit jané€ n€ presion shumé té larté t€ afektimit

nése borxhit publik éshté me i larté se 70% e PBB-sé.

Gnegne dhe Jawadi (2013) kané hulumtuar borxhin publik dhe dinamikén e tij pér
vendet e zhvilluara si¢ jané Britania e Madhe dhe SHBA-té. Sipas gjetjeve t€ tyre nga ky
studim shohim se lidhja mes borxhit publik dhe rritjes ekonomike mund té parashikohet si njé
lidhje jo-lineare dhe asimetrike, duke pérfunduar késhtu se efekti i ndikimit t&¢ borxhi publik
duhet t€ bazohet tek kufiri ose pragu i borxhit publik, sepse kjo ndihmon né kuptimin me té
leht¢ dhe me té sakt€ t€ dinamikés s€ zhvillimit t€ borxhit publik. N& fakt, disa ngjarje
makroekonomike té tilla si ngadal€simi ekonomik, borxhi, kriza financiare, si dhe goditjet e

naftés,
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Kané provuar t€ jené faktoré té réndésishém g€ lidhen me ndérprerjet strukturore né
dinamikén e zhvillimit t€ borxhit publik. Né njé studim t& béré Ghosh et al. (2013) vérehet
se ka zbatuar njé model stokastik pér t€ vlerésuar géndrueshmériné dhe dinamikén e borxhit
publik pér 32 vende té zhvilluara. Sipas gjetjeve t€ kétij studimi shihet njé lidhje jo-lineare

né mes té bilancit primar dhe borxhit publik.

Fincke dhe Greiner (2011) gjat€ njé hulumtimi shkencor kané studiuar reagimin e
suficitit primar (né pérqindje t€ PBB-s€) ndaj ndryshimeve né raportin e borxhit publik né
pérgindje t€ bruto produktit te brendshém pér disa nga vendet e Eurozonés. Kur merren
parasysh disa vende né kété studim, shohim se rezultatet e tyre tregojné se vetém Irlanda,
Portugalia dhe Spanja duket se ndjekin njé€ politiké t& géndrueshme né€ raport mé shfrytézimin

e borxhit publik.

Ndérsa tek Greqia vérejmé refuzimin e pérfundimit t€ njé politike t&€ qéndrueshme t&
borxhit publik, ndérsa pér Italing, rezultatet nuk jané pérfundimtare. Duke u bazuar né teoriné
keynesiane, njé studim mjaft i miréfillt nga Ledo (2013) pohon se nén nivelin e ploté t&€
punésimit, njé rritje e shpenzimeve publike mund té€ zvogélojé nivelin e raportit t€ borxhit
publik. Duke potencuar njé lidhje jo-lineare né mes t€ shpenzimeve publike dhe borxhit

publik.

Sipas studimeve té béra nga Wahab (2004), dhe Kolluri dhe Wahab (2007) dallojné
marrédhéniet midis shpenzimeve qgeveritare né periudha t€ ndryshme té rritjes ekonomike
(1évizjet ekspansioniste dhe recesionale) me konkretisht né vendet e OECD dhe Eurozonés.
Artikulli 1 paré sugjeron njé marrédhénie t€ anasjellté, ku sipas gjetjeve tregohet se
shpenzimet publike jané€ rritur né ményré jo proporcionale gjat€ periudhave t€ rritjes
ekonomike,ku t€ cilat karakterizohen me ekspansione ekonomike, si dhe jané zvogéluar né

ményré jo proporcionale gjaté periudhave kur ekonomia ishte né recension ekonomik.

Gale dhe Orzag (2003), Barro, (1979), Dotsey (1994) potencojné disa kanale té
caktuara pérmes té cilave borxhi i lart€ publik mund té ndikojé negativisht né rritjen
afatmesme dhe afatgjaté ekonomike, dhe t€ cilat kané marré vémendje t€ madhe né literaturén
ekonomike, duke e theksuar se rritja eventuale e borxhi publik mund t€ ndikojé negativisht
n¢ akumulimin dhe rritjen e kapitalit népérmjet rritjes s€ normave t€ interesit né periudhat

afatgjata.
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Né rastet mé ekstreme t€ njé krize borxhi, ose té rritjes t&€ pakontrollueshme té€ borxhit
publik mund té rrjedh ose t&€ shkaktohet ndonjé kriz€ bankare apo valutore me efekte t&
zgjeruara Burnside et al., (2001), Hemming et al, (2003). Borxhi i larté gjithashtu ka t€ ngjaré
té kufizoj€ hapésirén e veprimeve ciklike t€ politikave fiskale Aghion dhe Kharroubi (2007),
Woo (2009). Gjithashtu njé numér shumé i madh i studimeve kané analizuar ndikimin e

borxhit t€ jashtém né rritjen ekonomike tek vendet e zhvilluara.

Shumica e kétyre studimeve u motivuan nga hipoteza "borxhi tek borxhi" ku sipas
késaj krijohet njé situaté ku barra e shérbimit t&€ borxhit t€ njé vendi ésht€ aq e réndg¢, sa njé
pjesé e madhe e prodhimit arrin tek huadhénésit e huaj, dhe rrjedhimisht njé proces i tillé
ekonomik krijon pengesa pér t€ investuar Krugman (1988) dhe Sachs (1989). Imbs dhe
Ranciére dhe Pattillo (2009), Poirson dhe Ricci (2002, 2004) gjaté punimeve té tyre

shkencore kané gjetur njé efekt jo-lineare né mes t€ borxhit t€ jasht€m dhe rritjes ekonomike.

Né t&€ kundért, Cordella, Ricci dhe Arranz (2005) gjejné prova gjaté analizés s€ tyre
empirike né lidhje me nivelin e borxhit publik dhe rritjes ekonomike, ku sipas tyre vihet né
pah njé marrédhénie jo edhe aq e réndésishme n€ mes t€ borxhit publik dhe rritjes
ekonomike, me konkretisht kéta autor kané hetuar njé lidhje pa ndonjé korrelacion né mes té
niveleve té larta, dhe niveleve t€ uléta t& borxhit publik, duke potencuar se nuk kané ndonjé

efekt t& caktuar mbi rritjen ekonomike.

Durlauf et al (2005) thekson se nése ndalemi dhe e analizojmé literaturén empirike qé
mbulon ndikimin e rritjes eventuale t&€ borxhit publik tek rritja ekonomike, mund t& shohim
disa t€ meta t€ regresionit t€ rritjes q€ jan€ b&ré shumé t€ dukshme né kéto studime.
Gjithashtu vlen t€ theksohet dhe té potencohet se né kéto hulumtime ekzistojné shumé

shgetésime dominuese né lidhje me géndrueshmériné e rezultateve dhe gjetjeve shkencore.

Andaj disa studime té caktuara kané rikthyer rritjen e prodhimit né njé séré
pércaktuesish t& mundshém. Mirépo pérdorimi i késaj qasje gjithnjé e mé shumé &shté véné
né piképyetje, kryesisht pér shkak se vlerésimet e rezultateve q€ burojné jané shpesh t&
ndjeshme ndaj variablave té tjeré t€ kushtézuara Sala-i-Martin (1997) dhe Levine dhe Renelt
(1992).Vlen té theksohen disa nga gjetjet kryesore shkencore té Sala-i-Martin (2004) né
lidhje me determinantat kryesore té rritjes ekonomike, duke pérdorur metodat dhe teknikat

mbi regresionet gjith&pérfshirése tek vendet g€ jané pjesé e analizés empirike.
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Testimi éshté béré duke shqyrtuar fuqin€ e 67 variablave shpjeguese, si dhe duke
béré identifikimin e 18 variablave qé kané njé probabilitet me t€ lart¢ t€ mundésisé s&
pérfshirjes, dhe q€ mund t& afektojné né rritjen ekonomike. Efekti negativ i borxhit publik
mund té jeté shum€ mé i madh né qofté se borxhi i lart€ publik rrit pasiguring, apo ¢on né
pritjet e konfiskimit né t€ ardhmen, ndoshta p&rmes inflacionit, dhe recensionit financiar
Cochrane (2011). Né kété rast rritja eventuale e borxhit publik mund t€ keté efekt negativ
edhe né periudhén afatshkurtér, duke ndikuar késhtu negativisht né rritjen dhe zhvillimin

ekonomik té vendeve.

Ndarja tradicionale midis efekteve afatshkurtra dhe afatgjata t€ influencés s€ borxhit
publik e shpérfill faktin se recesionet e zgjatura mund t€ zvogé€lojné prodhimin e
ardhshémpotencial, pasi q¢ ato rrisin numrin e punétoréve t¢ dekurajuar, at€heré ky proces
shogérohet me humbjen e aftésive intelektuale, dhe si e tillé mund té ndikojné negativisht né

zvogélimin e kapitalit, si dhe uljen e investimeve té€ reja.

Né kété rast, menaxhimi i deficiteve fiskale, dhe rritja e borxhit publik mund t& kené
njé efekt pozitiv né€ rritjen e prodhimit né periudhén afatshkurtér, si dhe né até afatgjaté.Ne
fakt njé tjetér studim i béré nga De Long dhe Summers (2012) kané argumentuar se né njé
mjedis ekonomik ku hasim norma t€ uléta t€ interesit politikat fiskale ekspansioniste kané t&
ngjaré té jené njé formé e vetéfinancimit. N& t€ vérteté¢ ka shumé déshmi empirike dhe
shkencore g€ potencojné se recesionet kané njé efekt t& pérhershém né nivelin e PBB-s€ né

periudhat e ardhshme Cerra dhe Saxena (2008).

De Long dhe Summers (2012) pérmendin se zyra e buxhetit t€ kongresit t€ SHBA-ve
e njohin kété fakt, dhe prandaj i ulin vlerésimet e tyre n€ lidhje me prodhimin potencial t&

ardhshém atéheré kur prodhimi bie nén mesataren potenciale gjaté njé€ viti.

Njé numér i madh i studimeve empirike kané gjetur déshmi g€ ekziston njé
marrédhénie ndérmjet borxhit publik dhe rritjes ekonomike, me konkretisht sipas pjesés
dérmuese té€ kétyre studimeve potencohet se kjo lidhje ndryshe €shté njé€ raport jo-linear né
mes té borxhit publik dhe rritjes ekonomike, si dhe karakterizohet nga prania e njé pragu ose
kufiri t& caktuar ku ¢do tejkalim i kétij pragu ose kufiri mund t€ sjell impakt negativ mbi
rritjen ekonomike, ndérsa shfrytézimi i borxhit publik deri n€ até masé qé€ nuk e tejkalon kété

prag ose kufi optimal rezultatet do te jen€ n€ dobi té rritjes dhe zhvillimit ekonomik.
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Ndérkohé qé marrédhéniet jo-lineare dhe efektet e pragut mund té lindin edhe nga
prania e shtréngimit t& borxhit publik Krugman (1988), Sachs (1989), mirépo nuk éshté edhe
shumé e qarté, por disa argumente t€ cilat e potencojné njé lehtési t€ madhe t€ bartjes ose
transferimit t€ borxhit n€ ekonomité e vendeve té zhvilluara ku shumica e mbajt€sve dhe
shfrytézuesve t€ borxhit publik jané banor rezident, dhe pér kété arsye nuk paraget ndonjé
problem t€ transferimi i jasht€ém i borxhit publik. Sipas Greiner (2012a), né analizén e tij
tregon nj€ strukturé té till€ ku borxhi publik &shté térésisht i paréndésishém, si dhe tregon
nj€ lidhje jo-lineare n€ raport mes borxhin publik dhe rritjes ekonomike, duke potencuar qé

rritja mund t€ vjen si rezultat i rritjes s€ normés sé taksimit.

Al pastaj tregon se lejimi i njé politike mé t€ pérgjithshme dhe liberale né€ raport mé
borxhin publik, ¢on né njé¢ marrédhénie monotone dhe negative né mes t€ borxhit publik
dhe rritjes s€ géndrueshme té shtetit. Greiner (2011, 2012b) gjithashtu argumenton se efekti
né rritje 1 borxhit publik varet nga prania e ngurtésimeve t€ pagave si njé nga proceset me t&
réndésishme ekonomike. NE veganti, Greiner (2011) tregon se né njé model pa ngurtésim
(ngurt€simi i pagave) né prani t€ kérkesé€s elastike t& punés, atéheré borxhi publik ka njé
efekt negativ né procesin e punésimit, si dhe ndikon né uljen e investimeve dhe rritjes

ekonomike.

Né praniné e ngurtésimeve t& pagave, dhe rritjes s€ papunésisé borxhi publik nuk ka
efekt mbi alokimin e burimeve, mirépo c¢ka vlen t€ potencohet €shté se mund té ket njé
efekt pozitiv nése pérdoret pér t€ financuar produktivitetin e investimeve. Feldstein thekson
se rritja e nivelit té borxhit publik ulé kursimet né njé ekonomi qé éshté né€ rritje e sipér. Njé
nga kritikét ¢ Barros, Buchanan (1976) tha se kjo pyetje u ngrit nga Ricardo dhe u pérpunua
nga De Viti. Disa nga argumentet ¢ Buchanan kundér idesé s¢ Barros lidhur me déshtimin e
tij pér t€ krahasuar ndikimet diferenciale t€ tatimit dhe c¢éshtjes s€ borxhit né rritjen

ekonomke.

Pavarésisht nga qasja e zgjedhur, ideja se nuk ka dreké falas né ekonomi E&shté
pranuar gjerésisht, pasi q€ shlyerja e ardhshme e kredive aktuale mund t€ ¢ojé né ményré t&
pashmangshme né€ njé ulje t€ nivelit t€ investimeve, dhe rrjedhimisht né uljen e rritjes
ekonomike. Nése njé deficit buxhetor do té financohet pjesérisht ose térésisht, duke shmangur
kursimet e familjeve ose kompanive ndaj sektorit publik, atéheré investimet dhe shpenzimet e
gjeneruara nga sektori publik do té béhen né kurriz té investimeve dhe shpenzimeve g€ mund

té ishin b&ré nga sektori privat, né mungesé t€ ndérhyrjes sé geverisé Friedman (1971).
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Barro (2009) gjaté njé analize shkencore arriti né pérfundimin se koeficienti i
politikés fiskale do t€ ishte i pavlefshém, ose i paréndésishém né raport me rritjen ekonomike.
Sipas gjetjeve t€ kétij studimi theksohet se mungesa e efikasitetit dhe shtrembérimet e
shkaktuara nga ndérmarrjet publike né ekonomi duhet t€ merren parasysh, sepse ato jané

komponent€ mjaft t€ rénd€sishme té zhvillimit ekonomik.

Ndérsa Taylor (2012) gjaté hulumtimeve t€ béra pretendon se n€se normat e rritjes sé
PBB-sé do t& ishin pozitive, dhe me té larta se sa normat reale t& interesit, atéheré njé masé e
tillé shtrénguese do t€ béhej e panevojshme pér t€ rritur géndrueshmériné e borxhit publik.
Rezultatet e késaj analize kané treguar se deficiti primar federal dhe financimi neto i
geveris€é u ballafaquan me njé evolucion ekspansionist gjaté periudhave t€ recesionit

ekonomik né shumé vende.

Kjo déshmoi rolin kundér-ciklik ndaj politikés fiskale. Andaj mund t€ themi se njé
tkurrje e PBB-sé€ reale prej 1% gjaté njé tremujori mund t€ ndikoj drejtpérdrejté né rritjen e
raportit t€ borxhit publik ndaj PBB-sé pér koké banori pér 0.7%. Dallimi kryesor €shté se njé
nivel i larté i raportit t€ borxhit publik ndaj PBB-s¢ konsiderohet si rezultat i njé niveli t€ ulét

té rritjes ekonomike.

Sipas kétyre gjetjeve shohim se vendet té cilat ballafagohen me probleme né aspektin
e zhvillimit ekonomik, dhe nuk reflektojné progres sa i pérket rritjes ekonomike kané
tendenca t€ rritjes s€ nivelit t&€ borxhit publik. Ké&to jan€ analizuar miré edhe né studimin
shkencor t€ béré nga autorét Reinhart dhe Rogoff (2010). Njé rritje eventuale ¢ normés sé
rritjes ekonomike né SHBA nga 2.7% né vitin 2011 né€ 3.7% né 2012 , do té reduktonte
deficitin primar nga 8.3% né 6.8% t€ PBB-s¢, duke ndikuar késhtu n€ ndryshimin ose
1€vizjen e trendit té raportit t€ borxhit publik ndaj PBB-s€ pér koké banori né SHBA.

Njé numér i konsiderueshém ekonomistésh mendojné dhe besojné se stimulimi i
rritjes ekonomike pérmes aplikimit t€ njé normé t€ ulét t€ interesit, mund té ndikojé
drejtpérdrejté dhe né ményré thelbésore né trajtimin efektiv t€ qéndrueshmérisé sé borxhit
publik, do t€ thot€ c¢do ulje e normés se interesit mund té afektojé né€ zvogélimin e

shfrytézimit t& borxhit publik.

Collingnon dhe Mundschenk gjithashtu mbéshtetén kété piképamje shkencore né vitin
(1999), duke u fokusuar né géndrueshmériné e politikave fiskale, dhe borxhit publik té

vendeve t&€ Bashkimit Evropian.
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T€ dy autorét me lart€ pohojné€ se ky model duhet t€ marré parasysh edhe
géndrueshmériné fiskale, t€ siguruar nga aplikimi i politikave t€ duhura fiskale, si dhe
evoluimin e normés s€ inflacionit si pasoje e rritjes s¢ nivelit absolut t€ borxhit publik,
ndérsa rritja e borxhit publik vjen si arsyeje e evoluimit t&€ deficitit korrent (deficiti primar

plus norma nominale e interesit).

Qka éshté shumé me réndési dhe qé duhet t€ potencohet &shté qé té rifillojé rritja
ekonomike me njé€ trend dhe nivel me té lart€ se sa normat reale t€ interesit, dhe kjo &shté e
mundur vetém nése realizohet pérmes menaxhimit dhe stabilizimit t€ deficitit afatshkurtér me
ané té politikave shtrénguese dhe efektive. Kéto gjetje mjaft interesante dhe kredibile jané

bére nga autorét si né vijim Collignon dhe Mundschenk (1999), Taylor et al(2012).

Mirépo sa i pérket disa studimeve t€ tjera empirike té béra nga autori Schclarek
(2014) né analizén e tij shkencore q€ €shté potencuar edhe me larté disa heré né rishikimin e
literaturés pérdori njé mostér prej 24 vendeve industriale, me t€ dhéna mesatare pér shtaté

periudha pesévjecare ndérmjet viteve 1970 e gjer me tani.

Mirépo nga gjetjet dhe konkludimet e tij ky autor nuk gjene ndonjé lidhje té
réndésishme midis borxhit publik dhe rritjes ekonomike né vendet e industrializuara. Pér
dallim nga Reinhart dhe Rogoff (2010) t& cilét kan€ konstatuar se rritja e nivelit eventual t&
borxhit publik nén pragun optimalmund té ndikojé pozitivisht né rritjen ekonomike, ndérsa
rritja e borxhit publik mbi nivelin e duhur (pragun optimal), mund té€ ndikoj€ negativisht duke

frenuar késhtu rritjen dhe zhvillimin ekonomik t&€ vendeve né pérgjithési.

Pas kétyre studimeve mjaft kredibile dhe signifikante t€ themi, Lof dhe Malinen
(2014) nuk gjejné ndonjé déshmi pér ndonjé efekt t€ fuqishém né mes t&€ borxhit publik dhe
rritjes ekonomike, madje edhe nése kemi nivele té larta t&€ borxhit publik prap nuk ka ndonjé
ndikim té caktuar né rritjen ekonomike. Ndérsa Woo dhe Kumar (2015), n€ studimin e tyre
jané munduar t€ analizojné edhe faktor té tjeré ose variabla té cilat kané efekt t€ caktuar né

rritjen ekonomike t€ vendeve.

Po ashtu Baum et al. (2013) né analizén e tij shkencore zbulon digka te njéjté q€ mund
té krahasohet edhe me studimet té béra nga Checherita, ku sipas t€ gjeturave té tij
konstatohet se niveli i ulét i borxhit publik mund t€ ndikoj pozitivisht né rritjen ekonomike, si
dhe konstaton se borxhi publik né periudhat afatshkurtér ka tendence t€ ndikimit pozitiv né

rritjen ekonomike t€ vendeve.
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Né té kundért studimet shkencore t€ béra nga Dreger and Reimers (2013) e bazojné
analizén e tyre né€ dallimin midis periudhave t€ borxhit publik, me konkretisht duke béré

dallimin né mes t€ borxhit publik t€ géndrueshém, si dhe borxhit publik jo t&€ géndrueshém.

Ata erdhén né pérfundim se borxhit publik mund té ndikoj negativisht né rritjen
ekonomike gjaté periudhave kur borxhi publik &shté i géndrueshém p.sh né vendet e Unionit

Evropian.

Kéto studime jané t€ unifikuara dhe té zgjeruara nga Antonakakis (2014), i cili pérmes
metodave ekonometrike, konkretisht analizés se regresionit linear t€ bazuar nga serité e t&
dhénave panel, analizon dhe shqyrton lidhjen né€ mes t& géndrueshmérisé sé borxhit publik, si

dhe ndikimin i tije n€ rritjen ekonomike t& vendeve.

Pér mé tepér studimi i béré nga Egert (2015) paraqet disa prova empirike qé
sugjerojné se pragu ose kufiri 1 borxhit publik prej 90% nuk &éshté njé numér magjik, sepse
pragu mund té jeté edhe mé i ulét dhe mund t€ ndryshojé nga vendi n€ vend, si dhe nga

mostrat e ndryshme.

Ky autor ka analizuar kufirin e borxhit publik tek njé mostér prej 11 vendeve
Evropiane, ku ésht€ munduar t€ paraqes lidhjen ose marrédhénien né mes t€ borxhit publik
dhe rritjes ekonomike, duke potencuar pragun se deri n€ cilin nivel efekti i borxhit publik do

té jeté€ pozitiv né rritjen ekonomike t€ vendeve Evropiane.

Puig dhe Rivero (2015) konstatojné se borxhi publik ka njé efekt negativ né rritjen
ekonomike nése pragu i borxhit publik éshté midis 56% dhe 103%, ¢do tejkalim 1 kétij pragu

ndikon negativisht né rritjen ekonomike té vendeve.

Modeli i till¢é tregon se borxhi publik mund t€ ndikojé né kérkesén agregate, duke
rritur prodhimin n€ periudhén afatshkurtér, por i z€ vendin kapitalit q€ rezulton pastaj me njé

rénie t€ prodhimit né periudhat afatgjata.

Kur prodhimi ésht€ me i madh nga kapaciteti i tije, efekti pozitiv afatshkurtér i
deficitit buxhetor €éshté menduar t€ jet€ shumé i larté. Por né€ periudhat afatgjata, ulja e
kursimeve publike ka rezultuar me nj€ deficit t€ lart€ buxhetor, njé gjé e tillé nuk mund t&

kété ndikim t€ caktuar né rritjen e kursimeve private.
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Njé situaté e cila karakterizohet me kursime t€ reduktuara n€ kuadér t€ ekonomisé
kombétare, mund té ndikojé né€ uljen e investimeve totale si n€ vend, po ashtu edhe jashté

vendit.

Kjo situaté ndikon negativisht n€¢ GDP-né dhe GNP-né. N€ anén tjetér investimet e
huaja direkte do t€ kené njé efekt negativ n€ zvogélimin e t€ ardhurave Elmendorf dhe

Mankiw (1999).

Emeéruesi i pérbashkét nga situata e dhéne mé sipér mund t€ pérforcohet nga prania e
taksave deformuese. Efekti negativ i rritjes s€ borxhit publik mund t€ jeté edhe mé i madh né
prani t&€ pasigurisé s€ politikave t€ ndryshme, apo pritjeve t€ konfiskimit né t€ ardhmen
konkretisht népérmjet inflacionit dhe shtypjes financiare Cochrane (2011a) dhe Cochrane
(2011Db).

Buchanan (1958) dhe Meade (1958), mé voné Modigliani (1961) kishin
argumentuar teorité e tyre, duke konkluduar se grumbullimi i borxhit kombétar ka efekt mbi
rritjen e normave t€ interesit né periudhat afatgjaté, sepse tendenca e kapitalit privat Eshté e
madhe pér rritjen e produktit margjinal, gjithashtu borxhi kombétar konsiderohet si njé barré

tatimore pér brezat e ardhshém.

Po ashtu vlejné t€ ceket se kemi ca studime t&€ cilét kané pércaktuar disa kanale q¢&
mund t€ kené njé efekt negativ mbi rritjen ekonomike né periudhat afatmesme dhe ato

afatgjaté Gale dhe Orszag (2003), Baldacci dhe Kumar (2010).

Népérmjet normave t€ interesit mund t€ ndikohet negativisht né akumulimin e
kapitalit dhe rritjen ekonomike Barro 1979 dhe Dorsey (1994) , té cilét kané nxjerré n€ pah
tatimin deformues qé€ mund té jeté né t€ ardhmen né situata mé ekstreme Burnside (2001)
dhe Hemming (2003) ku tregojné se kriza e rritjes s€ borxhit mund té jeté njé faktor i cili

mund té prodhojé krizé t€ valutave né institucione bankare si dhe ato financiare.

Studimet teorike dhe empirike tregojné qé vendet qé kané rritje t& borxhit publik
pérballen zakonisht me pasiguri ekonomike. Fernald dhe Matoba (2009) argumentojné se
PBB-ja ra né SHBA kryesisht pér shkak se punésimi shénojé njé rénie drastike, dhe

pérdorimi i stogeve té kapitalit u zvogé€luan.
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3.3.Evidenca Empirike né vendet né Zhvillim

Me larté trajtuam evidencén empirike mbi borxhin publik né€ vendet e zhvilluara, ndérsa
tani tek kjo pjesé do t€ paragesim shqyrtimin empirik t€ borxhit publik né vendet n€ zhvillim
e sipér (vendet né trazicion). Gjaté shqyrtimit t€ literaturés empirike t€ kjo pjes€¢ mund t&
vérejmé se nuk ka edhe shumé studime cilésore qé trajtojné efektin e borxhit publik mbi
rritjen ekonomike né€ vendet né zhvillim, sidomos tek vendet e Ballkanit Peréndimor ku ka
shumé pak studime té tilla, ose m& miré t& themi fare. Andaj mé€ poshté do t€ mundohemi ti

paragesim disa nga studimet kryesore qé trajtojné borxhin publik tek vendet né zhvillim.

Né njé studim shkencor t& béré nga Uzun (2012) mund té vérejmé se autori pérdori
modelin auto-regresiv me vonesa té shpérndara pér t€ hetuar lidhjen n€ mes t€ borxhit publik
dhe rritjes ekonomike pér vendet né Tranzicion, gjaté periudhés kohore 1991-2009. Autori né
fjalé arriti né pérfundimin se ekziston njé lidhje pozitive n€ mes t€ borxhit publik dhe rritjes
ekonomike né periudhat afat-gjata tek vendet né zhvillim, me konkretisht vendet né
tranzicion. Maana (2008) trajtojé ndikimin ekonomik t& borxhit t€ brendshém té ekonomisé
s€ Kenias. Studiuesi né fjalé¢ pérdori metodén e katroréve t&€ vegjél ‘OLS’ duke pérdorur té
dhéna vjetore pér periudhén 1996-2007. Gjetjet treguan se rritja ¢ borxhit t€ brendshém ka
njé efekt pozitiv mbi rritjen ekonomike t&€ kétij vendi. Mirépo duhet potencuar numérin e
vézhgimeve, ku né két€ studim shkencor nuk &shté edhe shumé i larté, dhe njé gjé e tillé

tregon njé signifikancé jo t€ madhe shkencore té késaj analize.

Gjithashtu nj€ studim tjetér i béré né lidhje me ndikimin e borxhit t€ brendshém
publik né rritjen ekonomike né Pakistan, paraget disa gjetje mjaft interesante i bére nga
Sheikh (2010). Té dhénat né két€ studim jané marré gjaté periudhés kohore 1972-2009. Né
kété studim autori ka pérdorur njé metodologji mjaft t& varfér, duke mos pérdorur metoda dhe
modele t€ avancuara ekonometrike. T€ gjeturat kryesore t€ kétij studimi potencojné qé

ekziston njé lidhje negative né mes t€ borxhit publik dhe rritjes ekonomike.

Autori né fjalé argumenton két€ konstatim duke u bazuar tek shpenzimet jo
produktive té cilat pengojné rritjen ekonomike. Gjithashtu né harmoni t&€ plot€ me kété
studiméshté Calderon dhe Fuentos ( 2013) te cilét népérmjet té€ dhénave dhe serive kohore
panel, erdhén né pérfundim se nuk ekziston ndonjé lidhje né€ mes t€ borxhit publik dhe rritjes
ekonomike, duke konstatuar késhtu qé rritja e nivelit t€ borxhit publik ndikon negativisht né

rritjen ekonomike.
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Mirépo si gjetje e rénd€sishme né kété studim ishte matja dhe vlerésimi i ndikimit t&
faktoréve strukturor t& lidhur me cilésiné e institucioneve, dhe zhvillimin e tregjeve
financiare. El Mahdz dhe Torayeh (2009) gjat€ analiz€s sé tyre shkencore erdhén né
pérfundim se rritja e nivelit t&€ borxhit publik t&€ brendshém ndikon negativisht né rritjen
ekonomike. Kéto gjetje autorét né fjalé argumentojné se nése rritet kérkesa pér fonde shtesé
nga ana e qeveris€ s€ njé vendi mund t€ qojé né rritjen e normave té interesit né tregjet

financiare, t€ cilat ndikojné pastaj né€ rritjen e kostove té investimeve t€ reja private.

Ahmad Mousa dhe Shawawreh (2017) kan€ analizuar borxhin publik dhe rritjen
ekonomike, ku népérmjet kétij studimi &shté analizuar ndikimi i borxhit publik né rritjen
ekonomike né€ Jordani, gjaté periudhés kohore 2000-2015. Né kété studim &shté pérdorur njé
metodologji gjithépérfshirése, ndérsa testimi i t€ dhénave &sht€ béré pérmes metodEs
ekonometrike, me konkretisht pérmes analiz€s s€ regresionit linear. Sipas rezultateve té
fituara nga ky hulumtim shohim se rritja e pérgjithshme e borxhit publik, me theks t€ vecanté

borxhit t€ jasht€m ndikon negativisht mbi rritjen ekonomike t€ Jordanisé.

Pegkas (2018) analizon efektet e borxhit publik dhe rritjes ekonomike népérmjet bruto
produktit t& brendshém. Studimi éshté realizuar népérmjet aplikimit t€ metodés s€ regresionit
linear, duke ndértuar késhtu modelin ekonometrik, ku né€ anén e djathté t€ ekuacionit ka disa
ndryshore té kontrollit t€ rritjes ekonomike, té cilat pérfshijné investimet, konsumin privat,
konsumin publik, liriné tregtare, si dhe indeksin e rritjés s€ popullsisé. Ky studim empirikisht
analizonlidhjen e borxhit publik me PBB-né, dhe pércaktuesve té tjeré ekonomik té tilla si;
investimet, konsumin privat, konsumi publik, liriné tregtare, si dhe indeksin e rritjés sé

popullsisé

Rezultatet tregojné se t€ gjitha variablat né periudhén afatgjaté kané afektuar
pozitivisht né rritjen ekonomike t€ Greqis€, me pérjashtim t€ borxhit publik dhe rritjes sé
popullsisé. Gjithashtu duke pérdorur modelet e thyerjeve strukturore ky autoré gjené déshmi
né favor t€ njé marrédhénie negative midis borxhit publik dhe rritjes ekonomike. Pérfundimi
kryesor i rezultateve ishte se kriza né Greqi kishte filluar shumé mé herét se sa kriza e

funditglobale.

Né studimin e Drine dhe Nabi (2010) shohim se metodologjia e pérdorur né kété
studim €shté bazuar mé shumé tek modelet ekonometrike. Gjaté hulumtimit autorét pérdorén
té dhénat e serive kohore né€ formé t&€ panelit pér 27 vendeve né€ zhvillim gjaté¢ periudhés

kohore 1970-2005.
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Gjetjet né kété studim tregojné se njé rritje e borxhit publik té€ jasht€ém redukton
efikasitetin e prodhimit vendor. Gjithashtu, rezultatet e kétij studimi tregojné se marrédhénia
né mes t€ investimeve dhe prodhimit &€shté pozitive, duke konstatuar késhtu qé rritja
eventuale e investimeve ndikon pozitivisht né€ rritjen e prodhimit. Anyanwu dhe Erhijakpor
(2004) kané studiuvar ndikimin e borxhit né rritjen ekonomike t€ Nigerisé gjat€ periudhés
kohore 1970-2003. Studimi raportoi se borxhi publik ka njé ndikim negativ né rritjen

ekonomike.

Gjithashtu edhe El-Mahdi dhe Torayeh (2009) kané€ hetuar marrédhéniet né mes t&
borxhit publik dhe rritjes pér ekonomike t€ Egjiptit, duke pérdorur t& dhéna qé¢ mbulojné
periudhén kohore 1981-2006. Rezultatet kryesore né kété studim tregojné njé lidhje negative
né mes t€ borxhit dhe rritjes ekonomike, duke konstatuar qé rritja eventuale e borxhit ndikon

né masé t€ madhe negativisht né€ frenimin e zhvillimit ekonomik.

Ogunmuyiwa (2011) vlerésoi efektin e borxhit né rritjen ekonomike té Nigerisé nga
1970-2007. Rezultatet zbuluan njé marrédhénie t€ dobét dhe t€ paréndésishme midis borxhit
dhe rritjes ekonomike né pérgjithési. Shah dhe Shahida (2012) kané hetuar efektin e borxhit
publik mbi rritjen ekonomike té€ Bangladeshit pér periudhén 1980-2012 dhe nuk kané gjetur

ndonjé ndikim t€ mundshém t€ borxhit publik tek ecuria e rritjes ekonomike.

Gjithashtu edhe njé studim tjetér jep rezultate t€ njéjta sa pér sa i pérket ndikimit t&
borxhit publik, Tchereni (2013) i cili analizoi efektin e borxhit publik mbi rritjen ekonomike
té¢ Malavit gjaté periudh€s kohore nga 1975 deri mé 2003. Ata raportuan njé marrédhénie
negative ndérmjet borxhit dhe rritjes ekonomike né Malavi, duke potencuar se rritja e borxhit

mund té kété pasoja t€ démshme né zhvillimin ekonomik.

Gjithashtu, disa studime t€ caktuara empirike kérkonin t€ pércaktojné dhe shpjegojné
marrédhéniet midis borxhit publik dhe rritjes ekonomike n€ vende t€ ndryshme, duke u
pérgéndruar né modele té ndryshme ekonometrike, t€ cilat kishin pér géllim pércaktimin e
pragut ose té€ kufirit optimal t€ borxhit publik, duke treguar se deri né cilén kufi rritja e
borxhit publik ndikon pozitivisht né rritjen ekonomike. Sepse edhe studimet me larté nga
autorét paraprak kan€ béré definimin e pragut t€ borxhit publik, si dhe kané pércaktuar sé
pragu ose kufiri i pérdorimit tek vendet e zhvilluara €shté shumé me i larté se sa tek vendet né

zhvillim e sipér, me konkretisht vendet q€ jané né tranzicion ekonomik.
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Gjithashtu edhe Cuestas (2014) argumenton se rritja € borxhit qeveritar mund té
ndikojé negativisht n€ raport me PBB-nég, gjithashtu sipas kétij studimi thuhet s€ rritja
eventuale e borxhit geveritar pretendon t€ kété€ lidhje jo-lineare me rritjen ekonomike, duke

shpjeguar se rritja e borxhit nuk mund t€ jap impuls pozitiv mbi rritjen ekonomike.

Atique dhe Malik (2012) né studimin e tyre shkencor shqyrtuan ndikimin e borxhit té
brendshém, dhe t€ borxhit t€ jasht€ém mbi rritjen ekonomike t€ Pakistanit gjaté periudhés
kohore (1980-2010), duke pérdorur njé qasje empirike t€ bashké integrimit t&€ t& dhénave si

dhe testimit t& tyre pérmes analizés s¢ korrelacionit.

Rezultatet treguan njé ndikim negativ t€ borxhit publik mbi rritjen ekonomike t&
Pakistanit, duke potencuar se rritja e borxhit publik si brenda ashtu edhe jashté nuk jap efekt
pozitiv né€ rritjen ekonomike. Pér dallim nga autorét e tjeré Bader dhe Magableh (2009) gjaté
njé analize shkencore kané identifikuar pércaktuesit e borxhit publik né€ Jordani, duke
pérdorur testin e “Kointegrimit Johansen” pér periudhén kohore (1980-2004). Studimi zbuloi
se hendeku i kursimit, deficiti buxhetor, kursi real i kémbimit, si dhe rrjedha e ndihmés sé

huaj ishin pércaktuesit kryesoré té borxhit publik.

Ahmed (2015) ka analizuar ndikimin e borxhit t€ jasht€ém né rritjen ekonomike té
Irakut gjaté periudhés kohore (1980-2014) duke pérdorur disa nga metodat me t&€ pérdorura
ekonometrike, me konkretisht népérmjet OLS-sé¢ né€ formé regresionit t&€ shpérndaré.
Rezultatet treguan njé ndikim negativ t€ borxhit t€ jasht€ém né raport ndaj PBB-s¢ né

periudhén afatshkurtér dhe afatgjaté.

Me konkretisht rritja eventuale e borxhit publik si né periudhén afatshkurtér si né
afatgjaté ndikon negativisht né rritjen ekonomike. Boboye dhe Ojo (2012) kané analizuar
efektin e borxhit t€ jasht€ém mbi rritjen ekonomike né Nigeri. Autorét kané pérdorur metodén
e regresionit t€ thjesht€ me shumé pak observacione dhe t&€ dhéna. Gjetjet né kété studim
treguan njé efekt negativ t€ borxhit t€ jashtém mbi t€ ardhurat e vendit, dhe té ardhurat pér

koké banori.

Karagol (2002) shqyrtoi marrédhéniet midis rritjes ekonomike dhe borxhit t& jashtém
publik né Turqi pér periudhén kohore 1956-1996. Studimi tregoi njé marrédhénie negative
midis borxhit t€ jasht€ém dhe rritjes ekonomike né periudhén afatgjaté. Autori n€ fjalé trajtojé
ndikimin e borxhit publik tek norma reale afatgjaté e rritjes s¢ PBB-s¢, duke marré€ parasysh

njé& mostér prej 24 vendeve né zhvillim gjaté njé periudhe prej gati 200 vjet (1790- 2010).
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Rezultatet e fituara nga ky studim po thuajse jané t€ ngjashme me ato t€ studimeve
paraprake, sipas kétyre t€ dhénave potencohet se njé prag i rritjes se borxhit publik deri né
90% té PBB-sé¢ mund té keté ndikim pozitiv mbi rritjen ekonomike. Ky proces mund té kété
efekt né periudha afatshkurtra, ndérsa n€ periudha afatgjaté efektet e borxhit jan€ cilésuar si
negative, duke e frenuar né ményré sistematike rritjen dhe zhvillimin ekonomik té kétyre

vendeve.

N¢ studimin e realizuar nga autorét Dinca dhe Sorin Dinca (2015) jané béré disa
konstatime né lidhje me borxhin publik dhe rritjen ekonomike, duke i potencuar véshtirésité
pér te hetuar marrédhénien n€ mes t& borxhit publik dhe rritjes ekonomike. Gjithashtu vlejné
te theksohet se ky debat éshté ngritur dhe éshté diskutuar nga shume autoré, si dhe shkolla t&
ndryshme shkencore. Né kété¢ hulumtim shkencor €shté analizuar lidhja né mes t&€ borxhit
publik dhe rritjes ekonomike né njé mostér prej 10 vendeve evropiane ende né zhvillim té
tilla si : Bullgaria, Republika Ceke, Estonia, Letonia, Lituania, Hungaria, Polonia, Rumania,

Sllovenia, si dhe Republika Sllovake.

Hulumtimi né€ fjalé¢ éshté realizuar duke pérdorur modelin e regresionit té rritjes
pérmes inkuadrimit t€ 10 variablave té pavarura t€ tilla si né vijim : borxhi bruto i geverisé si
pjesé e PBB-sg, liria ekonomike, norma e rritjes s€ popullsis€, norma nominale e interesit
afatshkurtér, formimi i kapitalit fiks bruto, investimet fikse qeveritare, kursimet kombétare

bruto, té ardhurat e geverisé, si dhe produktiviteti i punés.

Megjithaté njé studim i béré Schclarek (2004) potencon se nuk ka gjetur ndonjé
korrelacion, ose ndonjé lidhje jo-lineare né mes t€ borxhit publik dhe rritjes ekonomike pér
vendet né€ zhvillim. Pérkundrejt kétij sfondi t€ lartépérmendur studimet e fundit t& béra nga
Bosworth dhe Collins (2003) sugjerojné se ésht€ mé miré té pérgendrohet né njé grup bazé t&

variablave shpjeguese, q¢€ jané t€ lidhura né vazhdimési me variablat erritjes ekonomike.

Duke pérdorur té dhénat né formé t€ serive panel, pérmes shfryt€zimit t&€ metodés
ekonometrike OLS (Metoda e Katroréve té€ Vegjél) t€ modifikuar plotésisht, Ying et al.
(2014) analizojé vendet e ASEAN, ku erdhi né pérfundim se aplikimi i procesit t€ globalizmit
ekonomik ndikon pozitivisht né€ rritjen ekonomike. Megjithaté njé grup autoréve né gjetjet e
tyre kané treguar se globalizimi social ka njé ndikim negativ mbi rritjen ekonomike,
ndérkohé g€ globalizimi politik ka pasur poashtu njé efekt negativ, mirépo jo t€ réndésishém

né rritjen ekonomike p.sh né dekadén e fundit n€ Rumani.
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Autori theksoi gjithashtu réndésiné e madhe t€ IHD-ve si njé mjet pér t€ siguruar
efikasitetin e tregtis€ s€ jashtme, gjithashtu aplikimi dhe prania e tyre ndikon drejtpérdrejt né
rritjen ekonomike t€ vendeve. Gjithashtu njé numér i konsiderueshém i studimeve dhe i
hulumtimeve kohén e fundit kané trajtuar disa c¢éshtje t€ réndésishme ekonomike. Me
konkretisht né kéto studime éshté trajtuar raporti n€ mes t€ rritjes ekonomike, deficiteve
buxhetore, borxhit publik, si dhe normave t€ interesit nga autorét Blanchard (1984), Chalk,
(2000), Rankin dhe Roffia (2003), Schelarek (2004), Gale dhe Orsza (2004), Reinhart dhe
Rogoff (2010), Taylor et al (2012), Egert (2013), Pescatori et al (2014).

Rezultatet e studimeve me lart€ éshté mire té krahasohen mé autorét Reinhart dhe
Rogoff (2010) ku né studimet e tyre shkencore morén rezultate t€ réndésishme né kété fushé
ekonomike. Gjetjet e tyre treguan se lidhja mes borxhit t€ qeveris€ dhe rritjes reale
ekonomike t&€ PBB-sé &€shté njé lidhje mjaft e dobét né njé raport mé t& vogél se 90% e
borxhit né raport me PBB-né. Sipas tyre nése borxhi publik rritet deri tek pragu 90%,
atéheré normat mesatare té rritjes kané tendenca té rénies pér 1%, ndérsa edhe rritja mesatare

ekonomike mund t€ zvogélohet edhe mé shumé.

Pér mé tepér, studimi i tyre shkencor zbuloi se vendet né zhvillim kishin njé prag mé
té ulét t€ borxhit té€ jashtém (publik dhe privat), i cili zakonisht ishte né valuté t& huaj. Kur ky
nivel i1 borxhit publik tejkalon 60% t&€ PBB-sg, rritja vjetore ekonomike mund t€ influencohet
duke u zvogéluar pér afro 2%. Kéto rezultate kané ngritur debate t€ shumta, vecanérisht né

mjedisin politik t& vendimmarrjes, shoqérisé civile, si dhe tek mediat.

Irons dhe Bivens (2010), si dhe Pescatori et al. (2014) né studimet e tyre shkencore
diskutojné réndésin€ e pragut t&€ borxhit publik i cili €&ht€ 90%, dhe i cili éshté pérmendur
né studimet shkencore t€ béra nga Reinhart dhe Rogoff (2010). Ata pretendojné se rreziku
nuk vjen nga mungesa e mjeteve pér t&€ mbéshtetur deficitet buxhetore dhe borxhin publik,
mirépo rreziku vjen nga mungesa e veprimeve politike t€ shkaktuara nga deficitet buxhetore,

si dhe ngritja e shqetésimeve né lidhje me destinimin e fondeve t€ huazuara.

Deficitet aktuale buxhetore qart€ ndikojné negativisht mbi normat e interesit né
periudhat eardhshme, kéto gjetje shkencore jané analizuar dhe studiuvara edhe nga autorét
Gale dhe Orszag (2004). Qeverité jané t€ detyruara t€ mbéshtetesin rritjen e nivelit t&
kredive, si n€ tregun vendor gjithashtu edhe né até t€ huaj, pér t€ financuar deficitet aktuale

buxhetore.
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Kjo né€ anén tjetér, ndikon né€ kérkesén pér rritje t€ kapitalit pérmes kredive, duke
vendosur presione t€ vazhdueshme né rritjen e normés s€ interesit, dhe ky proces mund té
con né njé rénie t€ normave t€ kursimit dhe t€ investimeve né sektorin privat Reinhart dhe

Rogoff (2010).

Né studimin e tij Schclarek (2004) arriti né pérfundimin se njé lidhje e réndésishme
midis borxhit publik  dhe rritjes ekonomike nuk mund t€ trajtohet dhe identifikohet né
vendet t€ cilat jané té zhvilluara shumé ekonomikisht, sepse pérqindja ¢ borxhit publik né
kéto vende éshté shumé e lart€, mirépo edhe zhvillimi ekonomik &éshté shumé i madh. Pér
vendet té cilat jan€ ende zhvillim, nivelet mé t&€ uléta t€ borxhit t€ jashtém publik shogérohen
me ritme mé t€ larta té rritjes ekonomike. Ndérsa e kundért me kété fenomen €shté se borxhi i
jashtém privat nuk afekton, ose mé miré t€ themi nuk ka ndikim né procesin e rritjes

ekonomike.

Buiter (2010) pohon se né SHBA, deficiti primar duhet t€¢ reduktohet rreth 8% e
PBB-sé sé pérgjithshme atéheré kur norma reale e interesit, si dhe norma e rritjes ekonomike
nuk mund t€ ndikohen nga mjetet e politikave geveritare. Pérndryshe, borxhi publik do té
béhet i pagéndrueshém. Eberhardt dhe Presbitero (2015) né studimin e tyre hetojné dhe
analizojné raportin e borxhit publik dhe rritjes ekonomike tek 118 vende té cilat jané ende né

zhvillim e sipér.

Kéta autoré argumentojné se nuk ka déshmi t€ besueshme pér njé prag té caktuar ose
kufi optimal€ pérbashkét pér borxhin publik né t€ gjitha vendet né pérgjithési. Me konkretisht
sipas késaj analize edhe njé heré vértetohet se pragu ose kufiri i borxhit publik ndryshon ne
varési té shteteve, ¢ka do t€ thot€ ¢do vend mund té ket nivel ose prag t& ndryshém té

shfrytézimit t& borxhit publik.

Kjo analize shkencore éshté vértetuar edhe nga autoré t€ tjeré me karakter
ndérkombétar t€ cilét kané potencuar se pragu ose kufiri t€ borxhit publik dallon dhe
ndryshon tek vendet né€ pérgjithési. Sipas kétyre gjetjeve konstatohet se p.sh vendet e
zhvilluara mund t€ pérdorin nivele me té larta t€ shfrytézimit t&€ borxhit publik, dhe t€ kené
zhvillim dhe rritje ekonomike. Ndérsa tek vendet té cilat jané ende né zhvillim ose mé& miré té
themi né€ fazén e tranzicionit ekonomik pragu ose kufiri optimal i shfryt€zimit t€ borxhit

publik éshté me i ulét se tek vendet e zhvilluara Mecinger dhe Verbic (2015).
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Né rast se hyrja e kapitalit nuk éshté pafundésisht né formén elastike, at€heré
paaftésia e qeverisé pér t€ siguruar 1évizshmériné pérsosur t€ kapitalit, mund t€ afektojé né
rénien e kursimeve kombétare, si dhe mund t€ ushtrojé njé presion mbi normat e interesit
duke ndikuar drejtpérdrejt n€ rénien e investimeve té huaja neto Elmendorf dhe Mankiw

(1999).

Vendet e Ballkanit Peréndimor pérfaqésojné njé burim vecanérisht t€ mir€ t€ dhénave
pér testimin e réndé€sisé se institucioneve mbi rritjen ekonomike, sepse kéto vende e filluan
procesin e tranzicionit ekonomik me institucionet ekonomike me njé diktaturé me t€ dobét.
Pér mé tepér, né krahasim me vendet e tjera né¢ zhvillim, kéto vende filluan procesin e
tranzicionit me rezervat relativisht t€ médha té kapitalit njerézor. Késhtu, dallimet né kété

ndryshore nuk duhet t€ luajné njé rol vendimtar .

Disa studime tjera kané pérdorur tregues t¢ BERZH pér t€ matur ndryshimin
institucional t€ vendeve qé jané né tranzicion. BERZH ka publikuar t¢ dhéna vjetore t&
vendeve né tranzicion duke matur progresin e tyre sipas reformave t€ tregut . Késhtu né vitet
e vona té tranzicionit kéto vende prodhojné vlerésime mjaft homogjene pér ekonomité mé té

pérparuara né tranzicion (p.sh., Shtetet Baltike dhe vendet e EQL).

Ato jan€ mé t€ pérshtatshme pér t€ dalluar vendet t€ cilat kané pérparuar, gjithashtu
dhe ato g€ nuk kané pasur progres sa i pérket aplikimit t€ reformave qé i kérkon tregu.
Megjithaté Heckelman dhe Stroup (2000, 2005) theksojné se peshat né€ elementet e
grumbulluara né nj€ indeks t& vetém shpesh nuk reflektojné ashtu si duhet n€ madhésiné

efektit margjinal q€ afektojné rritjen ekonomike .

Ne besojmé se madhésia e shtetit €shté gjithashtu njé pércaktues potencialisht i
réndé€sishém 1 rritjes ekonomike, por e trajtojné€ até si njé variabél t€ vecanté e jo si njé
komponent i lirisé ekonomike.Shumé nga shtetet e kontinentit Evropian u béné pjesé e
Unionit Evropian, 11 shtetet nga Evropa Qendrore dhe Lindore (CEE) u anétarésuan né
Bashkimin Evropian né vitin 2004, 2007, dhe 2011. Kéto jané Bullgaria, Republika Ceke,
Estonia, Kroacia, Letonia, Lituania, Hungaria, Poloni, Rumania, Sllovenia dhe Sllovakia.
Kontabiliteti i rritjes ekonomike nénkupton dekompozimin e rritjes s€ prodhimit nga rritja e
inputeve t€ prodhimit, si dhe shumés sé pérgjithshme t&€ produktivitetit t&€ faktoréve té

mbetur.
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Kontabiliteti i rritjes ésht€ shumé i réndésishém tek vendet e Evropés Lindore dhe
Qendrore, pasi g€ ato kané shfaqur rritje ekonomike t€ pagéndrueshme qé nga mesi i viteve
1990. Kéto vendet né€ pérgjithési kané pasur rritje t€ fuqishme ekonomike nga mesi i viteve
1990 deri né vitin 2007, pastaj u ballafaquan me pengesa té thella gjaté krizé€s financiare

globale né vitin 2008 dhe 2009 .

Shumica e vendeve t€ Evropés Qendrore dhe Lindore kané pasur rritje t€ shpejté
ekonomike, akumulim t€ shpejté t€ kapitalit, si dhe deficite t&€ médha t& llogarisé korente né
vitet para t& krizés financiare globale. Krugman (1994) dhe Young (1995) né hulumtimet
dhe studimet e tyre shkencore vuné né dukje se rritja shumé e shpejté€ ekonomike prej 6-7 pér
qind n€ vit né€ ekonomité e fuqishme t&€ vendeve t€¢ Azisé Lindore para vitit 1997 erdhi
kryesisht nga akumulimi i kapitalit, dhe jo nga rritja totale e produktivitetit t€ faktoréve t&

prodhimit.

Krugman (1994) e pérdori kété gjetje pér t€ véné€ né piképyetje géndrueshmériné
afatgjaté t&€ ecurisé s€ rritjes s€ ekonomive t€ kétyre vendeve, duke argumentuar se ato ishin
té prekshme ndaj ndryshimeve né kushtet e financimit ndérkombétar. Kéto shqgetésime u

vértetuan kur kriza aziatike shpértheu né€ vitin 1997.

Ndérsa momenti kur kriza financiare globale preku vendet e Evropé€s Qendrore dhe
Lindore Bruto Prodhimi i Brendshém kishte rénie prej 20%, kjo rénie ishte me e ndjeshme
tek shtetet Baltike gjaté vitit 2008 dhe 2009, ndérsa Polonia ruajti ritme pozitive t& rritjes
ekonomike gjaté gjithé periudhés s¢ krizés financiare. Njé hap i paré drejt kuptimit t&
ngadalésimit té rritjes ekonomike té kétyre vendeve do té ishte t€ shqyrtimi i ritmit né mes té
rritjes s€ kapitalit dhe produktivitetit total t€ faktoréve té prodhimit (Dimelis dhe

Dimopoulou).

Njé analiz€ e tillé mund t€ japé gjithashtu njé tregues né lidhje me perspektivén e
rritjes ekonomike né€ vitet né vijim. Rritja totale e produktivitetit t€ faktoréve éshté mbetja qé
mbetet kur efektet e faktoréve té tjeré qé ndikojné né rritjen ekonomike jané llogaritur. Rritja
e produktivitetit t€ faktoréve mund t€ pérfshijé edhe efektet né prodhimin e eksternaliteteve,
si dhe ndryshimet né€ pérbérjen sektoriale t€ prodhimit Easterly dhe Levine (2002), ose
cilésia e politikave shtetérore né menaxhimin e ekonomisé Fischer (1993). Ne thjesht
marrim rritjen e produktivitetit té faktoréve té prodhimit si pjesé e rritjes ekonomike, qé nuk

pércaktohet nga ndryshimet né punésim ose né kapitalin fizik t€ shfrytézuar.
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Megjithaté, shumica e vendeve t€ BE-sé pérjetuan recesion ekonomik gjaté viteve
1986-1991, dhe rritja e produktivitetit t€ faktoréve t€ prodhimit u ngadalésua né pérgjithési.
Vanags dhe Bems (2005) gjaté njé studimi shkencor kané trajtuar disa nga shtetet Baltike
gjaté viteve 1996-2003. Autorét konkludojné se dinamika e rritjes ekonomike té shteteve
baltike né fazén e hershme t€ tranzicionit i ngjante atyre t€ vendeve t€ médha evropiane gjaté
epokés sé ‘bretton woods’ por jo ato t€ ekonomive té fuqishme Aziatike, g€ ndryshe ju €shté

referuar si “ tigrat aziatik™.

Arratibel et al. (2007) konstaton se rritja e produktivitetit t€ faktoréve t€ prodhimit
kontribuoi shumé né rritjen e PBB-s€, mé shumé se sa akumulimi i kapitalit gjaté procesit té
rritjes ekonomike né teté vendet e Evropés Qendrore dhe Lindore qé ju bashkuan BE-s€ né
vitin 2004. Megjithaté ky autor argumenton se réndésia e akumulimit t€ kapitalit mund té
nénvlerésohet, duke gené se investimi mund té promovojé shpikjen e inovacioneve dhe

transferimin e njohurive inovative.

Rapacki dhe Prochniak (2009) kané trajtuar rritjen ekonomike tek 27 vendet
evropiane né tranzicion gjaté viteve 1990-2003. Ata llogarisin serité e kapitalit duke pérdorur
metodén e inventarit t€ pérhershém, mir€po kapitali fillestar pércaktohet thjesht duke
pércaktuar raportin né mes t€ kapitalit dhe prodhimit. Ku ndérveprimet ndérmjet strukturave
sociale, politike, dhe ekonomike prodhuan njé rrymé t€ re t€ njohurive dhe inovacioneve, né

teknologjiné e ngushté t€ prodhimit t& mallrave dhe shérbimeve.

3.4.Pérmbledhje e Pérgjithshme

Pér t€ pérmbledhur aspektin teorik dhe empirik té rishikimit t& literaturés qé trajtuam
me lart€ mund t€ vérejmé se shumé autoré dhe studime té caktuara tentojné€ t€ ju japin
pérgjigjeje pyetjeve kérkimore dhe hipotezave t€ paraqitura né fillim t€ kétij studimi. Pér ¢do
studim dhe hulumtim shkencor éshté i domosdoshém rishikimi i literaturés, sepse pérmes
rishikimit béhet i mundur njé véshtrim i pérgjithshém mes informatave t€ cilat i posedojmé
dhe i atyre q€ nuk i njohim.Gjithashtu rishikimi na ndihmon t€ krijojmé njé pasqyré té
caktuar se si duhet té zhvillohet dhe organizohet studimi duke u bazuar tek metodat, ményrat

e organizimit, gjetjet, kontributet shkencore e tjera.
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Me konkretisht népérmjet rishikimit té literaturés gjaté kétij studimi jam munduar qé
té shoh qgasjen e trajtimit t€ borxhit publik dhe rritjes ekonomike tek vendet e zhvilluara si

dhe vendet né zhvillim (tranzicion ekonomik) pérmes studiuesve t€ ndryshém.

Literatura e shqyrtuar implikon tre grupe studiuesve qé€ trajtojné efektin e borxhit
publik dhe rritjes ekonomike. N& grupin jané paraqitur disa studime t€ autoréve té cilét kané
definuar pragun e borxhit publik dhe pohojné s€ rritja e mundshme e borxhit publik ndikon

pozitivisht né rritjen ekonomike.

Mirépo cka éshté shumé me réndési t€ potencohet éshté sepse kéta hulumtues kané
definuar, ose mé miré t€ themi kané pércaktuar pragun e borxhit publik, g€ nénkupton se
rritja e borxhit publik deri tek pragu i caktuar mund té afektojé pozitivisht né rritjen

ekonomike.

Sipas tyre ekziston njé dallim i pragut n€ mes t€ vendeve t€ zhvilluara dhe atyre né
zhvillim, q€ do té thot€ tek vendet e zhvilluara pragu i borxhit publik &shté shumé me i larté
se sa tek vendet né zhvillim, nga t€ dhénat e kétyre studimeve mund€ té shohim se pragu i

borxhit publik sillet nga 80% deri né 95% né vendet e zhvilluara.

Ndérsa tek vendet ende né zhvillim ose mé miré t€ themi né tranzicion ekonomik
pragu i borxhit publik sillet prej 40% deri né 50%. Cdo rritje eventuale e borxhit publik mbi
pragun e pércaktuar mé larté mund t€ ndikojé negativisht né rritjen ekonomike t€ vendeve té
zhvilluara si dhe atyre né€ zhvillim (Jernej Mencinger Aleksander Aristovnik , Miroslav
Verbic (2015), Checherita dhe Rother (2010), Reinhart dhe Rogoff (2010), Afonso dhe Alves
(2015).

Né grupin e dyté té autoréve tek rishikimi i literaturés shohim studime té caktuara té
cilat mohojné se borxhi publik mund t€ jap impuls pozitiv né rritjen ekonomike. Sipas kétyre
studimeve shohim se rritja ¢ mundshme e borxhit publik ndikon negativisht né rritjen
ekonomike, si né vendet e zhvilluara po ashtu edhe tek ato né zhvillim. Tek disa autoré té
kétij grupi shohim edhe disa ndarje ose klasifikime té mundshme rreth borxhit publik dhe

efektit té tije n€ rritjen ekonomike.

Ku sipas tyre borxhit publik mund té afektojé ndonjé rritje t€ vogél ekonomike né
periudhat afatshkurtra, mirépo efekti i tije né periudhat afatgjata €shté negativ, duke frenuar

késhtu rritjen ekonomike t€ vendeve.
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Mirépo kemi edhe nga ata té cilét pohojné sé€ rritja e borxhit publik ndikon negativisht
né rritjen ekonomike si né periudhat afatshkurtra si dhe né ato afatgjata (Ugo Panizza dhe
Andrea F. Presbitero (2013), Cochrane (2011), Lof dhe Malinen (2014), Sheikh (2010),
Calderon dhe Fuentos ( 2013), El Mahdz dhe Torayeh (2009). Gjithashtu tek rishikimi i
literatur€s vérejmé disa studime t€ cilat n€ ményré absolute pohojné se rritja eventuale e
borxhit publik ndikon drejtpérdrejté né stimulimin e rtritjes ekonomike t€ vendeve né

pérgjithési.

Disa nga kéto studime potencojné se borxhi publik mund t€ jap impuls pozitiv né
rritjen ekonomike né periudhat afatshkurtra, ndérsa disa tjeré pohojné se rritja e borxhit
publik mund té ndikon pozitivisht né rritjen ekonomike tek periudhat afatgjata Uzun (2012),
Laina (2011), Reinhart dhe Rogoff (2010) dhe Pattillo (2011), Wigger (2009), Greiner
(2012), Taylor (2012).

Nése i referohemi studimeve me lart€¢ mund t€ vérejmé divergjenca té caktuara né mes
té grupeve té autoréve qé€ trajtojné efektet e borxhit publik tek rritja ekonomike. Shumica e
kétyre studiuesve kané pérdorur metodat t€ avancuara ekonometike té tilla si: anliza e
regresionit (OLS) e cila e injoron strukturén e t€ dhénave panel, si dhe metodat té cilat
bazohen tek serité e t€ dhénave né formé t€ panelit t€ tilla si Fixed Effects, Random Effects,

dhe ‘GMM’ Metoda.

Duke shqyrtuar dhe analizuar kéto studime kam krijuar njé véshtrim t& pérgjithshém
pér sa i1 pérket shfryt€zimit t€ metodave ekonometrike. NE fillim t& studimit uné kam
parashtruar pyetjet kérkimore dhe hipotezat, té cilat tentojné t€ shpjegojné defnimin e pragut
t&€ borxhit publik dhe rritjes ekonomike tek vendet e Ballkanit Peréndimor, Evropés Lindore,
si dhe vendet e Evropés Qendrore. Si dhe pércaktimin e kufirit optimal ku do té shpjegohet se
si ndikon rritja e borxhit publik deri né kété kufi, dhe tejkalimin e mundshém i cili pastaj

mund t€ ndikojé negativisht né€ rritjen ekonomike t€ vendeve né tranzicion t€ Evropés.

Nga studimet mé larté shohim disa studiues t€ cilét kané pércaktuar dhe definuar
pragun e borxhit publik tek vendet e zhvilluara si dhe ato né zhvillim (Jernej Mencinger
Aleksander Aristovnik , Miroslav Verbic (2015), Checherita dhe Rother (2010), Reinhart dhe
Rogof. Prandaj edhe tek rishimimi mund t€ shohim se ¢do studim qé &shté paraqitur
lidhetdrejtpérdrejté me organizimin e temés qé jam duke e trajtuar, definimin e problemit,

pyetjeve kérkimore, si dhe hipotezave.
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4. METODOLOGJIA E HULUMTIMIT

4.1.Metodologjia

Pér t€ realizuar kété studim shkencor t€ disertacionit t€ doktoratés, si dhe pér ti
mbéshtetur konstatimet t€ cilat jané ngritur né fillim t€ kétij studimi do t€ pérdori metoda dhe
modele t€ avancuara shkencore. Gjaté hartimit t€ kétij punimi do t€ pérdorim njé metodologji
gjithépérfshirése, duke zbatuar metoda t€ ndryshme kérkimore-shkencore, té cilat jané
realizuar kryesisht népérmjet leximit té literatur€s, vézhgimit, dhe mendimit kritik nga ku
informacionet jané zgjedhur sipas vlefshmérisé sé tyre nga autoré t€ ndryshém té huaj dhe
vendor, si dhe subjekteve tjera q€ jané pjesé e kérkimit, apo kané gené t€ kycur né situata nga
té cilat €shté synuar t€ nxirren pérfundime, si dhe t& arrihet deri te zgjidhja e problemit. Pér
konfirmimin e besueshmérisé té hipotezave do t€ pérdorim metoda t€ ndryshme me géllim qé
rezultatet t€ kené€ njé signifikancé t€ larté shkencore, ku disa prej tyre jané pérdorur tek pjesa
e par€ dhe pjesa e dyté e hulumtimit, ndérsa tani tek kjo pjese do te bazohemi ne pérdorimin e
metodave dhe teknikave ekonometrike, te cilat do te mundohem ti paragesim dhe ti trajtojmé
ne vijim.

Ekonometria €shté aplikimi i metodave statistikore né t€ dhénat ekonomike pér té
dhéné pérmbajtje empirike né¢ marrédhéniet ekonomike (Pesaran ,1987). Mé saktésisht, &shté
"analiza sasiore e fenomeneve aktuale ekonomike bazuar né zhvillimin e teorisé dhe
vézhgimit, t€¢ lidhura me metodat e pérshtatshme t€ pérfundimit.Metoda ekonomterike si
proceduré e hulumtimit shfryt€zohet analiza e pé&rmbajtjes, mbledhja e t& dhénave pér
karakteristikat e ndryshme. Metodat ekonometrike jané pérdorur duke shfrytézuar té dhénat
nga viti 1995 deri né vitin 2017.Mirépo né t€ gjitha modelet ekonometrike t€ analizuara pér
vendet né tranzicion t€ Evropés jané€ punuar népérmjet qasjes “unbalanced data” nga viti
1995- 2017 , ndérsa tek pércaktimi i pragut t€ borxhit publik “threshold” jam shkuar
népérmjet t€ dhénave t€ balancuara “balanced data “ duke filluar nga viti 2000. Pér té hetuar
dhe studiuar ndikimin e borxhit publik né rritjen ekonomike t€ vendeve té Evropés q€ jané né
Tranzicion, kam pérdorur disa nga metodat dhe modelet mjaft t€ avancuara shkencore si:
OSL (metoda e katroréve té vegjél), Fixed Effects, Random Effects, Taylor-Hausamn Test, si
dhe njé metod€ mjaft t&€ avancuar GMM (generalized method of moments). Modeli Pooled
OLS, rasti mé i thjeshté i pérdorimit t€ t€ dhénave dhe informacioneve né formén gjatésore,

realizohet duke injoruar strukturén panel té€ te dhénave.
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Ndérsa tek modelet Fixed dhe Random Effect dallimi kryesor qéndron nése efekti i
pa vrojtuar individual numéron elemente g€ jané€ te lidhura (korrelacion) me regresorét né
modelin ekonometrik, jo nése kéto efekte jané rastésoré (stochastic) ose jo(Green
(2008,p.183). Modeli Fixed Effects nuk €shté né€ korrelacion me modelin Random Effects.
Pérdorimi 1 “Fixed Effects” béhet sa heré q€ jemi t€ interesuar t& b&jmé njé¢ analiz€ sa i
pérket ndikimit t€ variablave qé mund té ndryshojné me kalimin e kohé&s. Efektet fikse
trajtojné marrédhéniet né mes parametrave t€ parashikuara, dhe rezultateve té variablave
brenda njé njésie t&€ caktuar, q€¢ mund té pérfshijé (vend, person, biznes, shtet, ose ndonjé
instituicon tjetér). Ndérsa ne statistiké modelin “Random Effects”, gjithashtu i njohur si
modeli i komponentéve t€ ndryshimit, &shté njé lloj modeli hierarkik linear. Ky model
supozon se té dhénat po analizohen né koordinim me njé hierarki t€ mostrave t¢ ndryshme,
dallimet e t€ cilave lidhen me até hierarki t€ larté cekur.

Pér t€ testuar dhe argumentuar se cila nga metodat me lart€ paraqesin rezultate me
tébesueshme dhe signifikante do té pérdorim vlerésuesin Hausman Taylor-IV, i cili kombinon
aspektet e dobishme t€ dy vlerésuesve, pra “Fixed Effects” dhe “Random Effects”. Si dhe
metodén e pérgjithésuar te momenteve (GMM). Modeli dinamik i panelit (GMM) &shté 1
pérdorur pér té testuar marrédhéniet midis borxhit publik ndaj PBB-sé pér koke banori, si dhe
variablave tjera té pavarur tek vendet né€ tranzicion t€ Evrop€s. Uné kam pérdorur
vlerésuesin GMM nga Arellano dhe Bond (1991), Blundell dhe Bond (1998), Blundell, Bond
dhe Windmeijer (2000) pasi €shté vler€sues i duhur. Gjithashtu metoda GMM na lejon té
kontrollojmé problemin e paragjykimit t€ endogjenitetit té shkaktuar nga ndikimi i kundért q&
rrjedh nga PBB-ja pér koké banori tek borxhi dhe PBB-ja, si dhe tek variablat e tjera
shpjeguese. Ndersa pércaktimi i pragut t€ borxhit publik &shté béré duke u bazuar németodén
bootstrapp-montecarlo, metoda “bootstrap” bazohet né mbi 2000 simulime t& pérdorura.

Ne vijim do te mundohem qe secilén nga metodat e pérmendura ti trajtojmé né formé
me t€ detajuar, duke paraqitur disa nga karakteristikat kryesore té tyre, si dhe ményrén e
pérdorimit né€ aspektin ekonomik. Variablat e integruara né modelet ekonometrike do té
shfrytézohen pér t€ mbéshtetur hipotezat dhe konstatimet e hulumtimit, i cili paraget
ndikimin e borxhit publik mbi rritjen ekonomike t€ vendeve evropiane né tranzicion gjaté
periudhés kohore 1995-2017. Variablat q€ jan€ vendosur jané: gdp-ja (gdp per capita), public
debt (borxhi publik), eksport (eksporti), final consum (konsumi pérfundimtar), bruto saving
(kursimet bruto), current account balance (bilanci i llogarisé korrente), government

expenditures (shpenzimet geveritare).
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4.2.Specifikimi i modelit té regresionit té thjeshté linear

Népérmjet metod€s s€ regresionit té thjeshté linear, dhe népérmjet aplikimit t&€ metod€s sé
katroréve t€ vegj€l (OLS), do t€ testojmé ndikimin e borxhit publik né rritjen ekonomike t&
vendeve evropiane né tranzicion. Objektivi themelor i regresionit €shté llogaritja ose
parashikimi i vlerés mesatare t€ njé variable Y (variabla e varur) bazuar né vlerat e variablés

tjetér (variabla e pa varur) X (Hoechle,The Stata Journal, fage.1-31).

Andaj, specifikimi i modelit t& regresionit linear tredimensional &shté si vijon:

Y =B, +B,X, + B, + u Ekuacioni (4.1)

Y - paraget variablén e varur (variabla q€ sqarohet, regresanti, endogjenés, e parashikuar etj),
né rastin toné té hulumtimit si variabél e varur éshté rritja ekonomike e paraqitur népérmjet
PBB-sé pér koké banori.

X - paraqet variablén e pavarur (regresori, exogjen, q€ parashikon etj).

B,, B, dhe B,thiren prametra ose koeficientet e vlerésimit; ku B, &shté parametri i

konstantés, kurse B, dhe B, jané€ parametrat e vlerésimit t€ variablés sé pavarur .

u;éshté variabla stokastike ose erorr term, i cili pérmban té gjitha faktorét ose variablat qé

nuk jané paraparé né¢ model dhe éshté variabél random e pa obzervuar e cila merr vlera
pozitive dhe negative. Gabimi stokastik tregon se ka edhe faktoré tjeré q¢ kané impakt tek
variabla e varur g€ né rastin toné konkret éshté rritjen ekonomike e shprehur népérmjet (gdp

percapita).

Kjo tregon se variabla e varur plotésisht nuk sqarohet ose nuk na jep informata nga varaiblat
e pavarura. Ndryshe komponenta stokastike paraget pjesén e pa sqaruar t€ modelit

ekonometrik (Baum, Stata Press, 2006).
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4.3.Vlerésimi i metodés (OLS)

Ekuacioni i regresionit €shté ekuacion qé definon raportet né mes t€ dy variablave dhe
shfrytézohet pér té vlerésuar variablen e varur (Y) t€ bazuar né variablen e pavarur (X).
Variabla e varur (Y) éshté variabla e projektuar, apo e vlerésuar qé€ kérkohet té€ parashikohet
ose t€ shpjegohet me anén e njé variable tjetér. Variabla e pavarur (X) €shté variabla qé
siguron bazén pér vlerésim. Me ané t€ késaj variable b&het parashikimi ose shpjegimi i
variablit te varur.

Thjeshtésia e kétij modeli rrjedh nga supozimi pér termin error: g€ supozohet s€ e~N (0, 62).
Me fjalé t€ tjera, duke e ditur vlerén e termit error i cili n€ model nuk sqaron asgjé né lidhje
me variablat tjera (distribuimi i termit error €sht€ i pavarur nga variablat tjer€), si dhe
observimet e termit error jané t& pa korreluara me njéra tjetrén (Hoechle, The Stata Journal,
fage.1-31). Pas shqeté€simeve t€ pérmendura nga modeli klasik i regresionit linear, vlerésimi
efikas mund t€ arrihet duke pérdorur metodén e katroréve té vegjél (OLS). Edhe pérkundér
paragjykimeve té shumta, ngjashém si né€ studimet e tjera edhe né€ kété studim té dhénat e
grumbulluara do t€ vlerésohen edhe me disa metoda tjera t&€ regresionit si fixed effect,
random effect, hausman taylor, gmm, si dhe pércaktimi i pragut n€pérmjet bootstrapp-

montecarlo.

4.4.Modeli Pooled OLS

Rasti mé i thjesht€ i pérdorimit t€ dhénave dhe informacioneve né formén gjatésore
realizohet duke injoruar strukturén panel tek t&€ dhénave. Pasi t€ dhénat jané té organizuara

nga njésité€ vendimmarrése, atéheré modeli mund té shkruhet si vijon:
Y = X[ + £ Ekuacioni(4.2)

Né kété rast, pér njé ‘X’ t&€ dhéné, nuk ka asnj€ korrelacion midis observacioneve. Me fjalé
té tjera, supozohet qé observacionet individuale me kalimin e kohé&s jan€ observacione nga
individ t€ ndryshém. Njé qasje e till€é mund t€ jet€ e arsyeshme, pér shembull né rastet kur
madhésia e mostrave ndér-sektoriale (cross-sectional) do te thoté €shté e vogél. Gjithsesi,
duke mos e integruar strukturén panel t€ dhénave, atéheré ky proces shpien né rezultate qé
nuk jané t€ pérshtatshme né t€ shumtén e rasteve. Megjithaté, si supozimet rreth ¢rregullimit
plotésojné ato t€ modelit klasik té regresionit linear, vlerésimi me rezultate mé té efektshme

mund t& arrihet duke pérdorur OLS (Cancado, 2005, fage.19).
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Pavarésisht paragjykimeve t€ saj t€ mundshme, vlerésuesi Pooled OLS do té pérdorét né
kété studim shkencor , pra ngjashém edhe me studime té tjera té aplikuara, si njé fillim pér
analizat empirike, ku rezultatet e tij do t€ krahason me rezultatet nga modelet g€ jané mé té

pérshtatshme pér analizén e t€ dhénave.

4.5.Modelet Fixed dhe Random Effect

Duke mare né konsideraté modelin € méposhtém:
Yu=Xu+ Eyn Ekuacioni (4.3)
Gjithashtu, duke marr n€ konsideraté se "Error Term" i cili ka strukturén si n€ vjim:

Eu = a, +n, Ekuacioni (4.4)

Termi i paré i dekompozimit njihet si njé efekt specifik-individual, dhe pjesa e dyté
korrespondon me termin e zakonshém t€ njohur si “common stochastic error term”, pér
shembull tek modelet klasike qé pérdorin regresion linear. N& két€ formulim, pjesa e paré
mund t€ ndryshojé tek individét ose njésité tjera, pra né rastin ton€ konkret vendeve, mirépo
gshté konstant pérgjaté t€ré kohés, kjo pjesé mund té€ jeté né lidhje ose korrelacion me
variablat sqaruese, ose nuk mund té€ jeté né korrelacion me to. Pjesa e dyté karakterizohet né
ményré arbitrare pérgjaté téré koh€s dhe vendeve. Ky formulim €sht€ ményra mé e thjeshté e
té kuptuarit t€ idesé€ se dy observacioneve q€ vijné nga i njéjti vend, dhe jané m€ shumé se

sa observacionet g€ vijné nga dy vende t€ ndryshme (Cancado, 2005, faqge.20).

Dallimi thelbésor ndérmjet Fixed Effects dhe Random Effects qéndron nése efekti i pa
vrojtuar individual numéron elemente qé jané te lidhura (korrelacion) me regresorét e tjeré
qé ndodhen né modelin ekonometrik (Green, 2008, fage.183). Modeli Fixed Effects nuk
€shté né korrelacion me modelin Random Effects . Nga rrjedh g€ né modelin Fixed Effects,
supozohet t& jené “n” parametra t€ panjohura qé duhen trajtuar né vlerésimet ekonometrike,
ndérsa n€ rastin e modelit Random Effects trajtohet si njé diagram me njé shpérndarje

€ 9

mesatare “p”, si dhe me njé variancé t€ pavarura nga variablat shpjeguese né model.
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Pér t€ paré se cila nga kéto dy metoda do té ofrojé rezultate me t€ pérshtatshme dhe
me argumentuese, ne do té pérdorim edhe testin dhe vlerésuesin e Hausman-Taylor IV, i cili

ofron alternativé pér sa i pérket kétyre qasjeve té larté pérmendura (Bartels, 2009)’.

Modeli Fixed Effects

Pérdorimi i efekteve fikse béhet sa heré q€ jemi t€ interesuar t€ b&jmé nj€ analiz€ pér sa i
pérket ndikimit t€ variablave qé mund té ndryshojné me kalimin e kohé&s. Efektet fikse
trajtojné marrédhéniet né mes parametrave té parashikuara, dhe rezultateve té variablave
brenda njé njésie t€ caktuar, € mund t&€ pérfshijé (vend, person, ndérmarrje, institucion etj).
(Cdo njési ka karakteristikat e saj t€ vecanta té cilat kané mundési t€ ndikojné tek variablat e

parashikuara, ose té cilat nuk mund t€ ndikojé€ tek ato variabla.

Pér shembull, duke supozuar njé mashkull apo femér se si mund t¢ ndikojé tek njé
opinionin pér njé c¢éEshtje t€ caktuar, ose njé sistem i miréfillté¢ ekonomik mund té ndikojé
pozitivisht né rritjen e tregtis€é, dhe e cila pastaj shpien drejtpérdrejté né rritjen e PBB-sé
(produktit t€ brendshém bruto), ose praktikat produktive t&€ njé biznesi mund té€ ndikojné né
rritjen e ¢mimit t€ aksioneve t€ saj. Né ekonometri dhe statistiké modeli “Fixed Effects” éshté
njé model statistikor qé€ pérfagéson sasité e vrojtuara né€ drejtim té variablave shpjeguese, dhe
té cilat trajtohen sikur njési fikse, dhe jo t& rastésishme. Pér dallim nga modelet “Random
Effects, si dhe “Mixed Effects”, n¢ té cilat disa ose t€ gjitha nga variablat shpjeguese

trajtohen sikurse rrjedhojé e rastit.

Po t&€ krahasojmé kété me pércaktimet biostatistike, ku biostatisticientét pérdorin efektet
"fikse" dhe "t€ rastit " pér t'iu referuar popullsis€ mesatare, dhe efekteve t€ subjekteve
specifike (aty ku kéto t& fundit né pérgjithési jané supozuar té jené t&€ panjohura, apo variabla
latente). NE t€ shumtén e rasteve, struktura e njéjté e modelit qé zakonisht &shté njé model
regresioni linear, mund té trajtohet me njérén prej kétyre metodave t€ pérmendura me larté.
Mirépo prape varet nga piképamjet e hulumtuesit se cilén nga kéto teknika do t&é zgjedh pér
té testuar t€ dhénat dhe variablat né modelin ekonometrik (Greene, 2011 dhe Diggle,
Heagerty, Patrick, Liang, Zeger, Scott, 2002 dhe Fitzmaurice, Laird, Ware, James H,
faqe.326-328, 2004).

7 Shenim: Beyond “Fixed Versus Random Effects”: A framework for improving substantive and statistical
analysis of panel, time-series cross-sectional, and multilevel data” / Brandom Bartels
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Po ashtu vlen té theksohet se vlerésimet konsistente t&€ parametrave shtesé nuk mund té
merén pér bazé. Edhe pse nuk mund té llogarisim né vazhdimési, megjithaté ne mund t&

llogarisim parametrat e mbetura né vazhdimési. Pér tu béré kjo, regresioni merr kété formé:

y=xB+ foa +nEkuacioni (4.5)

e

Ku ky ekuacion paraqet matricén q€ bén grumbullimin e “n” variablave, d.m.th. ato
variabla t€ cilat jané korenspoduese pér ¢do vend. Avantazhi i modelit “Fixed Effects” éshté
largimi apo hegja e heterogjenitetit specifik individual (individual-specific heterogeneity),

duke maré€ né konsideraté ekuacionet si n€ vijim:
y=X,+B+a,+n,

Vu =Y = (X, X)b+ (1, +11;)

BW — (XM ,X)XM , Ekuacioni (4.6)

Pérderisa heterogjeniteti i pa vézhgueshém &shté i kontabilizuar, ka njé pengesé
bazike pér aq koh& sa vlerésuesi pérdor vetém variacione pérbrenda observacioneve
individuale. Kjo mund té jeté problematike n€ qofté se ekzistojn€ shpjegime té ashtuquajtura
"time in variant". Kur pérdorim efektet fikse supozojmé se digka brenda individit mund té
ndikoj€, ose mund té kemi paragjykim né rezultatin e variablave t€ cilat kemi nevojé pér ti
kontrolluar. Kjo éshté arsyeja pas supozimit se korrelacioni midis variablave tek njésia
ekonomike mund t€ parashikohet gabimisht. Njé tjeté€r supozim i réndésishém i modelit t&
efekteve fikse €shté se karakteristikat gjaté t€ré kohés jané té pandryshuara, gjithashtu jané
unike pér individin, dhe nuk duhet té€ lidhen me karakteristikat e tjera individuale. Cdo
subjekt éshté i ndryshém, pra termi gabimit t€ njésisé se caktuar &shté konstante (e cila kap
karakteristikat individuale) qé nuk duhet té lidhen me t€ tjerét. Nése kushtet e gabimit (error
term) tek efektet fikse nuk jané t€ pérshtatshme, at€heré ato mund té€ ndikojné qé
konkluzionet té cilat fitohen népérmjet modeleve ekonometrike t€ mos jené t€ sakta, dhe si
pasojé e kétij procesi kemi nevojé pér t€ modeluar két€ marrédhénie edhe njéheré (Gardiner,
Joseph, Luo, Lee Anne, £q.221-239, 2009 dhe Ramsey, Schafer, 2002 dhe Colin, Trivedi,
Pravin, fq. 717-19, 2005).
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Ekuacioni pér modelin e Efekteve Fikse béhet:

Y, = p1X, +a, + u, Ekuacioni (4.7)
Ku kemi:

a. (i=1 .. .n)Eshté ndérpres i panjohur pér secilin entitet,

- Eshté variabla e varur,
1 — Entitet,
t - Koha,

X, - Pérfagéson njé variabél t& pavarur,
B, - Eshté koeficienti ,
i, - Eshté termi gabim,

Pasqyra kryesore €shté se né qofté se variabla e pa shénuar nuk ndryshon me kalimin
e kohés, atéheré si rezultat ¢do ndryshim né variablen e varur duhet t€ jeté pér shkak té

ndikimeve t€ ndryshme nga kéto karakteristika fikse (Stock dhe Watson, 2003, fq.289-290).

Né rastin e té dhénave t€ serive kohore interpretimi i koeficienteve beta do té jeté pér
njé vend t€ caktuar, kur X ndryshon gjat€ kohés nga njé njési né tjetrén, ndérsa Y rritet

at€heré zvogélohet njéra nga njésité B (Bartels, Brandom, Stony Brook University, 2008 ).

Njé tjetér ményré pér t€ paré modelin e efekteve fikse €shté duke pérdorur ndryshoret

binare atéheré ekuacioni pér modelin e Efekteve Fikse b&het si mé poshtg :

Y, =B, +B X, +..+B.X ., +1.E, +. .y ,E +u, Ekuacioni (4.8)
Ku kemi:

v, — Eshté variabél e varur, ku i = entitet dhe t = koha,
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x, -Paraqget variablen pavarur,
Lk - Eshté koeficienti ,
u,, -Eshté gabimi,

e,- Ato subjekte q¢ jané n€ numra binaré (dummies), kemi n-1 subjekte t&€ pérfshira né

model, 7, Eshté koeficienti binar (subjektet né model).

T¢€ dy ekuacionet té cilat i trajtuam me larté jané ekuivalente njéra me tjetrén. X &shté
1 nj&jt€ nga njéri entitet né tjetrin, po ashtu edhe tek ekuacioni me lart€ t€ rezultatet kané t&
njé€jtin burim t€ dhénave duke paraqitur njé variable t&€ pashénuar q¢€ ndryshon tek té gjitha
parametrat g€ jan€¢ né model, por jo gjaté gjithé kohés sé vrojtimit (Stock dhe Watson, 2003,
1q.280).

Efektet Fikse né Modelit e Regresionit:
Y, =B+ BX,, +..B X +1.E,+..y,E, +6,, +..0,T, + u, EKuacioni (4.9)
Ku kemi:

Y, - Eshté variabla e varur, ku i -Entitet , dhe t — Koha,
X, - Paraqet variable e pavarur,
B, - Eshté koeficienti,

u,, - Eshté termi i gabimit Error ,

e, - Paraget subjektet q¢ jan¢ né numra binar (dummies) , ku kemi n-1 subjekte té

pérfshira,

7, - Eshté koeficienti pér regresantin binar (subjektet),

T, - Eshté koha e ndryshueshme késhtu qé ne kemi t-1 periudhat kohore,
&t - Eshté koeficienti pér regresantin.

Modeli Random Effects
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y=X,p+e,
Ku g, =a, +1, Ekuacioni (4.10)

Arsyeja e pérdorimit t€ modelit “Random Effects” &shté sepse ndryshon nga modeli i
“Fixed Effects “, sepse variacioni i t€ gjitha subjekteve té pérfshira supozohet t€ jeté i
rastésishém, dhe nuk éshté né korrelacion me variablat e parashikuara, si dhe me variablat e
tjera t& pavarura té pérfshira né€ modelin ekonometrik (Green 2008, p.183). Nése kemi njé
variabél t€ varur n€é model, atéheré ju duhet t€ pérdorni modelin e efekteve té rastit. N&é
statistiké modeli “Random Effects”, gjithashtu i njohur si modeli i komponentéve té
ndryshimit, €sht€ njé lloj modeli hierarkik linear. Ky model supozon se t€ dhénat po
analizohen né koordinim me njé hierarki t€ mostrave t€ ndryshme, dallimet e té cilave lidhen

me até hierarki té larté cekur.

Njé avantazh i efekteve té rastit &shté q€ ju mund té pérfshini gjaté gjithé kohés
variablat e pandryshueshme (p.sh. gjinore), ndérsa né modelin e efekteve fikse kéto variabla
jané té absorbuara nga modeli. NE két€ rast supozimi kryesor qé dallon kété€ model nga
modeli “Fixed Effects” éshté sepse tek modeli * Random Effects’ efektet specifike t€ vendeve
(shteteve, ose njésive tjera t&€ pérfshira n€ model) jané efekte té pandryshuara gjaté téré kohés
né vézhgim. Po ashtu, vlen té theksohet se €shté mé i dobishém, g€ t&€ jet€ mé eksplicit né

lidhje me dy pjesét e “Termit Error” (Laird dhe James, faqe.963-974,1982).

E[n,X]=Ela,X]=0 Ekuacioni (4.11)
En, X =omn,

Ea,X =oa,

ElaX]=0,7,

Ela, jX]=0, per"1"+" j".

Modeli “ Random Effects” né njé¢ far ményré merr né konsideraté faktin se “t”

observacionet né€ “n” vende nuk jané té njéjta si observacionet né “nt” t€ vendeve té

ndryshme.

154



155

Mé pas modeli llogaritet si vijon: se pari duke nxjerr njé vlerésues t€ matricés sé
kovariancés té termit “error” , dhe s€ dyti duke pérdorur strukturén e kovariancés né
vlerésuesin “B”. Nése komponentét e variancés jané t€ njohura, at€heré vlerésuesi “GLS”,
konkretisht “Random Effects” mund t€ zbatohet pa véshtirési. Megjithaté zakonisht nuk
ndodh késhtu, pasi qé vlerésimet e variancés s€ panjohur jan€ t€ nevojshme pér testimin e

modeleve.

Vlerésuesit konsistent mund té fitohen si shuma t€ modifikuara, ku njé¢ ményré e
pérshtatshme e gabimeve té formave katrore vjen nga dy vlerésues t€ ndryshém, t€ njohur si "
vlerésues ndérmjetés " dhe “brenda vlerésues” (Joseph, Luo, Roman, Anne, faqe.221-239,
2009)

4.6.Modeli Hausman Taylor-1V

Me larté trajtuam modelet e regresionit “Fixed Effects” dhe “Random Effects” né
organizimin ¢ hulumtimeve me modele ekonometrike, ku trajtuam disa argumente dhe fakte
se pse kéto metoda pérdoren gjate studimeve shkencore, ku sipas shume argumenteve
karakterizohen si metoda mjaft inovative pér realizimin e hulumtimeve né€ shkencat

ekonomike.

(Hausman dhe Taylor , 1981), sugjerojné njé zgjidhje duke kombinuar aspektet e
dobishme té t€ dy vlerésuesve, pra “Fixed Effects” dhe “Random effects”, té cilét i trajtuam

me herét.

Metoda e quajtur “ Hausman-Taylor” é&shté njé tekniké e njohur si "Instrumental-
Variable"*, qé pérdor vetém informacionet qé gjenden tashmé né model, pér té eliminuar
efektet e lidhjeve reciproke ndérmjet vendeve si dhe "Error Termin", ndryshe nga

preventivuesi.

Sipas gasjes “Fixed Effects”, nuk kérkon eliminimin e variablave shpjeguese qé variojné

pérgjaté kohés "time-variant” (Cancado, fage. 25, 2005).

8 Shénim:Kjo teknike né té shumtén e rasteve éshté pérdorur né analizat e regresionit kur supozimi standard,
pér sa i pérket variablave shpjegus nuk jané né korelacion me komponentét e pashpjegueshém. Né kéto raste,
regresioni i zakonshém linear nuk do té japte vlersime té géndrueshme.
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Testi bén t€ mundur vler€simin e signifikanc€s ose mé mir€ t€ themi t€ besueshmérisé sé
nj€ preventivuesi kundrejt njé preventivuesi tjetér, duke treguar cili éshté me i besueshmém

dhe cili duhet t€ largohet nga modeli ekonometrik.

Sipas (Hausman dhe Taylor ,1981) modeli i Ekuacionit mund t& shkruhet si né€ vijim:
Vi =X, +B+Z,+a,+n,Ekuacioni (4.12)

Né kété formulim, té gjitha efektet individuale shénohen si jané vérejtur. Hausman

dhe Taylor, sugjerojné qé t€ béhet ndarja e 'X' dhe 'Z' né€ dy grupe t€ variablave si mé poshté:
X =[X,:X,]dhe Z=[2,:7,]

Ku: X, éshté “nx,,”

X, éshté “7px,,”

Z, Eshté “nx ,”

Z, &hté “nx,,” dhe n -,

Atéheré , Modeli merr formén si né vijim:

yit:Xlit+bl+X2it+ai+Zizyi+Zziy2+ai+77it
Y=(Y1,Y2)

B=(B,,B,) Ekuacioni (4.13)

Y=(Y1,Y2)

Tipari dallues i kétij modeli gjendet tek supozimet mbi korrelacionin ndérmjet efekteve

specifike-individuale, dhe grupe té regresoréve g€ 'variojné' dhe q€ 'nuk variojné'.

Katér grupe té variablave t€ observuar jané pércaktuar né kété model si né vijim:
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X,, éshté k, variabla g€ variojné pérgjaté kohés dhe nuk jané né korrelacion me i,
Z,, €shté variabla qé nuk variojné pérgjaté kohés dhe nuk jané né korrelacion me «, ,
X,,, €shté variabla qé variojn€ pérgjaté kohés dhe jané né korrelacion me ¢, ,

Z,, &shté variabla qé€ nuk variojné dhe jané né korrelacion me «; .

Strategjia nga Hausman dhe Taylor funksionon duke pérdorur informatat qé€ tashmé gjenden

né modelin ekonometrik, pra pér variablat problematike “ X, ~ dhe “Z,, .

Ata pra propozuan qasjen “IV-Instrumental Variable”, ku variablat e méposhme jané

pérdorur si instrumente: X, ,Z,, , X,, ,Z,,

Poashtu, né modelin e tyre supozimet sa u pérket "random terms" (termave t€ rastit) né model

jané:

E[77u|X1lei]= 0 sepse E[ﬂu|X2wZzz]= 0

Var[ﬂit|X1it’Zli’X2it’ZZi]: U;
Cov[ai’nit|X1it’Zli’XZit’ZZi

22 2
X Zli ’XZit’ZZi]_O- _O-a+77n

Var [ai 1,

lit >

Corr[ai’nit’ait’nit|X1it’Zli’XZit’ZZi]: o= U; /02
Nga ku kuptohet se variablat ekzogjene, dmth variablat qé nuk jan€ né korrelacion shérbejné
si instrumente t€ tyre.

Modeli i propozuar nga "Hausman dhe Taylor” éshté gjithmoné konsistent dhe efikas. Pé&r mé
tepér, njé avantazh i fort€ i késaj qasje, dhe q€ e dallon nga qasjet tjera €shté se nuk duhet t&

pérdoren instrumente t€ jashtme pér té€ vlerésuar modelin ekonometrik.
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4.7.Hausman Test
4.7.1. Zgjedhja mes Fixed Effects, Random Effects dhe Hausman-Taylor-1V

Meényra mé pérgjithésisht e pranuar e zgjedhjes n€ mes "Fixed Effects" dhe "Random
Effects" &shté duke pérdorur Hausman Test (1978). Pér mé tepér "The Hausman Test" mund
té pérdoret gjithashtu pér vendimin nése "Hausman-Taylor IV" &sht€ mé i1 pérshtatshém pér

tu aplikuar.

Hausman test éshté njé test statistikor g€ né€ ekonometri bén t€ mundur testimin e
hipotezave i eméruar nga Jerry A.Hausman. Testi bén t€ mundur vlersimin e signifikancés sé&
nj€ preventivuesi kundrejt njé preventivuesi tjetér. Gjithashtu, ndihmon né vlersimin nése njé

model statistikor korrespondon me t¢ dhénat.

Maré né konsideraté modelin linear ¥ = X +e ku ‘y’ éshté njétrajtshme (univariate)

dhe ‘X’ éshté vektor i regresorit, ‘b’ &shté njé vektor i koeficientéve dhe ‘e’ éshté ‘error
term’, at€her€ kemi dy matés pér ‘b:bgdhe by’. Sipas hipotez€z zero, qé t€ dy kéto matés jané
konsistent, mirépo ‘b;’ éshté efikas (pra, ka variancé mé t€ vogél), ndérsa sipas hipotezes

alternative, ‘by’ éshté konsistent ndérsa ‘b’ nuk éshté konsistent.

Atéheré, statistikishté vijon:

H = (b, b,) (Var(b,) — Var(b,)) + b+ b,) Ekuacioni(4.14)

Ku ¢$> nénkupton "Moore-Penrose pseudoinverse", ku né¢ matematiké dhe né vecanti algjebér

lineare, njé pseudoinverse ‘A+’ e njé matrice ‘A’, €shté njé pérgjithésim i/e matric€s inverse.

'Hausman test' bén t€ mundur testimin e hipotez€z zero nga koeficientét e vlerésuar
nga preventuesi mé efikas "random effects" jané t€ njejta mé ato t€ vlersuara nga

preventivuesi mé konsistent, pra 'fixed effects'.
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Né qofté se 'Hausman Test' jep rezultate me p-vlera insignifikante, pra 'Prob>ch2' mé
¢ madhe se ‘0.05°, atéheré &shté mé i pérshtatshém té pérdorét modeli 'Random Effects',
ndérsa nése i njejti test nuk jep rezultate signifikante, at€heré duhet pérdorur 'Fixed Effects'.
E njejta logjiké vlen edhe gjaté pérdorimit t€ "Hausman Test" né vendosjen n€ mes té modelit
'Fixed Effects' dhe 'Hausman-Taylor'. N& kété rast, 'Hausman Test' teston hipotezén zero,
nése koeficientét e vlerésuar nga preventivuesi mé efikas "HT-IV" jané t€ njejta me ato t&€
vlersuara nga preventivuesi mé konsistent "Fixed Effexts". Pra, né€se ato jané p-vlera
insignifikante, at€heré 'Hausman Taylor-IV' €shté konsistent dhe njékohsisht efikas, ndérsa
preventivuesi "Fixed Effects" &shté konsistent, mir€po jo edhe aq efikas.

Statistikisht, 'Fixed Effects' €shté gjithmoné njé gjé e arsyeshme pér t€ béré me panel data
pasi q€ gjithmoné jep rezultate t€ qéndrueshme, mirépo mund t€ mos jet€ modeli mé efikas

pér tu pérdorur.

Random Effects do t€ jep p=vlera mé t€ mira pér arsyje se éshté njé preventivues mé
efikas, pra mund té pérdorét nése Eshté e justifikueshme statistikisht. "Hausman-Taylor"
&shté mé konsistent dhe njékohsisht efikas, duke gené zgjedhja mé e mir€ po té krahasojmé
me modelet 'Fixed Effects dhe Random Effects'.

Pra, 'Hausman Test' bén t€ mundur kontrollimin e njé modeli mé efikas kundrejt njé modeli
mé pak efikas, por njékohsisht €shté konsistent pér tu siguruar se modeli mé efikas jep

rezultate mé t€ géndrueshme dhe signifikante.

4.8. Metoda e pérgjithshme e momenteve (GMM Method)

Cka €shté shumé meé réndési €shté té pershtatim njé metod€ vlerésimi, ku zbatimi i sé cilés
nuk kérkon vénien e kufizimeve shtes€ né procesin e gjenerimit té t&€ dhénave pértej atyre qé
nénkuptohen nga modeli ekonomik. Shumé shpesh kufizimet e nénkuptuara qé burojné nga
teoria ekonomike marrin formén e asaj q€ do t'i referohemi si “metoda e pérgjith€suar e
momentit”. Metoda e pérgjithésuar ¢ momenteve (GMM) &éshté njé metodé statistikore
ekonometrike qé kombinon t€ dhénat e vézhguara ekonomike me informacionin né kushtet e
momentit, pér t€ prodhuar vlerésime té parametrave t€ panjohura brenda njé modeli

ekonometrik (Hansen, 1982).
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Momentin qé ne posedojmé kéto njohuri shtesé t&€ kétyre parametrave, mund té kthehemi
dhe té ndértojmé konkluzione mbi pyetjet e parashtruara qé jané né interes pér ne. Metoda
GMM (Generalized Method Of Moments), né eckonometri dhe statistiké metoda e
pérgjithésuar e momenteve &sht€ njé metodé gjenerike pér vleré€simin e parametrave né

modelet statistikore.

Metoda kérkon g€ njé numér i caktuar i kushteve té€ momentit t& specifikohen ne modelin
ekonometrik , kéto kushte jan€ funksione t&€ parametrave t€ modelit dhe t€ dhénave, t€ tilla qé
pritja e tyre éshté zero. Metoda “GMM” pastaj minimizon njé normé té caktuar t€ mesatareve
t& mostrave t€ kushteve t€ momentit. Metoda “GMM” &shté njé metodé shumé e avancuar
ekonometrike, sidomos né rastet kur nxjerrim informacione pérmes modeleve ekonomike.
GMM u zhvillua nga Lars Peter Hansen né vitin 1982 duke e pércaktuar si metodén e
“Pérgjithshme t&€ Momenteve”, e cila ishte prezantuar pér heré té paré nga Karl Pearson né
vitin 1894. Hansen u nderua me ¢gmimin nobel pér ekonominé né vitin 2013 pér kété zhvillim

(Krueger,fq. 979-1014, 1991)
Shembulli 1 - Metoda e Thjeshté e Vlerésuesit t¢ Momenteve ‘GMM’

Pér t€ treguar njé shembull shumé t€ thjesht€, supozoni qé shpérndarja e popullsis€ ka njé
mesatare t€ panjohur t&€ shprehur mé p, dhe variancé t€ barabarté ku sipas formulés shprehet

si né vijim : E[X,]= u Ekuacioni (4.15)

{xi 1 = 1,2, ..., n} &shté njé mostér e pavarur dhe e shpérndaré né ményré identike nga

shpérndarja e pérshkruar mé parg.

n

Pastaj mesatarja e mostrés éshté¢ x=—)» = xi
n -1

Eshté shembulli analog i mesatares sé popullatés E [xi] .Duke shfrytézuar kété parim
analogjik, metoda e pérgjithésuar e momenteve (MM) E /xi/ = W na jep kété situaté si né

vijim:

w=t D xi=pi, Ekuacioni (4.16)
n 1—1
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Shembull.2 - Metoda e Momentit Vlerésues

L& t€ supozojmé qé€ jemi duke e vézhguar njé mostér si né€ vijim {x;:i =1,2,...,n} nga e cila ne

duam té vlerésojmé njé vektor t€ parametrave t€ panjohur 0ER” me vlerén e vérteté ;.

Nése f (x; ,0) ésht€ njé funksion né vazhdimési dhe vazhdimisht i derivueshém R
P—R?" dhe qé éshté funksion i 0, atéheré E [f(x;,0)] jané deri né pa kufi pér i dhe 6 . Pastaj
kushtet e vlerésuesit t€ momentit jané€ E [ fxi,00] = 0 (Angrist dhe Krueger,1991).

Momentet korresponduese t€ mostrés jané
dhéné nga:
1,(D) = 12’,’ f(x,,2) Ekuacioni (4.17)
n i=i
Metoda e vlerésuesit t€ momenteve ‘0’ ésht€ e bazuar né momentet e popullsisé £ [f
(x;,0)] dhe éshté zgjidhja pér sistemin e ekuacioneve fi (0) =0

Nése q = p, at€heré pér njé vektor t& parametrave té panjohur 6 kushtet e momentit té

popullsisé £ [ X, ] = 0 pérfagésojné njé séré ekuacionesh me parametra t€ panjohura.

Shembulli.3 Metoda e Katroréve té& Vegjél ( OLS)
Duke marré n€ konsideraté Modelin e Regresionit Linear
Y, = x,3, + 1, EKuacioni (4.18)

Ku “xi’’€shté vektor i modeli ‘p’, ndérsa Py Eshté vlera e vérteté e ndonjé indikatori t&
caktuar tek variabla e panjohur 3, dhe u; €shté term i gabimit ekzogjen, ku paraqet indikatorét
e tjeré t&€ cilét nuk jan€ pérfshiré né model mirépo mund t&€ kené efekt tek parametri i pavarur

i modelit. N& két€ pjesé kusht dhe objektiv kryesor éshté popullsia ¢ momentit F [ fx,, D 0]: 0

e cila shéndrrohet E[x.u,|= E[x,(y, — xi' #,)]= 0
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Dhe pastaj kushtet e momentit t€ mostrés na jap kété rezultat si né€ vijim:

x=L15" vizui=1" 1y, -x'f,)=0Ekuacioni (4.19)
n -1 n

i=i !

Késhtu vlerésuesi (MM) By fitohet népérmjet B, dhe g€ zgjidh két€ sistem t€ ekuacioneve

lineare ‘p’, si dhe &shté e barabarté me vlerésuesin OLS Standard.

Shembulli 4. Variablat Instrumentale (IV)

Nése né shembullin me larté, me konkretisht tek metoda e katroréve t€ vegjél ne
lejuam qé u; t€ jeté e asocuar, ose mé€ mir€ t€ themi e lidhur né modelin x;, ne mund té
shprehim kushtet e momentit t€ popullsisé né drejtim t€ supozimit t€ ekzogjenitetit tek

variablat instrumentale. Kushtet tona t€ popullsis€ momentale jané dhéné nga E=[z; u;]= E[z

(i~ xi'Bo) ] =0

Dhe kushtet e momentit né raste jané dhéné si n€ vijim:

i—i

x = lzn z,(y, —x,' B,) =0 Ekuacioni (4.20)
n

Ashtu si mé paré g€ e theksuam, vlerésuesi MM i By €shté dhéné nga B dhe zgjidh sistemin e
ekuacioneve lineare ‘p’, dhe ky rezultat tregon se vlerésuesi standard IV éshté gjithashtu njé

vlerésues i tipit MM.

Vlerésuesi i metodés GMM

Né kété pjesé do t€ rikujtojmé se kushtet e momentit t€ popullsis€ pérfaqésojné informata
té nénkuptuara nga disa teori ekonomike.Eshté shumé e natyrshme qé ne duam t& pérdorim
mé shumé informacionin t€ cilin e kemi né€ dispozicion (Hall, 2005).Fatkeqésisht vlerésuesi

GMM nuk mund t€ inkorporojé mé shumé momente sesa parametrat (Hansen ,1982).
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Shembulli.5. Motivimi i Vlerésuesit GMM

Duke e shqyrtuar rastin ¢ Shembullit 1. Vini re se vleré€simi yné bazohej vetém né
momentin e paré t& shpérndarjes. Sipas késaj besojmé dhe mund t€ pretendojmé se mostra
aktuale €shté rezultat i térheqjes formé té pavarur ‘n’ me parametér t€ shpérndarjes A. Késhtu
gjendja e re (shtes€) e momentit t€ popullsisé bazuar né momentin e dyté t& papérpunuar

éshté:

E[X?]- 2 - 2 = 0 Ekuacioni (4.21)

Vlerésuesi MM i ‘A’ duhet té kénaqé sistemin e ekuacioneve t€ bazuara né momentet e

mostrés.

Tani ne kemi dy kushte momentale, si dhe njé parametér t€ panjohur, qé do té thoté ne
nuk kemi njé zgjidhje t€ pérgjithshme pér ‘A’. Mund t€ pérdorim vetém numra ‘p’ t&
momentit pér t€ vlerésuar parametrat aktual, por duke hedhur poshté q-p (> 0) momentet
shtes€, dhe si rrjedhojé do t€ humbasim informacionet g€ ishin prezent gjaté atyre kushteve

(Hansen, Heaton, Yaron, 1996).

Mjetet e duhura pér t€ pérmirésuar ké&té situaté u prezantuan né literaturén e
ekonometris¢ t€¢ publikuar nga (Hansen,1982) né artikullin e tij t€ famshém qé quhet
“GMM”. Ideja qé éshté prapa vlerésuesit GMM, &shté se nése Eshté e pamundur t€ zgjedhet
sistemi i ekuacioneve t€ parashikuara nga kushtet e momentit t€ mostrés, ne ende mund té

kemi njé vlerésim té kéndit 6, qé€ sjell momentet e mostér sa mé afér zeros qé &shté e mundur

Shembulli.5.Metoda e Pérgjithshme e Vlerésuesve t€ Momenteve

Le té supozojmé se kushtet tek ky shembull aktual jané pérmbushur, dhe ne kemi njé mostér

té aktualisht t€ monitorueshme {xi :i =1,2,...,n}

nga ¢ cila ne duam té vlerésojmé njé vektor t& parametrave t€ panjohur 6€® < ®° me vlerén

e vérteté 0.
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Le t€ jeté E[f(x;, 0) njé grup ‘q’ i momenteve t& popullsisé f,,(6) homologé pérkatés t€ mostrés

paraprake.

Definimi i kritereve t€ funksionit Qn (0) si né vijim:
O, (O f, (W, f (D)EKkuacioni (4.22)

Pastaj vlerésuesi GMM i 0 éshté dhéné nga:

0= arg min Q(0)

N¢ thelb vlerésuesi i GMM éshté njé metod€ dhe ményré e pérshtatshme pér té
shfrytézuar informacionin nga forma pérgjithshme e kushteve t€ momentit t€ popullsisé,
atéheré kur numri i kushteve t€ momentit €shté i barabart€ me numrin e parametrave té

panjohur GMM = MM.

Kur g> p atéheré vlerésuesi i momenteve GMM &shté né vlerén 0, e cila €shté mé e afért pér

zgjidhjen e kushteve t€ momentit t€ mostrés, Qn (0) Eshté matja e aférsis€é me zero.

Nén disa kushte t€¢ mjaftueshme, vlerésuesi i GMM si¢ jepet tek shembulli paraprak &shté i
géndrueshém dhe shpérndahet normalisht. Kushtet e momentit t€ popullsis€ japin

informacion rreth parametrave t€ panjohur.

Cilésia dhe metoda e shfrytézimit t€ kétyre informacioneve jané vendimtare né disa aspekte.
S€ pari, lind njé pyetje e natyrshme rreth mjaftueshméris€ s€ informacionit qé gjendet né
momentin e kushteve nése €shté e mjaftueshme g€ vlerésimi t€ jeté "i suksesshém" (Hansen

dhe Singleton,1982).
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Funksionet e Panelit Dinamik: Variablat Instrumentale né Ndarje
dhe Nivele

Metoda e paré pér trajtimin e problemit t€ endogjenitetit pérdor variablat
instrumentale t€ marra népérmjet vonesave t¢ variablave endogjene. N¢é varési t& pérdorimit
nga ana e vlerésuesit, kéto vonesa mund té aplikohen né diferenca ose nivele t€ ndryshme.

Ndarjet midis kétyre dy metodave do té€ shprehen né ekuacionet e méposhtme:

Instrumentet né diferenca:

X=X Ekuacioni (4.23)

(t=(n-1))

Instrumentet né nivele:

X(f—n)

Pérdorimi i instrumenteve né ndarje ose nivele shprehet sipas ekuacioneve t€ méposhtme:

Ekuacionet né diferenca:

AY, ;Y =Y., Ekuacioni (4.24)
Ekuacionet né nivele:
Y, =T Y =Y., Ekuacioni (4.25)

Ku, Y, €sht€ instrument iY,_,

Duke marré parasysh ndértimin e instrumenteve né t& dhénat e panelit dinamik, Eshté
e mundur té pércaktohen disa vlerésues: E para u zhvillua nga Arellano dhe Bond né vitin
1991 (Arellano dhe Bond 1991). Ajo njihet si diferenca GMM, sepse ky vlerésues pérdor si

instrumente vonesat né€ dallime. Njé vlerésues i treté u zhvillua nga (Roodman, 2006).

Ajo quhet “xtabond2”. Ky vlerésues ndjek té njéjtén logjiké si sistemi GMM, por
paraget mé shumé opsione né€ pérdorimin e instrumenteve. Pérveg késaj, “xtabond2” na lejon

té punojmé ve¢cmas endogjenitetin e variablave t€ varur ose té pavarura.

165



166

Si¢c kemi pérmendur, sistemi GMM pérdor instrumente n€ nivele dhe dallime. Ekuacionet qé

lejojné llogaritjen e saj jané€ si mé poshté:

Ekuacionet né diferenca dhe nivele - sistem GMM:

Y =«

it it—1

+ IBXit + git

&, =1 U,

it

Ekuacioni(4.26)
E(/ui) = E(Uit) = E(/’liuit) =0

Y, €shté variabla e varur (individuale) n€ “t” (periudhén kohore)
X,Eshté variabla e pa varur (individuale) né “t” (periudhén kohore)

Vlerésimi i t€ dhénave té panelit dinamik. Njé qasje praktike pér té kryer panele té gjata.

Termi i gabimit &, ka dy komponente ortogonale: 1, = Fixed Effects,
v, =idiosyncratic shocks

Shfrytézimi i GMM né vlerésim ka dy ¢éshtje kryesore: pérhapja e instrumenteve dhe
auto korrelacioni serial i gabimeve. Kéto dy ¢éshtje do t€ jené mé t&€ larta kur paneli i
pérdorur do t€ pérbéhet nga njé mostér me njé periudhé t€ gjat€ kohore, si dhe njé numér té

reduktuar té individéve.

Pérhapja e instrumenteve i1 referohet ekzistencés s€ njé niveli mé t€ lart€ t&
instrumenteve. Kjo do té shkaktonte shuméfishim t€ modelit si pasojé e gjenerimit té
variablave instrumentale né diferenca dhe nivelet (me pérjashtim t€ vlerésuesit t€ Arellano
dhe Bond).Pér t€ kontrolluar nése numri i instrumenteve &shté i pérshtatshém dhe ai
nuk prodhon mbizotérim, ekzistojné dy teste né dispozicion: testi Sargan dhe test Hansen

(Labra dhe Torrecillas, fq.35-37, 2018).
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Vlerésimi i Modeleve Dinamike duke pérdorur té dhénat makro dhe panelet e gjata

T€ dhénat e panelit jan€ pjesé e teknikave né€ dispozicion pér t€ testuar modele
ekonometrike nga bazat e t€ dhénave t€ formuara nga njé numér i vogél individésh té
vézhguar pér njé kohé t& gjat€. Megjithaté, kohézgjatja e T (kohés) dhe N (individéve) mund
t€ ndryshojé gjaté analiz€s s€¢ studimit, si dhe mund té sjell¢ rezultate t€ pakorrigjuara né
vlerésime. Prandaj pér t'u marré me gjatésiné e N dhe T, disa autoré kan€ véné né dukje disa
ide g€ mund t€ ndihmojné né trajtimin e kétyre dallimeve.Autorét e méparshém propozojné
trajtimin e ekuacioneve nga njésité e ndryshme t€ kryqézimit si njé sistem t€ ekuacioneve t&
regresionit né dukje t€ palidhur (SURE) dhe mé pas vlerésojné sistemin nga teknikat GLS
(Pesaran 2006). Veganérisht kur N &shté relativisht me i vogél né krahasim me T , dhe gabimi

&shté i pa-korreluar.

Pér N dhe T té médha disa autoré propozojné qé¢ t€ kufizojné matricén e kovariancés
s€ gabimit duke pérdorur njé€ specifikim té pérbashkét té€ faktoréve t€ pa vézhguar (Hoechile
1933, Phillips dhe Sul 2003). Megjithaté, disa gabime ekonometrike ndodhin kur N &shté me
i madh se T . Pér kété arsye (Pesaran 2006) propozoi t€ zbatoje vlerésuesin e pérbashkét té
efekteve (CCE) kur N dhe T tentojné te rriten n€ pafundési.Pérdorimi i numrit t&¢ madh té
individéve né periudhat e shkurtra kohore &shté lloji mé i zakonshém i t€ dhénave né
analizén e paneleve dinamike. Ajo quhet ndryshe si panele t€ shkurtra, mir€po literatura
aktuale nuk specifikon njé numér t€ individéve (n) ose kohé&s (t) pér té klasifikuar panelet pér
njé kohé t& gjat€ ose kohe té€ shkurtér. Megjithaté disa autoré kané treguar rregullin e
méposhtém, ku njé ‘n’ i pérshtatshém mund t€ jeté¢ me i madh se 100, ndérsa ‘t’ nuk duhet t&
kalojé 15 periudha, dhe ideale duhet t€ jet€ mé vogél se 10 nése objektivi éshté qé t&
vlerésojé modelet dinamike me t€ dhénat e panelit (Roodman 2009).Kur ne pérpigemi t&
vlerésojmé modelet dinamike me panele té€ konfirmuara ‘n’ relativisht me t€ vogla (n <100)
dhe ‘t’ t€ médha (t> 15), duke pérdorur vonesat e variablave si instrumente t€ termave
endogjene, atéheré ne ‘nd” mund té pérjetojé ndryshime t€ tjera pér shkak té strukturés sé té
dhénave té€ panelit dhe ményrés s€ gjenerimit t& variablave instrumentale. Ky fakt €shté

shkaktuar nga pérfshirja e vonesave t&€ variablave endogjene si instrumente (s) , t€ cilat duhet

té jené né lidhje me regresorin endogjen dhe E(ulx)= 0 Kjo alternativé e instrumenteve
(vonesat e variablave endogjene) zgjidh problemin qé ndérron njé instrument t€ pérshtatshém

pér regresorét endogjené.
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(Anderson dhe Hsiao 1981, Arellano dhe Bond 1991, Arellano dhe Bover 1995) kané
demonstruar réndésin€é e vonesave si instrumente me réndé€si t€ vecanté pér t& vlerésuar
dinamikén e modeleve ekonometrike. Megjithaté, kur pérdoren té€ dhénat n€ panele té gjata
njé pengesé e réndésishme shfaget népérmjet pérhapjes s€ instrumenteve (Roodman 2009).
Kjo &shté pér shkak se numri i instrumenteve qé do t&€ gjenerohen lidhet direkt me gjatésiné e
panelit (numrin e periudhave).Gjaté testimit t€ t€ dhénave né kété studim uné€ kam pérdorur
vlerésuesin GMM nga Arellano dhe Bond (1991), Blundell dhe Bond (1998), Blundell, Bond
dhe Windmeijer (2000) pasi €shté vler€sues i duhur. Gjithashtu metoda GMM na lejon té
kontrollojmé problemin e paragjykimit t€ endogjenitetit té shkaktuar nga ndikimi i kundért q&
rrjedh nga PBB-ja pér koké banori tek borxhi dhe PBB-ja, si dhe tek variablat e tjera
shpjeguese.Besueshméria e vierésuesit t€ GMM varet nga vlefshméria e grupeve té tij. Pér t&
adresuar kété ¢éshtje pérdorim dy teste t& sugjeruara nga Arellano dhe Bond (1991),
Arellano dhe Bover (1995), dhe Blundell dhe Bond (1997).Pér shembull, pér njé ndryshore
me t = 5, numri i instrumenteve t€ mundshme (&shté 12 nga ekuacione né diference, dhe 3
nga ekuacionet né nivele) atéheré kur ne pérdorim metodologjiné e GMM. Ng rastin e

ekuacioneve né diference, numri i instrumenteve éshté 1 pércaktuar me poshté:
Funksioni :
AYit = 5AYi(t—i) + Agit

Instrumentet :

Nése ka njé ose mé shumé variabla endogjene, numri i instrumenteve rritet edhe mé
shumé, pasi ¢do regresor &shté i instrumentalizuar nga njohurité¢ dhe nivelet e tyre (pérmes
teknikave GMM). Kjo pérhapje e instrumenteve, fillimisht u pa si e favorshme, pasi ge ajo
rriti efikasitetin e vlerésuesit (Arellano dhe Bond 1991), megjithaté, ajo shkakton njé
ndryshim te versionit brenda modelit, kryesisht kur numri i gradave t€ lirisé€ &sht€ i voggél,
p.sh. kur ka pak individé t€ pérfshiré né€ mostér. Prandaj, duke qené se paneli rritet né
periudha dhe zvogélon numrin e individéve, at€heré probabiliteti i krizés s€ tepért mund té

rritet (Labra dhe Torrecillas, fq.38-40, 2018).
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4.9.Modelet Threshold

Modeli i pragut (threshold) pérshkruan karakterin kércyes ose ndérprerjen strukturore
né marrédhéniet ndérmjet variablave né modelin ekonometrik (Andrews dhe Guggenberger,

fq. 721-762, 2009).

Ky lloj i modelit éshté i popullarizuar tek serite kohore jo lineare, njé shembull i till¢

€shté modeli auto -regresiv i pragut “TAR” (Tong,1983).

Ky model mund té kapé shumé fenomene ekonomike, népérmjet kétij modeli mund t&
pércaktojmé edhe pragun e borxhit publik, ku deri né cilén masé rritja e borxhit publik mund

te ndikojé pozitivisht ne rritjen ekonomike.

Single-Threshold Model (Pragu Individual)

Me poshté mund té shohim modelin threshold individual:
v, =u+X,(q, <n)pB +X,(q, 2y)p, + u, +e, Ekuacioni (4.27)

Variabla g,é&shté variabla qé paraqet pragun (threshold), dhe y éshté parametri 1

pragut q€ ndan ekuacionin né dy regjime népérmjet koeficienteve g dhe pg,.
Parametri g paraget efektin individual, ndérsa e, paraqget njé shqetésim tek modeli. Até€heré

ne modelin mund ta shkruajmé si né vijim:

Vit :ﬂ+Xit (Qil"}/)ﬂ—'_/ui te,

x,1(q, <)

X, (qy,7) ={
x, (g, 27)

Duke marré né konsideraté y , vlerésues me i zakonshém &éshté S

=X 0 X 0P X o)y
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Ku y * dhe X * jané devijime brenda grupit. Shuma e mbetur e shesheve (RSS) &shté
¢ barabarté me e’e”. Pér té vlerésuar y, mund té€ kérkohet mbi njé néngrup té pragut te

variables ¢, si dhe vlerésuesi iy éshté vlera q¢ minimizon “RSS”, dhe qé €shté:

7 =argminS, ()

Nése y éshté e njohur, at€heré modeli nuk €shté i ndryshém nga modeli linear i
zakonshém. Por nése y éshté e panjohur, ekziston njé problem i parametrave t€ démtimit, gjé

qé e bén shpérndarjen e vlerésuesit y jo standarde.

(Hansen ,1999) provoi se 7 éshté njé vlerésues i géndrueshém pér vy, dhe ai
argumentoi se ményra mé e miré pér t€ provuar y =y, €shté t&€ formojé intervalin e besimit

duke pérdorur metodén "no-rejection region", népérmjet formulés statistikore si n€ vijim:

LRI(]/) — {LRl(y)OA__zLRl (7)} E &

—X

Pr((y<e)=(l-e?) Ekuacioni (4.28)

Duke pasur parasysh nivelin e réndésis€ «, kufiri i posht€ém korrespondon me vlerén
maksimale né seriné “LR”, e cila ésht€ mé e vogél se & kuantile, ndérsa kufiri i sipérm
korrespondon me

vlera minimale né seriné LR, e cila &shté€ mé e vogél se sa « kuantile.

a kuantile mund té llogaritet né t€ kundértén e funksionit ne ekuacionin me lart€, me
konkretisht (Ekuacionit.2):

c(a)=—-2log(1-1-a)
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Multiple-Thresholds Model (Pragu i Shuméfishté )

Nése ka pragje té shumta (q€ nénkuptojné€ regjime t€ shuméfishta), ne i pérshtatemi modelit

né ményré té vazhdueshme (Bai, fq.315-352, 1997).

Pér shembull, ne pérdorim modelin e pragut t€ dyfishté, qé do t€ paragesim né vijim:

Vi =+ X, (g, <y)B+ X, (1, <q, <y )P+ X, (q, 27,)B:; + 1, +e,

Kétu, y1 dhe y2 jané pragjet q€ ndajné ekuacionin né tre regjime népérmjet koeficienteve

Bys B s

Ne duhet t& llogarisim kété (N x T)* duke pérdorur metodén e kérkimit né rrjet

metodé, e cila éshté e pamundur né praktiké.

Sipas studiuesve (Bai,1997) dhe (Bai dhe Perron , 1998), vlerésuesi vijues &shtg i

géndrueshém, késhtu g€ ne vlerésojmeé pragjet si mé poshté:

Modeli i pragut individual mund té fitohet népérmjet vlerésuesit y; dhe RSS
S = )

Duke pasur parasysh 7, pragu dytésor dhe intervalet konfidenciale jané si né vijim:

77 = argmin{S;(y2)}

S5 = S{min(71, 72) max(71, 72)
{s:72-s160)

2
O

LR =
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7, eshte efikas, mirépo 7/, ne vlerésojmé pragun e pare si né vijim:

7;1r = argmin{S{(}/)}
S = S{min(y1,72) max(y1,72)}

LR ()= BN =SIG D

21

Testi i efektit t&€ pragut éshté gjithashtu njé proces vijues, domethéné nése ne hedhim poshté
hipotezén e pavlefshme né njé model t& pragut t€ vetém (individual), at€heré duhet ta
provojmé modelin e dyfishté té pragut. Hipoteza e pavlefshme
€sht€ njé model i pragut t€ vetém, dhe hipoteza alternative €shté njé model me dy pragje.

Statistikisht “F” éshté ndértuar si né vijim:

p 80050

~2
Oy

Dizajni i modelit “bootstrapping” &shté pothuajse i njéjt€ me modelin e pragut individual.

Tek pjesa e tret€ me larté ne gjenerojme njé€ seri t€ re nén Hy DGP ku
y; = X;ﬁs + U;

Vlerésuesi f; &shté vlerésues né njé model t& pragut té vetém (individual), domethéné nén

DGP t€ H,, duke pérdorur vlerat e parashikuara. Pér modelet me mé shumé se dy parametra
t& pragut, procesi &shté i ngjashém. (Chan ,1993 dhe Hansen, 1999) tregojné se varésia e

vlerésimit dhe pérfundimit t& g n€ vlerésimin e pragut nuk ka réndé€si asimptotike t& rendit t&
paré. Késhtu g mund t€ vazhdoje t€ jap informacione dhe konkluzione pér shkak se y €shté

dhéné.
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4.10. Té dhénat dhe strategjia e vlerésimit

Né kété studim do té analizojmé marrédhéniet né mes t€ borxhit publik dhe rritjes
ekonomike, né mostér pérfshihen vendet Evropiane q€ jané né fazén e tranzicionit. Me
konkretisht krahasimi i vendeve né tranzicion té¢ Evropés gendrore me vendet ¢ Evropés
lindore, si dhe me vendet e Ballkanit Peréndimor. T€ dhénat gjaté késaj periudhe i konsideroj
té kené qené mé t€ sintetizuara pér arsye se nése do t&€ kisha pérdorur t€ dhéna pér vite mé té

vonshme, konsideroj se do t€ kishin ndikuar negativisht n€ kualitetin e hulumtimit.

Burimet kryesore té te dhénave kané qené; Banka Botérore, Banka Evropiane pér Ndértim
dhe Zhvillim (EBRD), Banka Qendrore Evropiane, si dhe Fondi Monetar Ndérkombétar.
Mirépo gjaté analizés sé béré rrjeteve té data bazave mé t€ dhéna numerike shohim se
ekziston njé¢ mungesé e madhe pér indikatorét makroekonomik pér vendet qé jané né
zhvillim, sidomos tek vendet e Evropés g€ jané né tranzicion. Mungesa me e theksuar e t&
dhénave shihet tek vendet né tranzicion t€ Ballkanit Peréndimor. Literaturén empirike té cilén
¢ kam shfryt€zuar né két€ studim &sht€ zhvilluar shumé kohét e fundit, por shumica e kétyre
autoréve jané véné né piképyetje, pér shkak té gjetjes sé¢ kufirit ose pragut optimal ku mbi t&
cilin rritja e borxhit publik do té afektojé negativisht né€ rritjen ekonomike tek vendet

evropiane né tranzicion.

Po ashtu cka éshté shumé e réndésishme t€ potencohetéshté qé modelet e regresionit ju
kané mundésuar studiuesve té analizojn€ kanalet pérmes t€ cilave rritja ekonomike
influencohet nga njé gamé e gjeré e variablave shpjeguese, hulumtuesit mundohen té
pércaktojné ndryshimin e rritjes ekonomike dhe zhvillimin e saj gjaté gjith€ kohés. Nése i
referohemi literatur€s ekonomike dhe argumenteve té€ trajtuara me herét mund té€ potencojmé
se kostot ekonomike dhe sociale té krizave financiare mund t€ jené shumé t& larta né ato
vende té cilat ballafagohen me rritje t€ nivelit t€ borxhit publik pér t€ financuar aktivitetet
tregtare si p.sh vendet Evropiane né tranzicion t€ cilave ju referuam me lart€ né kété studim.
Tek kéto vende si rezultat i gjithé késaj ekonomia ballafagohet me rénie t€ PBB-s€, né
krahasim me vendet e zhvilluara t€ cilat kané njé stabilitet dhe géndrueshméri té madhe
ekonomike, ku pragu i kufirit optimal (threshold) i borxhit publik éshté shumé i lart€ tek kéto
vende, ku sipas disa studimeve té béra sillet prej 80% deri tek 95%, né raport me vendet né
tranzicion ku pragu i borxhit publik sipas studimeve té béra shihet t& jeté prej 40% deri né
60%. Q¢€ do té thoté kéto vende mund t€ pérdorin borxhin publik deri né kété kufi té larté-

cekur dhe pérséri t€ posedojné rritje dhe zhvillim ekonomik.
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4.11. Vlerésimi i modeleve

Metodat mé t€ pérdorura pér trajtimin e lidhjes ndérmjet variablave qé kam trajtuar né
hulumtimin e disertacionit te doktorat€s  jané: OLS, Fixed Effects, Random Effects,
Hausman Taylor, GMM, si dhe Bootstrapp-Montecarlo. Metodén e regresionit t€ thjeshte do
te pérdorim duke e ndértuar modelin e regresionit linear, i cili éshté i afté t€ parashikojé
vlerén e variables sé varur né kété studim, me konkretisht te parages ndikimin e variables se
pa varur (borxhi publik) mbi rritjen ekonomike (gdp per capita) tek vendet ne tranzicion t&
Evropés. Té dhénat do té testohen edhe nga metodat tjera statistikore. Panel data €shté njé
metod€ statistikore, ¢ pérdorur gjerésisht né shkencat shoqérore, epidemiologji, si dhe
ekonometri g€ merret me observimin e t€ dhénave gjat€ dy dimensioneve até: “Cross
Sectional dhe Times SeriesDavies ” (Lahiri, 1995). Teknikat e regresionit t€ t¢ dhénave panel
u lejojné hulumtuesve pér t€ pérfituar nga dy lloje t&€ informacioneve té pérfagésuara né

“Cross Sectional dhe Time Series Data”.

Modelet e pérmendura me larté qé€ do t&€ perdoren pér testimin e te dhénave jané edhe
“Fixed Effects” dhe “ Random Effects “. Statistikisht “ Fixed Effects” éshté gjithmoné njé gjé
e arsyeshme pér t€ béré me panel data , pasi qé gjithmoné jep rezultate t& géndrueshme,
mirépo mund t&€ mos jeté gjithmoné modeli mé efikas pér tu pérdorur né trajtimin e modeleve
ekonometrike . Ndérsa “Random Effects” do t€ jep ‘P’ vlera mé t€ mira pér arsye se &shté njé
preventivues mé efikas, pra mund té pérdorét nése &shté e justifikueshme statistikisht.
"Hausman-Taylor" &shté mé konsistent dhe njékohésisht efikas, duke gené zgjedhja mé e

miré€ po t€ krahasojmé me modelet “ Fixed Effects dhe Random Effects .

Duke pé&rmbledhur dy vlerésuesit e prezantuar me larté, pra “Fixed Effects” dhe “Random
effects”, g€ t€ dy jan€ modele t€ dizajnuara pér té€ trajtuar njé strukturé t€ vecanté t& te
dhénave gjatésore ose t&€ dhénave t€ serive ‘Panel’, ku heterogjeniteti i pa vézhgueshém
individual éshté marr€ parasysh né té€ dy modelet. Vlerésimi ndérmjet modeleve né fjalg,
&shté nése efektet specifike individuale g€ variojné pérgjaté kohés jané né korrelacion ose
nuk jané né korrelacion me regresorét.Gjithashtu mund t€ hasim shumé gabime né€ matjen e
variablave “X” si dhe ndryshimeve endogjene t€ “X”, t€ cilat mund t€ shpijn€ né rezultate t€
njéanshme edhe me preventivuesin "Fixed Effects". Pér derisa disa nga variablat shpjeguese
(té pavarura) té pérdorura né modelin e paraqitur gjaté kétij studimi shkencor, supozohen té

jené endogjene, andaj modelet "Fixed Effects" dhe
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"Random Effects" jané pérdorur vetém pér géllime krahasimore, q€ pérmes tyre té€ fitohen
rezultate efektive dhe t€ pérshtatshme pér t€ operuar me to . Pér t€ hetuar se cila nga kéto
metoda paraqet rezultate me té besueshme pérdorim testin“Hausman” i cili €shté njé test
kryesisht statistikor q€ né€ ekonometri bén t€ mundur testimin e hipotezave, dhe &shté
zhvilluar nga Jerry A.Hausman. Testi Hausman bén te mundur testimin e hipotez€s zero, té
koeficienteve té vlerésuar nga preventuesi mé efikas "Random Effects" jané t€ njé€jta mé ato
té€ vlerésuara nga preventivuesi mé konsistent, pra “Fixed effects”.Prandaj pér t€ paré€ se cila
nga kéto teknika ekonometrike té€ shfrytézuara prodhojné rezultate me signifikancé me larté
do té pérdorim edhe modelin e“HausmanTaylor-IV”, dhe do t¢ mundohem g€ né ményré sa
me efikase dhe efektive t’i shfrytézoj té dhénat e fituara nga ky model, dhe t€ ofrojé rezultate
argumentuese se si ndikon rritja eventuale e borxhit publik tek vendet evropiane né
tranzicion. Pér dallim nga metodat qe i potencuam me larte, gjat€ kétij studimi do t&

pérdorim edhe metodén e vlerésimit ‘GMM’, e cila dallon nga metodat e lart€ pérmendura.

Né ekonometri dhe né statistik€ mund té pérdorim metodén e pérgjithshme té vlerésuesve
t¢ momenteve “GMM” , e cila &sht€ njé metod€ gjenerike pér vlerésimin e parametrave né
modelet statistikore.Zakonisht ajo zbatohet n€ kontekstin e modeleve semi-parametrike. Gjaté
testimit do té pérdroim vlerésuesin GMM nga Arellano dhe Bond (1991), Blundell dhe Bond
(1998), Blundell, Bond dhe Windmeijer (2000) pasi &shté vlerésues i duhur. Gjithashtu
metoda GMM na lejon t€ kontrollojmé€ problemin e paragjykimit t€ endogjenitetit t&
shkaktuar nga ndikimi i kundért g€ rrjedh nga PBB-ja pér koké banori tek borxhi dhe PBB-ja,
si dhe tek variablat e tjera shpjeguese. Pér t€ trajtuar problemin e endogjenitetit kam pérdorur
variablat instrumentale (IV) ose dy hapat e vlerésuesit GMM instrumental (IV). Ky
instrument ka pérparésiné qé t€ mos keté njé efekt t&€ drejtpérdrejté kauzal né shkallén e
rritjes, né€se supozohet se nuk ka efekte midis niveleve t€ borxhit publik pér vendet né
tranzicion t& Evropé&s. Besueshméria e vlerésuesit t&€ GMM varet nga vlefshméria e grupeve té
tij. Pér t& adresuar kété ¢éshtje pérdorim dy teste té sugjeruara nga Arellano dhe Bond
(1991), Arellano dhe Bover (1995), dhe Blundell dhe Bond (1997). Ndérsa pércaktimin e
pragut té borxhit publik tek vendet evropiane né tranzicion do t€ b&mé népérmjet gasjes
“threshold” duke u bazuar né vler€suesin “bootstrap- montecarlo” e cila bazohet né njé numér

té larte t€ simulimeve, mbi 2000 simulime.
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5. Rezultatet Empirike

Né kété kapitull t€ disertacionit t&€ doktoratés do té paragesim rezultatet empirike té
punuara népérmjet disa qasjeve ekonometrike té tilla si OLS, Fixed Effects, Random Effects,
Hausman-Taylor, GMM, si dhe metoda Bootstrap-Montecarlo. Arsyeja ¢ shuméllojshmérisé
s€ pérdorimit t€ kétyre modeleve ekonometrike éshté sepse rezultatet e fituara duhet t&
pasqyrojné njé besueshméri té larté statistikore. N&€ pjesén me lart€ ne kemi pérshkruar t&
gjitha qasjet ekonometrike té cilat do t€ pérdoren gjaté analizés sé t& dhénave. Si¢c e kemi
potencuar tek kapitulli i metodologjisé burim i t& dhénave do jené Banka Botérore dhe Fondi
Monetar Ndérkombétar. Ndérsa periudha e analizés empirike né vendet né tranzicion t&
Evropés pérfshijné periudhén kohore 1995 deri né vitin 2017, dhe q€ paraqet njé periudhe
mjaft t&€ madhe kohore me mbi 20 vite. Pérpos variables s€ varur, t€ gjitha variablat e tjera té
pavarura né két€ hulumtim empirik jané t&€ shprehura né % t€ GDP-s€. Mirépo tek té gjitha
modelet ekonometrike té punuara pér vendet né tranzicion t€ Evropés uné i kam punuar
népérmjet gqasjes “unbalanced data” ku vérejmé€ divergjenca né raport me vitet, miré€po kjo
vetém sa pér té rritur numrin e observacioneve brenda modeleve. ”. Ndérsa tek pércaktimi i
pragut té€ borxhit publik “threshold” tek vendet né tranzicion t&€ Evropés Qendrore, Lindore, si
dhe vendet e Ballkanit Peréndimor jam shkuar népérmjet t€ dhénave t€ balancuara “balanced

data ““ duke filluar nga viti 2000.

Rezultatet e paraqitura me poshté népérmjet Tabelave 5.2, 5.4, dhe 5.6 tregojné se té
gjitha metodat e llogaritura né€ panelet dinamike jané modeluar miré, pasi qe koeficientet e
PBB-sé¢ reale te mbetura jané statistikisht t€ réndésishme. Pér mé tepér Testi-Sargan bén
identifikimin e kufizimeve né prani t&€ hetero-skedasticitetit me t-vlerén e shoqéruar e cila
shqyrton vlefshmérin€ e variablave instrumentale t€ pranuara si instrumente t€ shéndetshme
pér t€ gjitha ekuacionet e vler€suara. Prandaj, rezultatet nga vlerésuesi GMM vértetojné
konstatimin se variablat instrumentale nuk lidhen me grupin e mbetjeve. Si rezultat, testet
Arellano - Bond testi AR (1) dhe AR (2) me t-vlera t€ shogéruara refuzohen né rendin e par€,
ndérsa ato pranohen né€ rendin e dyté, i cili konfirmon se nuk ka auto korrelacion né rendin e
dyt€ midis termit t€ gabimeve.Intervalet e besimit (CI) t€ pikés s& kthimit t€ borxhit

gjenerohen pérmes metodés “bootstrapping” e cila bazohet né njé shpérndarje normale.
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2

Metoda  “bootstrap-montecarlo” bazohet né€ simulimet e pérdorura té€ cilat nxjerrin

koeficientet té cilét llogarisin piken kthyese t€ pérdorimit té borxhit publik “turning point”.

NE¢ tabelat e vendosura me poshté jané vendosur edhe pragjet “threshold”, ku deri né cilén
kufi vendet mund té pérdorin borxhin publik (vendet e Evropés Qendrore, Lindore, si dhe ato
té Ballkanit Peréndimor). Mirépo interpretimi me i detajuar do t€ béhet n€ pjesén e fundit t€
rezultateve empirike, ku dhe do t€ mbéshtetén hipotezat e ngritura né fillim t& kétij studimi t&

cilat parashikojné pragun e pérdorimit t&€ borxhit publik tek vendet né tranzicion t€ Evropés.

Né keté punim doktorate kemi parashtrua kéto hipoteza:

HIPOTEZA 1: Rritja e Borxhit Publik né vendet e Evropés Qendrore mbi pragun 75%

deri né 85% ndikon negativisht né rritjen ekonomike né raport me PBB-né.

HIPOTEZA 2: Rritja e Borxhit Publik né vendet e Evropés Lindore mbi pragun 65%

deri né 75% ndikon negativisht né rritjen ekonomike né raport me PBB-né.

HIPOTEZA 3: Rritja e Borxhit Publik né vendet e Ballkanit Peréndimor mbi pragun

55% deri né 65% ndikon negativisht né rritjen ekonomike né raport me PBB-né

HIPOTEZA 4: Borxhi Publik ka gjasa té ndikon pozitivisht né rritjen ekonomike

pérmes Investimeve Publike né raport me PBB-né.
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5.1.Modelet ekonometrikepér vendet né tranzicion té Evropés Qendrore

5.1.1. Té dhénat nga hulumtimi empirik

T€ dhénat empirike t€ cilat jané pérdorur pér t’i testuar variablat tek vendet né
tranzicion t€ Evropés Qendrore pérfshijné periudhén kohore nga viti 1995-deri né vitin 2017.
Ndérsa burimi i t¢ dhénave ka qené Banka Botérore dhe Fondi Monetar Ndérkombétar, pér t’i
vlerésuar me konkretisht t¢ dhénat atéheré mund ti shohim tek Shtojca.1 né fund t& kétij
studimi. Pér t& hetuar lidhjen né€ mes t€ borxhit publik dhe rritjes ekonomike, ne kemi
ndértuar modelet ekonometrike te cilat pérfshijné disa qasje, duke filluar nga OLS (Analiza e
thjeshte e regresionit), Fixed Effects (Efektet Fikse), Random Effects (Efektet e Rastit),
Hausman-Taylor, si dhe vlerésuesi GMM (Metoda e Pérgjithshme e Momenteve), té cilat
jané harmoni edhe me disa studime empirike té cilat trajtojné ndikimin e borxhit publik tek
vendet ¢ zhvilluara si dhe vendet n€ zhvillim té tilla si : (Checherita dhe Rother (2010),
Mencinger, Aristovnik, Verbic (2015).

Népérmjet kétyre modeleve do t€ mundohemi t€ shohim efektin e borxhit publik mbi
rritjen ekonomike, duke u bazuar né gdp-né€ (gdp per capita)e cila né kété hulumtim tregon
rritjen ekonomike dhe €shté variabél e varur, (debt) dhe (debt square) te cilat paragesin
borxhin publik, dhe se bashku me disa variabla té tjera kontrolluese jané vendosur si variabla
té pavarura. T€ gjitha variablat e pa varura né¢ két€ hulumtim empirik jané t€ shprehura né

pérqindje t&€ PBB-s¢.

Sipas t€ dhénave té paraqgitura n€ Tabelén 5.2 mund té shohim rezultatet nga t€ gjitha
modelet e pérdorura né¢ keté hulumtim empirik, t€ cilat paragesin ndikimin e borxhit publik
né rritjen ekonomike t€ vendeve né€ tranzicion t€ Evropés Qendrore, ku variabél e varur Eshté
vendosur gdp-ja (gdp per capita), ndérsa debt (borxhi publik), debt square (borxhi i vendosur
né katror), exsport (eksporti), final consum (shpenzimet e konsumit), bruto_saving (kursimet
bruto), current account (llogaria aktuale), si dhe final goverment expenditure (shpenzimet
geveritare) jané vendosur si variabla t€ pavarura. Interpretimi i rezultateve empirike do t&
behet népérmjet vlerésuesit GMM, ose me mire t€ themi sipas modelit t€ fundit tek Tabela

5.2, kjo sepse t€ dhénat e fituara nga ky vlerésues shihen t€ jené me té besueshme.
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5.1.2. Rezultatet empirike
Tabela 5. 1:P&rshkrimi statistikor i variablave ekzogjene dhe endogjene né€ vendet e Evropés

Variablat OBS Std.Dev Min Max
Gdp 156 4.4008 -14.56 13.08
Gdplag 155 4.4150 -14.56 13.08 |
Debt 152 19.7692 3.7 85.7
Debt_Square 161 1613.61 0 7344.49
Exsport 161 16.5663 22.09 86.54
Final Consum 161 5.9088 65.48 91.44
Bruto_Saving 156 4.4891 10.46 30.46
Current_Account 161 4.9391 -21.07 7.9
Final Goverment Expenditure 161 1.8613 15.76 25.88
Qendrore
Burimi: Kalkuluar nga Autori
Tabela 5. 2:Rezultatet nga analiza e regresionit né vendet ¢ Evropés Qendrore
Variablat OLS Fixed Random Hausman- | GMM 1V
Effects Effects Taylor
Model (1) Model (2) Model (3) | Model (4) | Model (5)
0.1327* -0.1799%**
Gdp Lag (1.45) (-2.48)
T-Statistics
Debt 0.0072 0.0889** 0.0072 0.0646* 0.1338**
T-Statistics (0.17) (1.64) (0.17) (1.23) (1.53)
Debt_Square -0.0783 - -0.07832 | -1.7183** | -52434%%**
T-Statistics (-0.14) 2.7332%%* (-0.14) (-1.68) (-3.61)
(-2.44)
Export 0.0332* 0.0968** 0.0332* 0.0834* 0.2709%***
T-Statistics (1.13) (1.61) (1.13) (1.43) (4.07)
Final Consum 0.1116 -0.0898 0.1116 0.1228 0.5842%*
T-Statistics (0.76) (-0.29) (0.76) (0.45) (1.93)
Bruto_Saving 0.0984 0.2827 0.0984 0.2456 0.7142%*%*
T-Statistics (0.51) (0.96) (0.51) (0.87) (2.50)
Current_ Account - -0.3858%** - - -0.5862%**
T-Statistics 0.4500%*** (-2.75) 0.4500%** | 0.3600%*** (-4.45)
(-4.13) (-4.13) (-2.47)

Final Goverment Exp | -0.6901%%** -0.1449 -0.6901%** | -0.3735% -0.7222%%*
T-Statistics (-3.11) (-0.43) (-3.11) (-1.22) (-1.96)
Constant 3.22 15.75 3.22 -3.92 --
T-Statistics (0.18) (0.48) (0.18) (-0.13) --
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Observation 146 146 146 145 138
Arellano - Bond test - (1.97) - (1.97)
for AR (1)

Arellano - Bond test - (-3.47) - (-3.47)
for AR (2)

Sargan Test - - - (280.79)
X2(56)prob.

Turning Point 81.60

95% CI bootstrap (45;82)

- normal-based CI

Burimi: Kalkuluar nga Autori

Shénim: Gdp-ja nénkupton prodhimin e brendshém bruto pér koké banori (annual %), dhe
né keté studim &shté vendosur si variabél e varur. Interpretimi i rezultateve do te behet
pérmes qasjes GMM. Besueshméria dhe signifikanca do t€ bazohen népérmjet koeficientit t-
statistics, ku parametrat 1 deri né€ 1.5 rezultati Eshté signifikant mé *, parametrat 1.5 deri né 2
&shté **, si dhe mbi 2 mé ***. Testi Sargan tregon vlerén e koeficientit t-value pér hipotezén
e pavlefshme té vlefshmérisé s€ instrumenteve té pérdorura (rezultati i marré nga hapat e
dyt€). AR (1) dhe AR (2) jané vlerat e besueshméris€ pér qéllim t€ paré dhe té dyté té auto
korrelacionit t& gabimeve. Ndérsa intervalet e besimit (CI) t& pikés sé kthimit t& borxhit
gjenerohen pérmes metodés “bootstrap-montecarlo” bazuar né njé shpérndarje normale, qé
ndryshe njihet si “threshold”, ku me konkretisht n¢ keté studim paraget pragun e pérdorimit
te borxhit publik.

Tabela 5.2 tregon rezultatet nga analiza e regresionit. Duke aplikuar teknika té&
ndryshme ekonometrike, rezultatet e regresionit tregojné se té€ gjitha modelet kané pothuajse
té€ njéjtat parametra né lidhje me raportin e borxhit publik ndaj rritjes se PBB-s¢ pér koké
banori tek vendet né tranzicion t€ Evropés Qendrore. Pér mé tepér mund te vérejmé se testi
Sargan bén t&€ mundur identifikimin e kufizimeve né prani t€ heteroskedasticitetit me p-vlerén
e shogéruar e cila shqyrton vlefshmériné e variablave instrumentale qé jané pranuar si
instrumente t€¢ shéndetshém pér té gjitha qasjet ekonometrike t€ vler€suara. Prandaj,
rezultatet nga vlerésuesi i GMM vértetojné hipotezén se variablat instrumentale nuk lidhen
me grupin e mbetjeve. Si rezultat, testet Arellano - Bond testi AR (1) dhe testi AR (2) me
vlera t€ shoqgéruara refuzohen né rendin e paré, mir€po pranohen né rendin e dyté ku dhe
konfirmohet qé nuk ka auto korrelacion né rendin e dyt€ ndé€rmjet termit té gabimeve.Pjesé e
rénd€sishme e kétij studimi éshté pika e kthimit t€ borxhit publik g€ pércaktohet pérmes

kufirit “threshold “, ku réndé€si te veganté do ti kushtojmé n€ pjesén e fundit t€ analizés
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empirike. Interpretimi i rezultateve né€ kété pjes€ do t€ béhet nép&rmjet vlerésuesit GMM, pér

shkak te besueshmérisé me té€ madhe né raport me modelet tjera ekonometrike.

Sipas Tabelés 5.2 shohim se rritja eventuale e raportit t& borxhit publik ndaj PBB-s&
pér 1% tek vendet né tranzicion t€ Evropés Qendrore mund té ndikojé pozitivisht né
periudhat afat-shkurtér pér0.133%, sipas t-statistiké€s ky koeficient éshté statistikisht i
besueshém. Ndérsa borxhi i vendosur né katror ndikon negativisht né rritjen ekonomike pér -
5.243% tek vendet né tranzicion t€ Evropés Qendrore, gjithashtu ky koeficient ka
besueshméri shume té larté sipas t-statistiké€s. Pér mé tepér mund te vérejmé se borxhi i
vendosur ne katror (borxhi ~ %) né raport me PBB-né pasqyron njé ndikim jo-linear, dhe kjo
prodhon njé marré€dhénie konkave (n€ formé t€ U-s€ e pérmbysur) midis borxhit publik dhe
rritjes ekonomike, dhe génénkupton se borxhi publik mund t€ ndikoj€ pozitivisht né rritjen
ekonomike né nivelet fillestare, mirépo tejkalimi mbi pragun optimal i borxhit publik tek (U-
ja e pérmbysur) jap pastaj efekte negative mbi rritjen ekonomike.K&to rezultate jané harmoni
té plot€ mé shumé studime empirike t€ cilat jané béré né fushén e borxhit publik dhe rritjes
ekonomike (Checherita dhe Rother (2010), Mencinger, Aristovnik, Verbic (2015), Baum dhe
Rogoff 2010), Reinhart dhe Rogof (2010).Sipas rezultateve vérejmé se eksporti ndikon
pozitivisht né€ rritjen ekonomike né vendet né tranzicion t& Evrop€s Qendrore, me konkretisht
nése eksporti rritet pér 1% atéheré do t&€ ndikon né rritjen ekonomike pér 0.270%, p&rndryshe
ky koeficient ka njé besueshméri shumé t€ lart€ statistikore, ky rezultat €sht€ né harmoni té
ploté edhe me teoriné ekonomike e cila potencon se rritja e eksporti ndikon pozitivisht né

zhvillimin ekonomik.

Gjithashtu rritja e shpenzimeve t€ konsumit final ndikon pozitivisht né rritjen
ekonomike, ku nése konsumi final rritet pér 1% atéheré ndikon pér 0.584% né rritjen
ekonomike, sipas t-statistikés ky koeficient éshté statistikisht i besueshém. Ndérsa edhe rritja
e kursimeve bruto ndikon pozitivisht né€ rritjen ekonomike pér 0.714%, ku sipas tabelés me
lart€ shohim se ky koeficient ka njé besueshméri shumé t€ larté statistikore, ky rezultat Eshté
né pérputhje t€ ploté me teoriné e rritjes ekonomike t&€ béré nga studiuesit Harrod dhe Solow,
té cilét argumentuan ndikimin pozitiv t€ kursimeve bruto né rritjen ekonomike né periudhén
afatgjaté. Mirépo efekt negativ vérehet té keté llogaria rrjedhése, ku rritja eventuale e saj pér
1% ndikon negativisht né€ rritjen ekonomike pér -0.586%, pérndryshe ky rezultat ka
besueshméri shume t€ larté statistikore. Pér me tepér sipas vlerésuesit GMM shohim se
shpenzimet geveritare pasqyrojné koeficient negativ, ¢ka do te thoté se rritja e tyre prej 1%

ndikon negativisht né rritjen ekonomike té vendeve né tranzicion t€ Evropés Qendrore pér -
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0.722%, gjithashtu ky koeficient ka besueshméri statistikore. Rezultati &shté né pérputhje me
rezultatet e studimeve t€ béra nga (Elmendorf dhe Mankiw, 1999).

5.2.Modelet ekonometrike pér vendet né tranzicion té Evropés Lindore
5.2.1. Té dhénat nga hulumtimi empirik

T€ dhénat empirike t€ cilat jané pérdorur pér t’i testuar variablat tek vendet né
tranzicion t€ Evropés Lindore pérfshijné kryesisht periudhén kohore nga viti 1995-deri né
vitin 2017, mirépo nése ndalemi dhe i shikojm& né formé t€ konkretizuar tek Shtojca.2
vérejmé se tek disa vende t€ caktuara kemi mungese t€ dhénave pér vitet me te hershme té
késaj analize. T€ dhénat pér realizimin e kétij testimi jané bazuar kryesisht népérmjet
burimeve t€ Bankés Botérore dhe Fondit Monetar Ndérkombétar. Gjithashtu duhet potencuar
se ngjashém edhe me vendet me larte, pér te hetuar lidhjen n€ mes t€ borxhit publik dhe
rritjes ekonomike, ne kemi ndértuar disa qasje te caktuara ekonometrike té cilat pérfshijné
disa teknika kryesore duke filluar nga OLS (Analiza e thjeshte e regresionit), Fixed Effects
(Efektet Fikse), Random Effects (Efektet e Rastit), Hausman-Taylor, si dhe vlerésuesi GMM
(Metoda e Pérgjithshme e Momenteve). Pérdorimin e kétyre qasjeve ekonometrike mund te
vérejmé edhe tek shumé studime shkencore té cilat kané studiuar borxhin publik né raport
me rritjen ekonomike (Baum dhe Rogoff 2010, Reinhart dhe Rogoff 2010, Checherita dhe
Rother (2010), Mencinger, Aristovnik, Verbic (2015).

Népérmjet kétyre modeleve do t&€ mundohemi t€ shohim efektin e borxhit publik mbi
rritjen ekonomike, duke u bazuar né Gdp-né (gdp per capita) e cila né kété hulumtimtregon
rritjen ekonomike dhe €shté variabél e varur, si dhe (debt) e cila paraget borxhin publik dhe
se bashku me disa variabla té tjera kontrolluese jané vendosur si variabla t€ pavarura. T¢
gjitha variablat e pa varura né€ kété hulumtim empirik jané t€ shprehura né pérqindje t€ PBB-
s€. Sipas t& dhénave t€ paraqitura né Tabelén 5.4 mund ti shohim rezultatet nga t€ gjitha
qasjet ekonometrike te pérdorura né keté testim, t€ cilat paraqgesin ndikimin e borxhit publik
né rritjen ekonomike t€ vendeve né tranzicion t€¢ Evropés Lindore, ku variabél e varur éshté
vendosur gdp-ja (gdp per capita), ndérsa debt (borxhi publik), debt square (borxhi i vendosur
né katror), exsport (eksporti), final consum (shpenzimet e konsumit), bruto_saving (kursimet
bruto), current account ( llogaria aktuale), si dhe final goverment expenditure (shpenzimet
geveritare) jané vendosur si variabla t€ pavarura. Interpretimi i rezultateve empirike né kété
testim do t&€ béhét duke u bazuar né metodén GMM,pér shkak te besueshméris€é me té madhe

né raport me modelet tjera ekonometrike.
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5.2.2. Rezultatet empirike

Tabela 5. 3:P&rshkrimi statistikor i variablave ekzogjene dhe endogjene né€ vendet e Evropés

Variablat OBS Std.Dev Min Max
Gdp 160 4.7781 -14.42 12.95
Gdplag 159 4.7930 -14.42 12.95
Debt 142 22.933 8.4 136
Debt_Square 142 1.1158 4.2564 9.8253
Exsport 160 16.8582 22.86 96.3
Final Consum 160 11.6901 61.62 116.81
Bruto_Saving 160 5.0296 4.99 32.79
Current_Account 161 5.3079 -25.75 10.66
Final Goverment Expenditure 160 3.0117 11.63 28.81
Lindore
Burimi: Kalkuluar nga Autori
Tabela 5. 4:Rezultatet nga analiza e regresionit né vendet e Evropés Lindore
Variablat OLS Fixed Random | Hausman- | GMM IV
Effects Effects Taylor
Model (1) Model (2) Model (3) | Model (4) | Model (5)
0.1441%* -0.1538**
Gdp Lag (1.72) (-1.78)
T-Statistics
Debt -0.0356 0.0192 -0.0356 -0.0311 -0.0466
T-Statistics (-0.77) (-0.35) (-0.77) (-0.65) (-0.71)
Debt_Square -0.6817 -0.8790 -0.6817 -0.5011 -2.0436%*
T-Statistics (-0.72) (-0.85) (-0.72) (-0.52) (-1.48)
Export 0.0205 0.0399* 0.0205 0.0183 0.1703***
T-Statistics (0.83) (1.05) (0.83) (0.71) (2.59)
Final Consum 0.0411%* 0.1191%* 0.0411* 0.0431%* 0.0958
T-Statistics (1.12) (1.04) (1.12) (1.05) (0.48)
Bruto_Saving 0.2524%*%* 0.4294 % 0.2524*** | (0.2460%** | (0.5631%**
T-Statistics (2.48) (2.73) (2.48) (2.28) (2.77)
Current_Account -0.0956* -0.1805%* -0.0956* -0.0892* -0.1426*
T-Statistics (-1.29) (-1.78) (-1.29) (-1.10) (-1.33)
Final Goverment Exp -0.0120 -0.0142 -0.0120 -0.0268 0.0745
T-Statistics (-0.09) (-0.08) (-0.09) (0.18) (0.31)
Constant 0.14 -10.66 0.14 -2.45 --
T-Statistics (0.02) (0.71) (0.02) (-0.31) --
Observation 140 140 140 139 132
Arellano - Bond test - (-4.75) - (-4.75)
for AR (1)
Arellano - Bond test - (-2.16) - (-2.16)
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for AR (2)
Sargan Test - - - (148.46)
XZ(S())prob
Turning Point 71.90
95% CI bootstrap
- normal-based CI (71;72)

Burimi: Kalkuluar nga Autori

Shénim: Gdp-ja nénkupton prodhimin e brendshém bruto pér koké banori (annual %), dhe
né keté studim &shté vendosur si variabél e varur. Interpretimi i rezultateve do te behet
pérmes qasjes GMM. Besueshméria dhe signifikanca do t€ bazohen népérmjet koeficientit t-
statistics, ku parametrat 1 deri né 1.5 rezultatet jané signifikante mé *, parametrat 1.5 deri né
2 jané mé **, si dhe mbi 2 mé ***. Testi Sargan tregon vlerén e koeficientit t-value pér
hipotezén e pavlefshme t€ vlefshméris€ s€ instrumenteve té pérdorura (rezultati i marré nga
hapat e dyt€). AR (1) dhe AR (2) jané vlerat e besueshmérisé pér qéllim té paré dhe t€ dyté t&
auto korrelacionit t€ gabimeve. Ndérsa intervalet e besimit (CI) té pikés s€ kthimit t€ borxhit
gjenerohen pérmes metodés “bootstrap-montecarlo” bazuar né njé shpérndarje normale, qé
ndryshe njihet si “threshold”, ku me konkretisht né keté studim paraget pragun e pérdorimit

te borxhit publik.

Tabela 5.4 paraget rezultatet nga analiza e regresionit. Duke aplikuar teknika t&
ndryshme ekonometrike, rezultatet e regresionit tregojné se t€ disa nga modelet kané
pothuajse t€ njéjtat parametra n€ lidhje me raportin e borxhit publik ndaj rritjes se PBB-sé pér
koké banori tek vendet né tranzicion t€ Evropés Lindore. Pér mé tepér mund te vérejmé tek
kéto vende se testi Sargan bén t€ mundur identifikimin e kufizimeve n€ prani t&
heteroskedasticitetit me p-vlerén e shogéruar e cila shqyrton vlefshmérin€ e variablave
instrumentale € jan€ pranuar si instrumente t€ shéndetshém pér t€ gjitha qasjet
ekonometrike t€ vlerésuara. Prandaj, rezultatet nga vlerésuesi i GMM vértetojné hipotezén se
variablat instrumentale nuk lidhen me grupin e mbetjeve. Si rezultat, testet Arellano - Bond
testi AR (1) dhe testi AR (2) me vlera té shoqéruara refuzohen né rendin e paré, mir€po
pranohen né rendin e dyté ku dhe konfirmohet qé nuk ka auto korrelacion né rendin e dyté
ndérmjet termit t€ gabimeve.Pjesé e réndésishme e késaj tabele &shté pika e kthimit t€
borxhit publik qé pércaktohet pérmes kufirit “threshold . Interpretimi i rezultateve do té

béhet népérmjet vierésuesit GMM, pér shkak t& besueshmérisé dhe signifikancés me té larte .
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Népérmjet Tabelés 5.4 shohim se rritja eventuale e raportit t€ borxhit publik ndaj
PBB-se pér 1% tek vendet né tranzicion t€ Evropés Lindore ndikon negativisht né rritjen
ekonomike pér-0.046%, mirépo ky koeficient nuk posedon njé besueshméri statistikore. Pér
té rritur edhe mé€ shumé signifikancén e rezultateve ne kemi vendosur borxhin publik né

katror.

Ku sipas t€ dhénave nga tabela shohim se borxhi i vendosur né katror ndikon
negativisht né€ rritjen ekonomike pér -2.043 % tek vendet né tranzicion t€ Evropés Lindore,
gjithashtu ky koeficient ka besueshméri shumé té larté sipas t-statistikés. Pér mé tepér mund
te vérejmé se borxhi i vendosur né katror (borxhi ” 2) né raport me PBB-né€ pasqyron njé
ndikim jo-linear, dhe kjo prodhon njé marrédhénie konkave (n€ formé t&€ U-sé e
p€rmbysur),midis borxhit publik dhe rritjes ekonomike, ge nénkupton sa me pak borxh
ndikimi mund t€ jeté pozitiv, ndérsa tejkalimi i pragut tek (U-ja) e pérmbysur jap efekte

negative ne rritjen ekonomike.

Kéto rezultate jané harmoni té plot¢ mé shumé studime empirike t€ cilat jan€ bere né
fushén e borxhit publik dhe rritjes ekonomike (Checherita dhe Rother (2010), Mencinger,
Aristovnik, Verbic (2015), Baum dhe Rogoff 2010, Reinhart dhe Rogoff 2010).

Sipas rezultateve né tabelén me larté vérejmé se eksporti ndikon pozitivisht né rritjen
ekonomike tek vendet né tranzicion té€ Evropés Lindore, me konkretisht nése eksporti rritet
pér 1% atéheré do té ndikon pozitivisht né rritjen ekonomike pér 0.170%, pérndryshe ky
koeficient ka besueshméri shumé té larté statistikore, ky rezultat éshté né€ harmoni t€ ploté
edhe me teoriné ekonomike e cila potencon se rritja e eksporti ndikon pozitivisht né

zhvillimin ekonomik.

Gjithashtu koeficient pozitiv ka paraqitur edhe shpenzimet e konsumi final né raport
mé PBB-né, ku nése konsumi final rritet pér 1% atéheré do té afektojé pér 0.095% né rritjen
ekonomike. Ndérsa rritja e kursimeve bruto poashtu ndikon pozitivisht né€ rritjen ekonomike
pér 0.563%, ku sipas tabelés me lart€¢ shohim se ky koeficient ka njé besueshméri shumé té

larté statistikore.

Ky rezultat éshté né pérputhje t&€ ploté me teoriné e rritjes nga studiuesit Harrod dhe
Solow, t& cilét argumentuan ndikimin pozitiv t€ kursimeve bruto né rritjen ekonomike né
periudhén afatgjaté. Nga t€ dhénat me lart€ né két€ hulumtim shohim sé llogaria rrjedhése
ka pasqyruar koeficient negativ n€ raport me PBB-né, ku rritja eventuale e saj pér 1% ndikon

negativisht né€ rritjen ekonomike pér -0.142%, ky koeficient €shté statistikisht i besueshém.
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Ndérsa sipas vlerésuesit GMM shohim se shpenzimet geveritare kané dhéné koeficient
pozitiv né€ raport mé¢ PBB-né, ¢ka do te thoté se rritja e tyre prej 1% ndikon pozitivisht né
rritjen ekonomike né vendet né tranzicion t€ Evropés Lindore pér 0.074%. Rezultati &shté né
pérputhje me rezultatet e (Adam and Bevan (2005), Cohen (1993), Elmendorf and Mankiw
(1999).

5.3.Modelet ekonometrike pér vendet né tranzicion té Ballkanit Peréndimor

5.3.1. Té dhénat nga hulumtimi empirik

T€ dhénat empirike t€ cilat jané pérdorur pér t’i testuar variablat tek vendet né
tranzicion t€ Ballkanit Peréndimor pérfshijné kryesisht periudhén kohore nga viti 1995-deri
né€ vitin 2017. Edhe gjaté késaj analize shohim se ka njé diskrepancé né raport me t€ dhénat,
sepse tek disa vende t€ Ballkanit Peréndimor mungojné te dhénat pér vite te caktuara. Kjo
mund te arsyetohet edhe pér shkak te proceseve ekonomike dhe politike ge kané kaluar dhe
po kalojné kéto vende. Te dhénat jan€ marr nép&rmjet Bank&s Botérore dhe Fondit Monetar
Ndérkombétar. Gjithashtu duhet potencuar se ngjashém edhe me vendet me lart€, pér té
testuar lidhjen né mes t€ borxhit publik dhe rritjes ekonomike, ne kemi ndértuar modelet
ekonometrike té cilat pérfshijné disa nga teknikat kryesore duke filluar nga OLS (Analiza e
thjeshte e regresionit), Fixed Effects (Efektet Fikse), Random Effects (Efektet e Rastit),

Hausman-Taylor, si dhe vlerésuesi GMM (Metoda e Pérgjithshme e Momenteve).

Mirépo gjaté analizimit t& literaturés empirike shohim se ka shumé pak studime té
cilat trajtojné ndikimin e borxhit publik né€ rritjen ekonomike t€ vendeve t€ Ballkanit
Peréndimor. Sipas t€ dhénave t€ paraqitura né Tabelén 5.6 mund ti shohim rezultatet nga té
gjitha qasjet ekonometrike te pérdorura né keté testim, t€ cilat paraqesin ndikimin e borxhit
publik né rritjen ekonomike t€ vendeve né tranzicion té Ballkanit Perérndimor, ku variabél e
varur éshté vendosur gdp-ja (gdp per capita), ndérsa debt (borxhi publik), debt square (borxhi
i vendosur né katror), exsport (eksporti), final consum (shpenzimet e konsumit),
bruto saving (kursimet bruto), current account (llogaria aktuale), si dhe
final goverment expenditure (shpenzimet geveritare) jané vendosur si variabla té pavarura.
T€ gjitha variablat e pa varura né€ kété hulumtim empirik jané t€ shprehura né raport me PBB-
né. Interpretimi i rezultateve empirike né kété testim do t&€ béh&t duke u bazuar né vlerésuesin

GMM.
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5.3.2. Rezultatet Empirike

Tabela 5. 5:Pérshkrimi statistikor i variablave ekzogjene dhe endogjene né vendet e Ballkanit

Variablat OBS Std.Dev Min Max
Gdp 128 4 9.5293 -11.83 92.12
Gdplag 127 9.5662 -11.83 92.12 |
Debt 106 25.8040 9.8 224.8
Debt Square 106 1.0179 4.5647 10.830
Exsport 126 10.5429 5.61 55.4
Final Consum 125 10.6220 80.79 138.53
Bruto Saving 119 18.1786 -8.3 180.22
Current Account 121 19.5395 -194.55 13.96
Final Goverment Expenditure 119 5.1149 9.45 39.28
Peréndimor
Burimi: Kalkuluar nga Autori
Tabela 5. 6:Rezultatet nga analiza e regresionit né vendet e Ballkanit Peréndimor
Variablat OLS Fixed Random | Hausman- | GMM IV
Effects Effects Taylor
Model (1) Model (2) Model (3) | Model (4) | Model (5)
-0.0483 -0.2273%%*
Gdp Lag (-0.47) (-2.46)
T-Statistics
Debt 0.0130 0.0387* 0.0130 0.0292 0.0280
T-Statistics (0.45) (1.12) (0.45) (0.83) (0.74)
Debt_Square 0.5917 -1.5207* -0.5917 -0.7754 -1.5080 *
T-Statistics (0.73) (-1.19) (-0.73) (-0.66) (-1.04)
Export -0.0003 -0.0494 0.0003 -0.0168 0.0934
T-Statistics (-0.01) (0.78) (-0.01) (-0.31) (0.96)
Final Consum 0.1608*** 0.1545%* 0.1608*** | (0.1485%* | (.2275%**
T-Statistics (2.15) (1.56) (2.15) (1.58) (2.05)
Bruto_Saving 0.3195%** 0.3526%** | 0.3195%** | (.338*** | (.5096***
T-Statistics (3.36) (3.51) (3.36) (3.36) (4.04)
Current_Account -0.2167%** -0.1877%** - -0.222%%* | -0.2806%**
T-Statistics (-3.45) (-2.64) 0.2167*** (-3.04) (-3.07)
(-3.45)
Final Goverment Exp -0.0043 -0.1776 0.0043 -0.0515 -0.0132
T-Statistics (-0.04) (-0.90) (0.04) (-0.32) (-0.06)
Constant -24.49%* -4.77 -24.49%* -11.11 --
T-Statistics (1.98) (0.29) (1.98) (-0.69) -
Observation 102 140 140 139 96
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Arellano - Bond test - (-1.93) - (-1.93)
for AR (1)
Arellano - Bond test - -(1.97) - -(1.97)
for AR (2)
Sargan Test - - - (121.92)
X2(56)pr0b.
Turning Point 58.20
95% CI bootstrap (57;64)
- normal-based CI

Burimi: Kalkuluar nga Autori

Shénim: Gdp-ja nénkupton prodhimin e brendshém bruto pér koké banori (annual %), ku né
ket€ studim €shté vendosur si variabél e varur. Interpretimi i rezultateve do te behet pérmes
qasjes GMM. Besueshméria dhe signifikanca do t€ bazohen népé&rmjet koeficientit t-
statistics, ku parametrat 1 deri né 1.5 rezultatet jan€ signifikante mé *, parametrat 1.5 deri né
2 jané mé **, si dhe mbi 2 mé ***. Testi Sargan tregon vlerén e koeficientit t-value pér
hipotezén e pavlefshme t€ vlefshmérisé sé instrumenteve t€ pérdorura (rezultati i marré nga
hapat e dyt€). AR (1) dhe AR (2) jané vlerat e besueshmérisé pér qéllim t& paré dhe t&€ dyté t&
auto korrelacionit t€ gabimeve. Ndérsa intervalet e besimit (CI) t€ pikés s€ kthimit t€ borxhit
gjenerohen pérmes metodés “bootstrap-montecarlo” bazuar né njé shpérndarje normale, qé
ndryshe njihet si “threshold”, ku me konkretisht n¢ keté studim paraget pragun e pérdorimit
te borxhit publik.

Né Tabelén 5.6 jan€ paraqitur rezultatet nga analiza e regresionit. Duke aplikuar
teknika t& ndryshme ekonometrike, rezultatet e regresionit tregojné se t€ disa nga modelet
kané pothuajse té njé€jtat parametra n€ lidhje me raportin e borxhit publik ndaj rritjes se PBB-
s€ pér koké banori né vendet e Ballkanit Peréndimor. Pér mé tepér mund te vérejmé se testi
Sargan bén t&€ mundur identifikimin e kufizimeve né prani t€ heteroskedasticitetit me p-vlerén
e shoqéruar e cila shqyrton vlefshmérin€ e variablave instrumentale q€ jané pranuar, si
instrumente t€¢ shéndetshém pér té gjitha qasjet ekonometrike t€ vler€suara. Prandaj,
rezultatet nga vlerésuesi i GMM vértetojné hipotezén se variablat instrumentale nuk lidhen
me grupin e mbetjeve. Si rezultat, testet Arellano - Bond testi AR (1) dhe testi AR (2) me
vlera t€ shoqgéruara refuzohen né rendin e paré, mir€po pranohen né rendin e dyté ku dhe

konfirmohet g€ nuk ka auto korrelacion né rendin e dyt€ ndérmjet termit t€ gabimeve.
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Pjesé¢ e réndésishme e késaj tabele &shté pika e kthimit t€ borxhit publik qé
pércaktohet pérmes kufirit “threshold “. Interpretimi i rezultateve né kété testim empirik do té
béhet népérmjet vlerésuesit GMM, pér shkak té besueshméris€ dhe signifikancé€s me té larté.
Népérmjet Tabelés 5.6 mund t€ vérejmé sé€ rritja eventuale e raportit t€ borxhit publik ndaj
PBB-sé pér 1% né vendet né tranzicion t&€ Ballkanit Peréndimor mund té ndikojé pozitivisht
né rritjen ekonomike pér0.028% gjaté periudhave afat-shkurtra. Q& té€ kemi rezultate mé t&
besueshme né€ raport mes borxhit publik dhe rritjes ekonomike ne kemi vendosur borxhin né
katror ngjashém edhe me vendet e trajtuara me larté. Ku sipas t€ dhénave nga Tabela 5.6
shohim se borxhi i vendosur né katror ndikon negativisht n€ rritjen ekonomike pér -1.508 %

né vendet e Ballkanit Peréndimor, gjithashtu ky koeficient éshté statistikisht i besueshém.

Pér mé tepér mund te vérejmé se borxhi i vendosur né katror (borxhi ~ %) né raport me
PBB-né pasqyron njé lidhje jo-lineare, dhe kjo prodhon njé marrédhénie konkave (né formé
té U-s€ e pé€rmbysur) midis borxhit publik dhe rritjes ekonomike,dhe génénkupton se borxhi
publik mund t€ ndikojé€ pozitivisht né€ rritjen ekonomike né nivelet fillestare, mirépo tejkalimi
mbi pragun optimal i borxhit publik tek (U-ja e pérmbysur) jap pastaj efekte negative mbi
rritjen ekonomike.Kéto rezultate jané harmoni t€ plot€ mé shumé studime empirike té cilat

jané béré né fushén e borxhit publik dhe rritjes ekonomike.

Si dhe me Teoriné Keysiane g€ thekson se niveli i ulét i borxhit publik mund té ¢ojé
né rritjen ekonomike, por negativisht mund té ndikojé niveli i lart€ i borxhit publik i cili
mund té karakterizohet me rritjen e tatimit, rénien e investimeve, si dhe rritjen e
shpenzimeve t€¢ konsumit. Gjithashtu ky rezultat i dhéné€ me larté mund t€ krahasohet edhe
me studimin e béré nga Mencinger, Aristovnik, Verbic (2015), ku sipas studimit shohim se
rritja e raportit t€borxhit mund t€ ndikojé pozitivisht né rritjen ekonomike né vendet e
zhvilluara si dhe ato né zhvillim, mirépo negativisht ndikon borxhi i vendosur né katror tek
dy grupet e vendeve t€ analizuara, kétu vihet né pah edhe diferenca e pragut n€ mes té

vendeve t€ zhvilluara si dhe vendeve né zhvillim e sipér.

Sipas rezultateve me larté vérejmé se eksporti ndikon pozitivisht né rritjen ekonomike
né¢ vendet e Ballkanit Peréndimor, me konkretisht nése eksporti rritet pér 1% atéheré do t&
ndikon né rritjen ekonomike pér 0.093%. Gjithashtu koeficient pozitiv kané shfaqur edhe
shpenzimet e konsumi final né raport mé PBB-né, ku nése shpenzimet e konsumit rriten pér
1% atéheré do té ndikojné pér 0.227% né rritjen ekonomike, ky rezultat &shté shumé i

besueshém statistikisht.
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Gjithashtu edhe rritja e kursimeve bruto ndikon pozitivisht né€ rritjen ekonomike pér
0.509%, ku sipas tabelés me lart€ shohim se ky koeficient ka besueshméri shumé t&€ larté
statistikore. Ky rezultat éshté né pérputhje té€ ploté me teoriné e rritjes nga studiuesit Harrod
dhe Solow, té cilét argumentuan ndikimin pozitiv t&€ kursimeve bruto né rritjen ekonomike né

periudhén afatgjaté.

Llogaria rrjedhése ka shfaqur koeficient negativ né€ raport me PBB-né, ku rritja eventuale
e saj pér 1% ndikon negativisht né rritjen ekonomike pér -0.280%, ky koeficient &shté
statistikisht shumé i1 besueshém. Ndérsa shpenzimet qeveritare kan€ dhéné koeficient negativ
né raport mé PBB-né, ¢ka do te thoté se rritja e tyre prej 1% ndikon negativisht né rritjen
ekonomike t&€ vendeve t€ Ballkanit Peréndimor pér -0.013%. Rezultati ésht€ né harmoni edhe
me studimet e béra nga (Adam and Bevan (2005), Cohen (1993), Elmendorf and Mankiw
(1999).

5.4.Pércaktimi i pragut té borxhit publik tek vendet né tranzicion té Evropés Qendrore
5.4.1. Té dhénat nga hulumtimi empirik

Nga t€ dhénat e prezantuara né Tabelén 5.7 mund t€ shohim testimin e pragut t€
pérdorimit t&€ borxhit publik tek vendet n€ tranzicion t¢ Evropés Qendrore. Ky testim éshté
bére duke u bazuar né vlerésuesin “bootstrapping” metode kjo e cila bazohet né njé
shpérndarje normale. Metoda “bootstrap-montecarlo” bazohet némbi 2000 simulimet e
pérdorura té cilat nxjerrin koeficientet dhe llogarisin pikén kthyese té pérdorimit t€ borxhit
publik né raport me PBB-né€ . Burim i t€ dhénave pér realizimin e kétij testimi ka gqené Banka
Botérore si dhe Fondi Monetar Ndérkombétar. Ndérsa periudha e analiz€s sé pércaktimit t€
pragut t€ borxhit publik né vendet né tranzicion t€ Evrop€s Qendrore pérfshijné periudhén
kohore 2000-2017népérmjet t&€ dhénave t&€ balancuara. Modeli i pragut (threshold) pérshkruan
karakterin kércyes ose ndérprerjen strukturore né marrédhéniet ndérmjet variablave né
modelin ekonometrik. Ky model mund t€ kapé shumé fenomene ekonomike, népérmjet kétij
modeli mund te pércaktojmé pikén kthyese, ku deri né cilin kufi rritja e raportit t&¢ borxhit
ndaj PBB-sé mund t€ ndikojé pozitivisht, si dhe definimi i pikés kthyese ku borxhi publik
mund té ndikoj negativisht ndaj PBB-s€. Ka disa punime me kredibilitet t& lart€¢ shkencor t&
cilat jané munduar t€ pércaktojné qéshtjen e pragut té borxhit publik né raport me PBB-né si
p-sh (Checherita dhe Rother (2010), Reinhart dhe Rogoff (2010), Mencinger, Aristovnik,
Verbic (2015).
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5.4.2. Rezultatet empirike

Tabela 5. 7:Pércaktimi i pikés kthyese (Turning Point) tek vendet né€ tranzicion t& Evropés
Qendrore

Threshold estimator (level = 95):

model Threshold Lower Upper

Th-1 81.60 40.50 82.30

Threshold effect test ( bootstrap = 50) :

Threshold RSS MSE Fstat Prob Critl0 | Crit5 | Critl

Single 0.0000 | 0.0000 -72.16 | 1.0000 122.77 | 158.79 | 340.86

Burimi: Kalkuluar nga Autori

Pjesé e réndésishme e kétij studimi &shté pika e kthyese e raportit t€ borxhit publik
ndaj PBB-sé. Rezultatet né Tabelén 5.7 tregojné se pika e kthyese e efektit t& borxhit publik
ndaj PBB-s¢ varion nga 40% deri né 82%, mé sakté pika e kthimit (turning point) éshté
81.60%. Njé rritje e raportit t€ borxhit publik ndaj PBB-sé mbi kété prag optimal do t& keté

nj€ efekt negativ né rritjen ekonomike t€ vendeve né tranzicion t& Evropés Qendrore.

Népérmjet rezultatit t&€ dhén€ shohim se pika kthyese éshté 82%, cka nénkupton sé
rritja e borxhit publik mbi keté kufi ndikon negativisht né rritjen ekonomike t€ vendeve né
tranzicion t& Evropés Qendrore. Andaj duke ju referuar rezultateve t€ shfaqura né Tabelén 5.7
¢ mbé&shtesim Hipotezén 1 t€ dhéné né fillim t& kétij studimi, e cila &shté né pérputhje t&
ploté edhe me Teoriné Keynesiane e cila parasheh qé niveli i ulét i borxhit publik mund té
¢ojé né rritje ekonomike, mirépo negativisht mund té ndikoj€ niveli i lart€ i borxhit publik i
cili mund té karakterizohet me rritje t€ taksave, rénie t€ investimeve, si dhe rritjen e
shpenzimeve t€ konsumit. Gjithashtu kéto rezultate kané ngjashméri dhe pérputhje me
studimet e béra nga (Kumar dhe Woo (2010), Checherita dhe Rother (2010), Reinhart dhe
Rogoff (2010), Mencinger, Aristovnik, Verbic (2015), Cecchetti et al. (2011).
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5.5.Pércaktimi i pragut té borxhit publik tek vendet né tranzicion té Evropés Lindore
5.5.1. Té dhénat nga hulumtimi empirik

Sipas t€ dhénave té paraqgitura n€ Tabelén 5.8 mund t€ shohim testimin e pragut té
pérdorimit t€ borxhit publik né raport me PBB-né tek vendet né€ tranzicion té€ Evropés
Lindore. Ky hulumtim &shté béré duke u bazuar né vlerésuesin “bootstrapping” metodé kjo e
cila bazohet né njé shpérndarje normale. Metoda “bootstrap-montecarlo” bazohet tek mbi
2000 simulimet e pérdorura té cilat nxjerrin koeficientet dhe llogarisin piken kthyese t&€
pérdorimit té borxhit publik n€ raport me PBB-n€. T¢ dhénat t& cilat jané pérdorur pér t&
pércaktuar pragun e borxhit publik jané marré népé€rmjet Bankés Botérore si dhe Fondi
Monetar Ndérkombétar. Periudha e testimit pérfshijné t& dhénat nga viti 2000- deri né vitin

2017népérmjet té€ dhénave t€ balancuara, pér vendet né tranzicion t&€ Evropés Lindore.

Modeli i pragut (threshold) pérshkruan karakterin kércyes ose ndérprerjen strukturore
né marrédhéniet ndérmjet variablave né modelin ekonometrik(Andrews dhe Guggenberger,
2009). Ky model mund t&€ kapé shumé fenomene ekonomike, népérmjet kétij modeli mund te
pércaktojmé piken kthyese, ku deri né cilin kufi rritja e raportit t€ borxhit ndaj PBB-s¢ mund
té ndikojé pozitivisht, si dhe pércaktimi i pikés kthyese ku borxhi publik mund te ndikoj
negativisht ndaj PBB-sé. Pércaktimi dhe definimi i pragut t&€ borxhit publik tek vendet né
tranzicion té Evropés Lindore éshté béré duke u bazuar népérmjet “single threshold” (Hansen

,1999).

5.5.2. Rezultatet empirike

Népérmjet Tabelés 5.8 me poshté ne do t& pércaktojmé pragun optimal t€ pérdorimit
té€ borxhit publik né raport me PBB-né tek vendet n€ tranzicion t€ Evropés Lindore, ¢cka do t&
thoté se deri né cilin kufi rritja borxhit publik mund te ndikoj pozitivisht né rritjen
ekonomike, si dhe kur tejkalimi i kétij kufiri optimal mund t€ ndikojé negativisht né rritjen
ekonomike té kétyre vendeve.

Tabela 5. 8:Pércaktimi i pikés kthyese (Turning Point) tek vendet né€ tranzicion t& Evropés
Lindore
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Threshold estimator (level = 95):

model Threshold Lower Upper

Th-1 71.90 71.1 72.0

Threshold effect test ( bootstrap = 50) :

Threshold RSS MSE Fstat Prob Critl10 | Crit5 | Critl

Single 980.68 | 11.53 20.99 0.0000 9.76 10.88 | 15.49

Burimi: Kalkuluar nga Autori

Rezultatet n€ Tabelén 5.8 tregojné se pika e kthyese e ndikimit t& borxhit publik ndaj
PBB-sé varion nga 71.1% deri né 72.0%, mé sakté pika e kthimit (turning point) &shté
71.90%. Njé rritje e raportit t& borxhit publik ndaj PBB-sé mbi kété prag optimal prej 71.90%

do t€ keté njé efekt negativ né€ rritjen ekonomike t€ vendeve né tranzicion t€ Evropés Lindore.

Népérmjet rezultatit t& dhéné shohim se pika kthyese éshté 71.90%, ¢ka nénkupton se
rritja e borxhit publik mbi kété kufi ndikon negativisht né rritjen ekonomike t€ vendeve né
tranzicion t€ Evropés Lindore. Andaj duke ju referuar rezultateve t€ shfaqura né Tabelén 5.7

ne ¢ mbéshtesim Hipotezén 2 t€ dhéné né fillim t&€ kétij studimi.

E cila njékosishté éshté ne pérputhje me Teorine Keynesiane, si dhe me disa studime
empirike t€ béra né fushén e borxhit publik ku rezultatet pothuajse jané t€ krahasueshme me

(Checherita dhe Rother (2010), Mencinger (2010).

5.6.Pércaktimi i pragut té borxhit publik tek vendet né tranzicion té Ballkanit
Peréndimor

5.6.1. Té dhénat nga hulumtimi empirik

Duke ju referuar t€ dhénave t€ paraqitura né Tabelén 5.9 mund t€ shohim testimin e
pragut té& borxhit publik né raport me PBB-né tek vendet e Ballkanit Peréndimor . Ky
hulumtim éshté béré duke u bazuar né vlerésuesin “bootstrapping” metode kjo e cila bazohet

né njé shpérndarje normale.
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Metoda “bootstrap-montecarlo” bazohet tek mbi 2000 simulimet e pérdorura té cilat
nxjerrin koeficientet dhe llogarisin piken kthyese t&€ pérdorimit t€ borxhit publik né€ raport me
PBB-né Té dhénat t€ cilat jan€ pérdorur pér té pércaktuar pragun e borxhit publik jané marré
népérmjet Bank€s Botérore si dhe Fondi Monetar Ndérkombétar. Periudha e analizés
pérfshijné t& dhénat nga viti 2000- deri né vitin 201 7népérmjet t&€ dhénave t€ balancuara, pér
vendet e Ballkanit Peréndimor. Modeli i pragut (threshold) pérshkruan karakterin kércyes ose
ndérprerjen  strukturore né  marrédhéniet ndérmjet  variablave né  modelin
ekonometrik(Andrews dhe Guggenberger, 2009). Pércaktimi dhe definimi i pragut t& borxhit
publik tek vendet e Ballkanit Peréndimor &shté béré duke u bazuar népé€rmjet “single
threshold” (Hansen ,1999). Nése i referohemi literaturés empirike shohim se nuk ka studime
t€ miréfillta t€ cilat trajtojn€ ¢éshtjen e pércaktimit té pragut t& borxhit publik né raport me
PBB-né tek vendet e Ballkanit Peréndimor, dhe t€ cilat definojne se deri né cili kufi rritja

eventuale e borxhit publik mund té ndikoj€ pozitivisht né rritjen ekonomike.

5.6.2. Rezultatet empirike

Népérmjet Tabelés 5.9 me poshté ne do t& pércaktojmé pragun optimal t€ pérdorimit
té borxhit publik né raport me PBB-né tek vendet né tranzicion té Ballkanit Peréndimor, ¢ka
do t& thoté se deri né cilin kufi rritja borxhit publik mund te ndikoj pozitivisht né rritjen
ekonomike, si dhe kur tejkalimi i kétij pragu optimal mund té ndikojé negativisht né€ rritjen
ekonomike.

Tabela 5. 9:Pércaktimi i pikés kthyese (Turning Point) tek vendet né€ tranzicion t&€ Ballkanit
Peréndimor

Threshold estimator (level = 95):

model Threshold Lower Upper

Th-1 58.20 57.40 64.75

Threshold effect test ( bootstrap = 50) :

Threshold RSS MSE Fstat Prob Critl0 | Crit5 | Critl

Single 0.0000 | 0.000 -79.83 | 1.0000 65.10 | 131.67 | 167.186

Burimi: Kalkuluar nga Autori
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Rezultatet né Tabelén 5.9 tregojné se pika e kthyese e efektit t&€ borxhit publik ndaj
PBB-sé¢ varion nga 57.40% deri né 64.75%, mé sakté pika e kthimit (turning point) éshté
58.20%. Njé rritje e raportit t& borxhit publik ndaj PBB-sé deri né kété prag optimal prej
58.20% do té keté njé ndikim pozitiv né rritjen ekonomike né vendet né tranzicion té
Ballkanit Peréndimor.Népérmjet rezultatit t&¢ dhéné shohim se pika kthyese &shté 58.20%,
cka nénkupton se rritja e borxhit publik mbi két€¢ prag ndikon negativisht né rritjen
ekonomike t€ vendeve né€ tranzicion té Ballkanit Peréndimor. Andaj duke ju referuar
rezultateve t€ shfaqura né Tabelén 5.8 ne e mbéshtesim Hipotezén 3 t€ dhéné né fillim t&
kétij studimi, ku rezultatet e fituara jan€ n€ perputhje me disa studime empirike t€ béra nga

(Melecki (2007), Pinkowski (2017), Mencinger, Aristovnik, Verbic (2015).

5.7.Lidhja mes borxhit publik dhe investimeve publike

5.7.1. Té dhénat nga hulumtimi empirik

T€ dhénat empirike t€ cilat jané pérdorur pér t€ hetuar lidhjen n€ mes té borxhit publik
dhe investimeve publike né vendet né tranzicion té Evropés pérfshijné€ periudhén kohore nga
viti 1995-deri né vitin 2017. Ndérsa burimi i t€ dhénave do t€ jet¢ Banka Botérore dhe Fondi
Monetar Ndérkombétar, pér t’i vlerésuar me konkretisht t€ dhénat atéheré mund ti shohim

tek Shtojca.4 né fund té kétij studimi shkencor.

Pér t€ testuar ndikimin e borxhit publik né rritjen ekonomike né€pérmjet investimeve
publike, ne kemi ndértuar modelet ekonometrike te cilat pérfshijné disa qasje, duke filluar
nga OLS (Analiza e thjeshte e regresionit), Fixed Effects (Efektet Fikse), Random Effects
(Efektet e Rastit), Hausman-Taylor, si dhe vlerésuesi GMM (Metoda e Pérgjithshme e
Momenteve), t& cilat jané¢ harmoni edhe me studime tjera empirike t&€ cilat mundohen t&
shpjegojné ndikimin e borxhit publik né€ rritjen ekonomike népérmjet disa kanaleve té
caktuara, ku nder to jané edhe investimet publike (Checherita dhe Rother (2010). Sipas té
dhénave t€ paraqitura né€ Tabelén 5.10 mund t’i shohim rezultatet nga t€ gjitha qasjet
ekonometrike te pérdorura né keté hulumtim empirik, t& cilat paragesin lidhjen n€ mes té

borxhit publik dhe investimeve publike.
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Ku variabél e varur éshté vendosur final goverment expenditure (q€ ndryshe paraget

shpenzimet pér investime publike), ndérsa debt (borxhi publik), debt square (borxhi i

vendosur né katror), exsport (eksporti), final consum (shpenzimet e konsumit), bruto_saving

(kursimet bruto), current account ( llogaria aktuale), si dhe gdp-né (gdp per capita) jané

vendosur si variabla t& pavarura. T€ gjitha variablat né kété hulumtim empirik jané t€

shprehura n€ pérqindje t€ PBB-sé€. Interpretimi i rezultateve empirike do t€ behet népérmjet

vlerésuesit GMM, ose me mire t€ themi sipas modelit t€ fundit tek Tabela 5.10, kjo sepse té

dhénat e fituara nga ky vlerésues shihen t€ jené€ me t€ besueshme.

5.7.2. Rezultatet empirike

Tabela 5. 10:Rezultatet nga analiza e regresionit né vendet né tranzicion t€ Evropés

Variablat OLS Fixed Random Hausman- | GMM IV
Effects Effects Taylor
Model (2) Model (3) Model (4)
Model (1) Model (5)
0.6650*** | (.3865%***
Final gov ex Lagl (13.19) 4.47)
T-Statistics
Gdp -0.095%** -0.0098 - - -0.0733%**
o 0.0951*** | 0.0995%**
T-Statistics (-3.11) (-0.43) (-4.14)
(-3.11) (-6.01)
Debt -0.031%** -0.0213%* 0.0318 -0.0050 0.0116
T-Statistics (-2.05) (-1.51) (-2.05) (0.52) (0.61)
Debt_Square 0.046 0.3102%* 0.0465 -0.0911 -0.4039%**
T-Statistics (0.22) (-1.04) (0.22) (-0.47) (-1.26)
Export - - - -0.0147* -0.0118
o 0.0350%** 0.0554%#** 0.0350%***
T-Statistics (1.37) (-0.76)
(3.22) (-3.68) (-3.22)
Final Consum -0.1080%** 0.0516 - -0.0087 0.0992**
0.1080**
T-Statistics (-2.00) (0.63) (0.17) (1.54)
(-2.00)
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Bruto Saving - - -0.2122%** - -0.1351%**
0.2122%** 0.3450%** 0.1117%%*
T-Statistics (-3.08) (-2.17)
(3.08) (4.87) (2.16)
Current_Account 0.1097**%* 0.1460%** 0.1097*** 0.0205 0.0518**
T-Statistics (2.63) (4.13) (2.63) (0.78) (1.70)
Constant 35.43%4* 24 88 H* 35.43 11.38%* --
T-Statistics (5.78) (2.97) (5.78) (1.99) --
Observation 146 146 146 145 139
Arellano - Bond test - (-1.55) - (-1.55)
for AR (1)
Arellano - Bond test -- (-0.98) -- (-0.98)
for AR (2)
Sargan Test -- - - (142.90)
X2(56)prob.

Burimi: Kalkuluar nga Autori

Shénim: Final government expenditure nénkupton shpenzimet geveritare dhe tregon
investimet publike ku né keté tabele €shté vendosur si variabél e varur. Interpretimi i
rezultateve do te behet pérmes qasjes GMM. Besueshméria dhe signifikanca do t€ bazohen
népérmjet koeficientit t-statistics, ku parametrat 1 deri né 1.5 rezultatet jan€ signifikante mé
* parametrat 1.5 deri n€ 2 jané mé **, si dhe mbi 2 m& ***. Testi Sargan tregon vlerén e
koeficientit t-value pér hipotezén e pavlefshme t€ vlefshméris€ sé€ instrumenteve t€ pérdorura

(rezultati 1 marr€ nga hapat e dyt€). AR (1) dhe AR (2) jané vlerat e besueshmérisé pér

qéllim t€ par€ dhe té dyté t€ auto korrelacionit t€ gabimeve

Ndérsa nése bazohemi tek rezultatet e dhéna nga analiza e regresionit (Tabela 5.10)
pér vendet né tranzicion t&€ Evropés, si dhe nga interpretimi i tyre népérmjet vlerésuesit GMM
vérejmé lidhjen e mundshme né mes t€ borxhit publik dheinvestimeve publike. Ku me
konkretisht né Tabelén 5.10 shohim se borxhi publik ndikon pozitivisht né€ investimet publike
pér 0.011%. Ndérsa nga rezultatet shohim se borxhi publik i vendosur né€ katror ndikon
negativisht tek investimet publike, gka do té thoté rritja e borxhit n€ katror pér 1% ndikon
negativisht tek investimet publike pér -0.403%, ky rezultat ka besueshméri statistikore. Nga
rezultatet shohim se rritja eksportit ndikon negativisht tek investimet publike pér -0.011%,

ndérsa konsumi final ndikon pozitivisht tek investimet publike pér 0.099%.
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Rezultat ky i cili ka besueshméri statistikore. Rritja e kursimeve bruto pér 1% ndikon
negativisht né shpenzimet pér investime publike pér -0.135%. Ndérsa rritja e raportit t&
llogarisé aktuale ndikon pozitivisht tek investimet publike pér 0.051%, gjithashtu ky
koeficient éshté statistikisht i besueshém. Sipas kétyre rezultateve shohim se borxhi publik
mund té ndikojé pozitivisht né rritjen ekonomike népérmjet investimeve publike tek vendet
né tranzicion t€ Evropés, me konkretisht tek vendet e Evropés Qendrore, Evropés Lindore, si
dhe vendet e Ballkanit Peréndimor. Kjo mund t€ pasqyrohet népérmjet efektit t€ investimeve
publike, ku vendet né tranzicion mund té rrisin nivelin e borxhit publik duke investuar né
projekte publike té cilat pastaj mund t€ nxisin prodhimin dhe rritjen ekonomike, andaj duke u
bazuar né rezultatet ¢ dhéna nga vler€suesi “GMM”né€ Tabelén 5.10 ne mbéshtesim
Hipotezén 4 t¢ ngritur né fillim t&€ kétij studimi. Rrezultatet e cekura me lart¢ mund t&
krahasohen edhe me studimin e beré nga (Checherita dhe Rother, 2010) ku né kérkimet e tyre
empirike kané¢ analizuar ndikimin e borxhit publik né€ rritjen ekonomike, n€ njé mostér prej
dymbédhjeté vendeve t€ Eurozonés pérmes kanaleve t&€ méposhtme t€ tilla si: investimet
publike, investimet private, niveli i pérgjithshém i produktivitetit, si dhe normat reale dhe ato
nominale t€ interesit. Sipas rezultateve t&€ analizuara shohim se pika kthyese e borxhit publik
népérmjet kétyre kanaleve tek 12 vendet eurozonés &shté nga 90% deri né 100, rezultate kéto

té cilat kan€ njé besueshméri shumé té larté statistikore.

Sipas (Checherita dhe Rother, 2010)kanalet pérmes t€ cilave borxhi publik ka
mundési té ndikoj pozitivisht né shkallén e rritjes ekonomike duket se jané: investimet
publike, investimet private, niveli i pérgjithshém 1 produktivitetit, si dhe normat reale dhe ato
nominale t€ interesit. Sipas studimit né fjale shohim se nése borxhi publik éshté nén pragun
90% deri 100% mund t& ndikoj pozitivisht n€ rritjen ekonomike, duke treguar se intervalet e
kthimit t& borxhit publik pér dy kanalet e para (investimet publike dhe investimet private )
duket se jané shumé me t& uléta se sa pragu prej 90% deri 100%. Autorét kané dhéné njé
shpjegim mjaft t€ qarté€ se si mund t&€ ndikoj borxhi publik népérmjet investimeve publike, do
té thoté rritja e deficiteve te akumuluara nga e kaluara mund té ndikoj pozitivisht né rritjen
ekonomike nése ato deficite pérdoren pér t€ financuar investimet publike prodhuese.
Megjithaté me njé piké kthese e pragut qé varion nga 45% e PBB-s¢ deri né 68% té PBB-sé
mund t€ ndikoj€ negativisht né investimet publike. Lidhja negative midis borxhit publik dhe
investimeve publike mund t€ shpjegohet me faktin se qeverité né pérpjekjet e tyre pér
konsolidim buxhetor priren ti ulin shpenzimet e alokuara pér investime publike, pérfshiré

mirémbajtjen e infrastrukturés publike Tanzi(2002).

198



199

6. Pérfundimi

Népérmjet strukturés sé paraqitur me lart€ shohim se q€llimi kryesor ishte té trajtohet
ndikimi i borxhit publik né rritjen ekonomike t€ vendeve evropiane né tranzicion, me
konkretisht vendet né tranzicion t€ Evropés Qendrore, Evropés Lindore, si dhe vendet e
Ballkanit Peréndimor. Gjaté studimit kemi béré pérpjekje té paragesim né radhé t&€ par€ edhe
strukturén e borxhit publik tek vendet né tranzicion t€ Evropés. Cka éshté shume me réndési
ge duhet t€ potencohet Eshté se népérmjet kétij studimi kemi pércaktuar, ose mé€ miré t€ themi
kemi definuar pragun optimal t€ pérdorimit t€ borxhit publik né raport me PBB-né tek vendet
né tranzicion t€ Evropés. Duke ju referuar literaturés teorike, si dhe asaj empirike kemi
vérejtur s€ ekziston njé dallim n€ mes t€ vendeve né tranzicion t€ Evropés pér sa i pérket
pragut optimal t€ borxhit publik ndaj PBB-sé. Andaj sipas studimeve shohim se vendet t&
cilat jan€ me t€ zhvilluara kan€ nivel me t€ lart€ t€ raportit t€ borxhit publik ndaj PBB-sé, né

krahasim me vendet té cilat ballafagohen me njé zhvillim t€ brishte ekonomik.

Pér t& realizuar két€ hulumtim, si dhe pér ti mbéshtetur konstatimet t& cilat jané
ngritur n€ fillim t€ kétij studimi kemi pérdorur metoda dhe modele t€ avancuara shkencore.
Me konkretisht kemi pérdorur njé metodologji gjithépérfshirése, duke zbatuar metoda t&
ndryshme kérkimore-shkencore, té cilat jané realizuar kryesisht népérmjet leximit t&
literatur€s, vézhgimit, dhe mendimit kritik ku nga informacionet jan€ zgjedhur sipas
vlefshméris€ sé tyre nga autor€ t€ ndryshém t€ huaj dhe vendor, si dhe subjekteve tjera qé
jané pjesé e kérkimit, apo kané gené t€ kycur né€ situata nga té cilat €shté synuar t€ nxirren
pérfundime, si dhe t€ arrihet deri te zgjidhja e problemit. Pér konfirmimin e besueshmérisé¢ té
hipotezave kemi pérdorur metoda t€ ndryshme me qéllim q€ rezultatet t€ kené njé
signifikancé t& lart¢ shkencore. Metoda narrative na ka mundésuar analiza t€ ndryshme té
treguesve t€ ndryshém dhe duke béré sintetizimin e rezultateve dhe dhénies s€ pérgjigjeve t€
hulumtimit shkencor. Me shfrytézimin ¢ metod€s narrative €shté fituar njohuri pér gjendjet,
raportet dhe dinamikén e ndryshimeve qé e determinojné problematikén qé éshté objekt
studimi. Metoda narrative na ka ndihmuar q¢ t€ zbulojmé komponentét pérbérése té dukurive
té studiuara, pastaj do t& vértetohen raportet kuantitative dhe do t€ shihet ndikimi i tyre né

térési.
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Pastaj metoda krahasuese e cila &shté njé ndér metodat qé mé s€ shumti pérdoret gjaté
analizave t€ treguesve t€ ndryshém makroekonomik né periudha té¢ ndryshme kohore.
Rezultate mé t€ sakta kemi arritur duke i krahasuarindikatorét makroekonomik té cilét lidhen
direkt me borxhin publik, t€ shteteve né periudha t€ ndryshme me géllim g€ ti gjejmé shkaqget
dhe arsyet e devijimeve dhe shmangieve t€ te dhénave t€ prezantuara. Ndérsa testimin e té
dhénave e kemi béré duke u bazuar né¢ metodat ekonometrike. Metoda ekonometrike €shté
pérdorur duke shfrytézuar té¢ dhénat nga viti 1995 deri mé 2017.Pér té hetuar dhe studiuar
ndikimin e borxhit publik né€ rritjen ekonomike té vendeve evropiane q€ jan€ né tranzicion,
kemi pérdorur disa metoda ekonometrike té tilla si né vijim: OLS(metoda e katroréve té
vegjél), nép€rmjet metodés sé regresionit t€ thjeshté linear, dhe népérmjet aplikimit té
metod€s sé katroréve t€ vegjél (OLS), kemi testuar ndikimin e borxhit publik né rritjen
ekonomike t¢ vendeve evropiane né tranzicion. Kemi pérdorur modelet Fixed Effects dhe
Random Effects, ku dallimi thelbésor ndérmjet tyre géndron nése efekti i pa vrojtuar
individual numéron elemente g€ jané te lidhura (korrelacion) me regresorét e tjeré qé
ndodhen né modelin ekonometrik (Green, 2008, fage.183). Model tjetér qé€ éshté pérdorur
pér testimin e t& dhénave ésht€ modeli i Hausman-Taylor. Hausman dhe Taylor sugjerojné
nj€ zgjidhje duke kombinuar aspektet e dobishme té t€ dy vlerésuesve, pra “Fixed Effects”

dhe “Random effects”.

Metoda e quajtur “ Hausman-Taylor” &shté njé tekniké e njohur si "Instrumental-
Variable", qé pérdor vetém informacionet q¢ gjenden tashmé né€ model, pér t€ eliminuar
efektet e lidhjeve reciproke ndérmjet vendeve si dhe "Error Termin", ndryshe nga
preventivuesi. Interpretimi i rezultateve tek t€ gjitha vendet né tranzicion t€ Evropés &shté
bére népérmjet vlerésuesit GMM. Metoda e pérgjithésuar ¢ momenteve (GMM) &shté njé
metodé statistikore ekonometrike q€ kombinon t€ dhénat e vézhguara ekonomike me
informacionin né kushtet e momentit, pér té prodhuar vlerésime t€ parametrave t&
panjohurabrenda njé modeli ekonometrik. Ndérsa pércaktimi i pragut t€ borxhit publik tek
vendet né tranzicion t€ Evropés éshté béré pérmes gasjes “threshold” duke pérdorur metodén
“bootstrap-montecarlo”. Metoda “bootstrap” bazohet n€ mbi 2000 simulimet e pérdorura té
cilat nxjerrin koeficientet dhe llogarisin pikén kthyese té pérdorimit t€ borxhit publik né

raport me PBB-né.
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Si ¢do studim tjetér shkencor, edhe ky studim ka disa kufizime té caktuara.Gjaté
testimit t€ dhénave n€ modelin ekonometrik, nuk kemi pasur mundési t€ inkuadrojmé t&
gjitha variablat té cilat lidhen me borxhin publik dhe rritjen ekonomike, té tilla si: investimet
publike, investimet private, investimet e huaja, normat e interesit, si dhe instrumentet e
politikés fiskale. Organizimi i disertacionit t€ doktoratés éshté punuar i ndare né kapituj dhe
seksione, ku secili prej tyre mundohet t€ jap shpjegime t€ hollé€sishme né lidhje me temén e
trajtuar, dhe té gjitha kéto népé€rmjet tabelave, figurave, grafikeve, ekuacioneve, si dhe
formulave statistikore. Cka éshté shumé me rendési qé duhet t€ potencohet gjaté kétij studimi
¢shté béré dallimi né mes t&€ vendeve né tranzicion t€ Evropés, sepse pragu i ndikimit t&
borxhit publik ndryshon. Ku me konkretisht tek vendet né tranzicion t& Evropés Qendrore,
pragu ose kufiri i rritjes sé€ borxhit publik €shté¢ shumé me i larté se sa tek vendet tjera né
tranzicion t€ Evropés, si p.sh vendet e Evropés Lindore dhe vendet e Ballkanit Peréndimor,

ku do ti vérejmé edhe tek gjetjet t€ cilat jané te vendosura me poshté né keté pjesé.

Né fillimkemi vendosur strukturén e borxhit publik né vendet evropiane né tranzicion.
Ku fillimisht kemi vendosur njé pasqyré makro-ekonomike t€ vendeve evropiane né
tranzicion ekonomik, duke filluar nga vendet né tranzicion t€ Evropés Qendrore, Evropés
Lindore, si dhe atyre té Ballkanit Peréndimor. Tek ky raport jemi munduar ti paraqesim
népérmjet figurave dhe grafikonave disa nga parametrat kryesor t&€ studimit té tilla si :
produkti i brendshém bruto, eksporti, shpenzimet e konsumit, kursimet bruto, bilanci i
llogarisé aktuale, si dhe shpenzimet geveritare. Gjithashtu né€ pjesén e paré t€ studimi kemi
paraqitur edhe strukturén e borxhit publik pér vendet n€ tranzicion t&€ Evropés (Evropés
Qendrore, Lindore, si dhe vendet e Ballkanit Peréndimor ). Té gjitha rezultatet jané vendosur
né tabela dhe grafika, té shprehura né vlera monetare dhe né pérqindje pér té gjitha vendet me
radhe.

Né Pjesén e Fundit t& disertacionit t€ doktoratés, konkretisht tek rezultatet empirike kam
paraqitur gjetjet kryesore t€ kétij studimi, nepermjet interpretimit t€ rezultave t€ modeleve
ekonometrike t€ tilla si OLS, Fixed Effects, Random Effects, Hausman-Taylor, GMM, si dhe
Bootstrapping. Arsyeja e shuméllojshmérisé€ sé¢ pérdorimit t€ kétyre modeleve ekonometrike
€shté sepse rezultatet e fituara duhet t€ pasqyrojn€ njé besueshméri t€ larté statistikore.
Burim i t€ dhénave kané gené Banka Botérore dhe Fondi Monetar Ndérkombétar. Ndérsa
periudha e analiz€s empirike mbi vendet né tranzicion t€ Evropés pérfshijné periudhén
kohore 1995 deri né vitin 2017, dhe q€ paraqget njé periudhe mjaft t€ madhe kohore me mbi
20 vite.
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Né kété kapitull fillimisht jané testuar t€ gjitha qasjet ekonometrike t€ pérmendura me larté
pér t& gjitha vendet né tranzicion t&€ Evropés, duke filluar nga ato t&€ Evropés Qendrore,
Evropés Lindore, si dhe vendet e Ballkanit Peréndimor. Interpretimi i rezultateve Eshté bére
duke u bazuar vetém né qasjen e vlerésuesit GMM, sepse nga studimet e béra cilésohet si njé
metodé me kredibilitet t€ lart€¢ shkencor, ku rezultatet q€ rrjedhin nga kjo metod€ kané njé
besueshméri t€ madhe statistikore. Ndérsa pércaktimi dhe definimi i pragut t&€ borxhit publik
tek vendet n€ tranzicion t&€ Evropés, &sht€¢ béré duke u bazuar né qasjen “threshold” e cila

pérpunon t€ dhénat pérmes metodés “Bootstrap-Montecarlo”.

T& dhénat empirike t€ cilat jané pé€rdorur pér t’i testuar variablat tek vendet né tranzicion
téEvropés Qendrore pérfshijné periudhén kohore nga viti 1995-deri n€ vitin 2017.Sipas t&
dhénave té paraqitura n€ kété hulumtim shkencor mund t’i shohim rezultatet nga t& gjitha
modelet e pérdorura, té cilat paragesin ndikimin e borxhit publik né rritjen ekonomike t&
vendeve né tranzicion t€ Evropés Qendrore.Sipas rezultatevevérejmé se rritja eventuale e
raportit t€ borxhit publik ndaj PBB-sé pér 1% tek vendet né tranzicion té€ Evropés Qendrore
mund t€ ndikojé pozitivisht né periudhat afat-shkurtér pér0.133%, sipas t-statistikés ky
koeficient &shté statistikisht i besueshém. Ndérsa borxhi i vendosur né katror ndikon
negativisht né rritjen ekonomike pér -5.243% tek vendet né tranzicion t€ Evropés Qendrore,
gjithashtu ky koeficient ka besueshméri shume té larté sipas t-statistikés. Pér mé tepér mund
te vérejmé se borxhi i vendosur ne katror (borxhi ~ %) né raport me PBB-né pasqyron njé
ndikim jo-linear, dhe kjo prodhon njé¢ marrédhénie konkave (né€ formé t&€ U-sé e pérmbysur)
midis borxhit publik dhe rritjes ekonomike, dhe g€nénkupton se borxhi publik mund t&
ndikoj€ pozitivisht né rritjen ekonomike né nivelet fillestare, mirépo tejkalimi mbi pragun
optimal i borxhit publik tek (U-ja e pérmbysur) jap pastaj efekte negative mbi rritjen

ekonomike.

Sipas rezultateve vérejmé se eksporti ndikon pozitivisht né rritjen ekonomike né
vendet né€ tranzicion t& Evropés Qendrore, me konkretisht nése eksporti rritet pér 1% atéheré
do té ndikon né rritjen ekonomike pér 0.270%, pérndryshe ky koeficient ka njé besueshméri
shumé t€ larté statistikore, ky rezultat €shté n€ harmoni t€ ploté edhe me teorin€ ekonomike e
cila potencon se rritja e eksporti ndikon pozitivisht né zhvillimin ekonomik. Gjithashtu rritja
e shpenzimeve té€ konsumit final ndikon pozitivisht né€ rritjen ekonomike, ku nése shpenzimet
e konsumi final rriten pér 1% atéheré ndikon pér 0.584% né rritjen ekonomike, sipas t-

statistikés ky koeficient &shté statistikisht i besueshém.
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Ndérsa edhe rritja e kursimeve bruto ndikon pozitivisht né rritjen ekonomike me
0.714%, ku sipas rezultateve shohim se ky koeficient ka njé besueshméri shumé té larté
statistikore, ky rezultat &shté n€ pérputhje t€ ploté me teoriné e rritjes ekonomike té béré nga
studiuesit (Harrod dhe Solow), té cilét argumentuan ndikimin pozitiv t& kursimeve bruto né
rritjen ekonomike né€ periudhén afatgjaté. Mirépo efekt negativ vérehet t€ keté llogaria
rrjedhése, ku rritja eventuale e saj pér 1% ndikon negativisht né rritjen ekonomike pér -
0.586%, pérndryshe ky rezultat ka besueshméri shume t€ larté statistikore. Pér me tepér sipas
vlerésuesit GMM shohim se shpenzimet geveritare pasqyrojné koeficient negativ, cka do te
thoté se rritja e tyre prej 1% ndikon negativisht né€ rritjen ekonomike t€ vendeve né tranzicion
té Evropés Qendrore pér -0.722%, gjithashtu ky koeficient ka besueshméri statistikore.
Rezultati €shté né pérputhje me rezultatet e studimeve té béra nga (Elmendorf dhe Mankiw,
1999).Rezultatet e kétij kapitulli tregojné se pika e kthyese e efektit t€ borxhit publik ndaj
PBB-sé varion nga 40% deri né 82%, mé sakté pika e kthimit (turning point) &shté 81.60%.
Njé rritje e raportit t€ borxhit publik ndaj PBB-sé mbi kété prag do t&€ keté njé efekt negativ
né rritjen ekonomike t€ vendeve né tranzicion t€ Evropés Qendrore.Népérmjet rezultatit t&
dhéné shohim se pika kthyese €shté 82%, cka nénkupton se rritja e borxhit publik mbi kété
kufi ndikon negativisht né rritjen ekonomike t€ vendeve né tranzicion t€ Evropés Qendrore.
Andaj duke ju referuar rezultateve t€ shfaqura me larté€ e mbéshtesim Hipotezén e Paré e cila
pohon se:Rritja e Borxhit Publik né vendet e Evropés Qendrore mbi pragun 75% deri
né 85% ndikon negativisht né rritjen ekonomike né raport me PBB-né.Ky konstatim
¢shté né€ pérputhje t€ ploté edhe me Teoriné Keynesiane.Gjithashtu kéto rezultate kané
ngjashméri dhe pérputhje me studimet e béra nga (Kumar dhe Woo (2010), Checherita dhe
Rother (2010), Reinhart dhe Rogoff (2010), Mencinger, Aristovnik, Verbic (2015), Cecchetti
etal. (2011).

T€ dhénat empirike t€ cilat jané pérdorur pér t’i testuar variablat tek vendet né
tranzicion t€¢ Evropés Lindore pérfshijné kryesisht periudhén kohore nga viti 1995-deri né
vitin 2017.Sipas t€ dhénave té paraqitura mund ti shohim rezultatet nga t€ gjitha qasjet
ekonometrike te pérdorura né keté testim, té cilat paragesin ndikimin e borxhit publik né
rritjen ekonomike t€ vendeve né tranzicion t€ Evropés Lindore.Duke ju referuarrezultateve
shohim se rritja eventuale e raportit t€ borxhit publik ndaj PBB-se pér 1% tek vendet né
tranzicion t& Evropés Lindore ndikon negativisht né rritjen ekonomike me -0.046%, mirépo
ky koeficient nuk posedon besueshméri statistikore. P&r t& rritur me shumé signifikancen e

rezultateve ne kemi vendosur borxhin publik né katror.
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Ku sipas t€ dhénave t€ fituara shohim se borxhi i vendosur né katror ndikon
negativisht né€ rritjen ekonomike me -2.043 % tek vendet né tranzicion t€ Evropés
Lindore.Gjithashtu ky koeficient ka besueshméri shume t&€ lart€ sipas t-statistikés.Sipas
rezultateve t€ paraqitura vérejmé se eksporti ndikon pozitivisht n€ rritjen ekonomike tek
vendet né tranzicion t€ Evropés Lindore, me konkretisht nése eksporti rritet pér 1% atéheré
do t& afekton né rritjen ekonomike pér 0.170%, pérndryshe ky koeficient ka besueshméri
shumé t€ larté statistikore, ky rezultat ésht€ né harmoni t&€ ploté edhe me teorin€ ekonomike e
cila potencon se rritja e eksporti ndikon pozitivisht né zhvillimin ekonomik. Gjithashtu
koeficient pozitiv ka paraqitur edhe shpenzimet e konsumit final n€ raport mé PBB-né, ku
nése shpenzimet e konsumi final rriten pér 1% atéheré do té afektojné pér 0.095% né rritjen
ekonomike. Ndérsa rritja e kursimeve bruto ndikon pozitivisht né rritjen ekonomike me
0.563%, ku sipas rezultateve t&€ prezantuara shohim se ky koeficient ka njé besueshméri
shumé t& lart€ statistikore.Nga té dhénat me lart€ shohim sé llogaria rrjedhése ka pasqyruar
koeficient negativ né raport me PBB-né, ku rritja eventuale e saj pér 1% ndikon negativisht

né rritjen ekonomike pér -0.142%, ky koeficient €shté statistikisht i besueshém.

Ndérsa sipas vlerésuesit GMM shpenzimet geveritare kané dhéné koeficient pozitiv
né raport mé PBB-né, cka do te thoté se rritja e tyre prej 1% ndikon pozitivisht né rritjen
ekonomike té vendeve né tranzicion t&€ Evropés Lindore pér 0.074%. Rezultati €shté né
pérputhje me rezultatet e (Adam and Bevan (2005), Cohen (1993), Elmendorf and Mankiw
(1999).Rezultatet tregojné se pika e kthyese e efektit t& borxhit publik ndaj PBB-sé varion
nga 71.1% deri né 72.0%, mé sakté pika e kthimit (turning point) &shté 71.90%. Njé rritje e
raportit t& borxhit publik ndaj PBB-sé mbi kété prag prej 71.90% do t€ keté njé efekt negativ

né rritjen ekonomike t&€ vendeve né tranzicion t¢ Evropés Lindore.

Népérmjet rezultatit t€ dhéné shohim se pika kthyese éshté 71.90%, cka nénkupton se
rritja e borxhit publik mbi kété kufi ndikon negativisht né rritjen ekonomike t€ vendeve né
tranzicion t€ Evrop€s Lindore. Andaj duke ju referuar rezultateve t&€ shfaqura nép&rmjet
modeleve ekonometrike kemi mbéshteturHipotezén e Dyté e cila pohon se:Rritja e
Borxhit Publik né vendet e Evropés Lindore mbi pragun 65% deri né 75% ndikon
negativisht né rritjen ekonomike né raport me PBB-né.E cila njékosishté &shté ne
pérputhje me Teorine Keynesiane, si dhe me disa studime empirike t€ béra né fushén e
borxhit publik ku rezultatet pothuajse jané t€ krahasueshme me (Checherita dhe Rother
(2010), Mencinger (2010).
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T€ dhénat empirike té cilat jané pérdorur pér t’i testuar variablat tek vendet né tranzicion
t¢ Ballkanit Peréndimor pérfshijné kryesisht periudhén kohore nga viti 1995-deri né vitin
2017.Duke ju referuar rezultateve nga analiza ekonometrike mund t€ vérejmé sé rritja
eventuale e raportit t& borxhit publik ndaj PBB-sé pér 1% tek vendet né tranzicion té
Ballkanit Peréndimor mund té ndikojé pozitivisht né rritjen ekonomike me 0.028% gjaté
periudhave afat-shkurtra.Ku sipas t€ dhénave shohim se borxhi i vendosur né€ katror ndikon
negativisht n€ rritjen ekonomike me -1.508 % né vendet e Ballkanit Peréndimor, gjithashtu
ky koeficient éshté statistikisht i besueshém.Sipas rezultateve vérejmé se eksporti ndikon
pozitivisht né rritjen ekonomike né€ vendet e Ballkanit Peréndimor, me konkretisht nése
eksporti rritet pér 1% atéheré do t€ ndikon né rritjen ekonomike pér 0.093%. Gjithashtu
koeficient pozitiv ka shfaqur edhe shpenzimet e konsumit final né€ raport mé¢ PBB-né, ku nése
shpenzimet e konsumit final rriten pér 1% atéheré do t€ ndikojné pér 0.227% né rritjen
ekonomike, ky rezultat éshté shumé i besueshém statistikisht. Gjithashtu edhe rritja e
kursimeve bruto ndikon pozitivisht né rritjen ekonomike me 0.509%, ku sipas rezultateve
shohim se ky koeficient ka besueshméri shumé t€ larté statistikore.Llogaria rrjedhése ka
shfaqur koeficient negativ né€ raport me PBB-né, ku rritja eventuale e saj pér 1% ndikon
negativisht né rritjen ekonomike pér -0.280%, ky koeficient &shté statistikisht shumé i
besueshém. Po ashtu shpenzimet geveritare kané dhéné koeficient negativ n€ raport mé PBB-
né, cka do te thoté se rritja e tyre prej 1% ndikon negativisht né€ rritjen ekonomike té€ vendeve

té Ballkanit Peréndimor pér -0.013%.

Rezultati ésht€ né harmoni edhe me studimet e béra nga (Adam and Bevan (2005), Cohen
(1993), Elmendorf and Mankiw (1999).Rezultatet e shfaqura gjaté t€ kétij kapitulli tregojné
se pika e kthyese e efektit t&€ borxhit publik ndaj PBB-s¢ varion nga 57.40% deri n€ 64.75%,
mé sakté pika e kthimit (turning point) €shté 58.20%. Njé rritje e raportit t€ borxhit publik
ndaj PBB-s¢€ mbi kété prag prej 58.20% do t€ keté njé ndikim negativ né rritjen ekonomike t&
vendeve né€ tranzicion t€ Ballkanit Peréndimor. Andaj duke ju referuar rezultateve t€ shfaqura
népérmjet modeleve ekonometrike kemimbéshteturHipotezén e Treté e cila pohon se:Rritja
¢ Borxhit Publik né vendet e Ballkanit Peréndimor mbi pragun 55% deri né 65%
ndikon negativisht né rritjen ekonomike né raport me PBB-né.Ku rezultatet e fituara
jané né perputhje me disa studime empirike (Melecki (2007), Pinkowski (2017), Mencinger,
Aristovnik, Verbic (2015). T€ dhénat empirike t€ cilat jané pérdorur pér t€ hetuar lidhjen né
mes t€ borxhit publik dhe investimeve publike t¢ vendeve né tranzicion t€ Evropés

pérfshijné periudhén kohore nga viti 1995-deri né vitin 2017.
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Kuvérejmé se borxhi publik ndikon pozitivisht tek investimet publike pér 0.011%. Ndérsa
nga rezultatet shohim se borxhi publik i vendosur né katror ndikon negativisht tek investimet
publike, gka do t& thoté rritja e borxhit né katror pér 1% ndikon negativisht tek investimet
publike pér -0.403%, ky rezultat ka besueshméri statistikore. Nga rezultatetkemi vérejtur se
borxhi publik mund t€ ndikojé pozitivisht né rritjen e investimeve publike t€ vendeve né
tranzicion t€ Evropés. Kjo mund t€ pasqyrohet népérmjet efektit t€ investimeve publike, ku
vendet né evropiane né tranzicion mund t€ rrisin nivelin e borxhit publik duke investuar né
projekte publike té cilat pastaj mund t€ nxisin prodhimin dhe rritjen ekonomike, andaj duke u
bazuar né rezultatet e dhéna nga analiza ekonometrike kemi mbéshteturHipotezén e Katért e
cila pohon se: Borxhi Publik ka gjasa té ndikon pozitivisht né rritjen ekonomike pérmes
Investimeve Publike né raport me PBB-né. Rezultatet e cekura me lart€ mund t&
krahasohen edhe me studimin e beré nga (Checherita dhe Rother, 2010) t&é cilét kané
analizuarkanalet pérmes t€ cilave borxhi publik ka mundési t€ ndikoj pozitivisht né rritjen
ekonomike té tilla si: investimet publike, kursimet private, niveline pérgjithshém té

produktivitetit, si dhe normat reale dhe ato nominale té interesit.

6.1.Rekomandimet

Duke u bazuar né konkluzionet dhe gjetjet kryesore t€ tez€s s€ doktoratés qé trajton
ndikimin e borxhit publik né rritjen ekonomike té vendeve evropiane ne tranzicion, kam

ardhur deri tek disa rekomandime bazike si né vijim:

= Rekomandoj vendet e Evropés Qendrore g€ jané né tranzicion g€ t€ mos e tejkalojné
pragun e borxhit publik me shumé sé 81.60% né raport me PBB-né,sepse do té
ndikojné negativisht né rritjen ekonomike.

= Rekomandoj vendet e Evropés Lindore qé jan€ né tranzicion g€ t€ mos e tejkalojné
pragun e borxhit publik me shumé s€71.90% né raport me PBB-né,sepse do té
ndikojné negativisht né€ rritjen ekonomike

= Rekomandoj vendet e Ballkanit Peréndimor g€ t€ mos e tejkalojné pragun e borxhit
publik me shumé s&€58.20% né raport me PBB-né,sepse do té ndikojné negativisht né
rritjen ekonomike.

= Rekomandoj vendet evropiane né tranzicion g€ rritjen e borxhit publik té bazojné
vetém né projekte investuese kapitale té cilat gjenerojné vlera té reja, dhe stimulojné

rritjen ekonomike.

206



207

. Literatura

. Abbas, S.M, and Christensen, J.E, 2007 .The Role of Domestic Debt Markets in

Economic Growth: An Empirical Investigation for Low-income Countries and

Emerging Markets, IMF Working Paper African Department, June .

. Adam, C.S, and L. Bevan, D.L, 2004. Fiscal deficits and growth in developing

countries, Department of Economics, University of Oxford, Manor Road, Oxford

OX1 3UQ, United Kingdom Received 16 December 2001; received in revised form

19 August 2003; accepted 12 February 2004 Available online 19 August.

. Afonso, A, and Alves, J, 2014. The Role of Government Debt in Economic Growth,

Working Papers, ISSN 2183-1815, 1-45.

https://www.researchgate.net/publication/281556458 The Role of Government De

bt in_Economic_Growth/download.

. Afonso, A, and Alves, J, 2015. The Role of Government Debt in Economic Growth,

Hacienda Publica Espafola, Review of Public Economics, 215-(4/2015): 9-26 ©

2015, Instituto de Estudios Fiscales DOI: 10.7866/HPE-RPE.15.4.1).

. Ahlborn, M, and Schweickert, R, 2016. Public Debt and Economic Growth —

Economic Systems Matter, 2 Mar.

. Ahmed, Y., Saeed. S., & Saed, S. ,2015. The Impact of External Debt on Economic

Growth : Empirical Evidence, Iraq. International Journal of Science and Research,

4(8), 1506-1516.

207



208

10.

11.

12.

13.

14.

15.

Aizenman, J, and Kletzer, K, and Pinto, B, 2007.International Trade and

Investment, Public Economics, Economic Growth with Constraints on Tax Revenues

and Public Debt: Implications for Fiscal Policy and Cross-Country Differences. NBER

Working Paper No. 12750Issued in January 2007,NBER Program(s):

. Al-Refai, 2015. Debt and Economic Growth in Developing Countries: Jordan as a

Study. International of Economics and Finance, 7(3),81-98.
https://doi.org/10.5539/ijef.vIn3p134.

Anderson, T. W. & Hsiao, C. (1981), 'Estimation of dynamic models with error
components', Journal of the American statistical Association 76(375), 598.

Andres,J, and Perez, J.J, and Rojas, A.J, 2017.Implicit Public Debt Thresholds: An

Empirical Exercise for the Case of Spain Banco de Espana Working Paper No. 1701.

Andrews, D. W. K., and P. Guggenberger. 2009. Hybrid and size-corrected
subsampling methods. Econometrica 77: 721-762.

ANGRIST, J. — KRUEGER, D. [1991]: Does Compulsory School Attendance Affect
Schooling and Earnings? Quarterly Journal of Economics. Vol. 106. No. 4. pp. 979—
1014.

Angus Maddison, A.Growth and Interaction in the World Economy The Roots of

Modernity.
Antonakakis, N, 2014. Sovereign Debt and Economic Growth Revisited: The Role of
(Non-)Sustainable Debt Thresholds, Department of Economics Working Paper No.

187, October 2014.

Anyanwu, J.C, and E. O. Erhijakpor, A.E.,2004. Trends and Determinants of

Foreign Direct Investment in Africa.

208



209

16.

17.

18.

19.

20.

21.

N
[\

23.

24.

25.

Arellano, M. & Bond, S. (1991), 'Some tests of specication for panel data: Monte
Carlo evidence and an application to employment equations', The Review of

Economic Studies 58(2), 277-297.

Arestis, P. and Demetriades, P ,1997. Financial development and economic groéth:

assessing the evidence, Economic Journal.

Aziz, J. and Duenwald, C. K., 2002. Growth-Financial Intermediation Nexus in

China. IMF Working Paper.

B.H.M. Tchereni, T.J. Sekhampu , R.F. Ndovi, 2013. The Impact of Foreign Debt on

Economic Growth in Malawi.

Bai, J. 1997. Estimating multiple breaks one at a time. Econometric Theory 13: 315—
352.
Bai, J., and P. Perron. 1998. Estimating and testing linear models with multiple

structural changes. Econometrica 66: 47-78.

. Balago,G.S.An Empirical Analysis of the Relationship between Government External

Borrowings and Economic Growth in Nigeria.

Baldacci, E, and Kumar, M.S., 2010. Fiscal Deficits, Public Debt, and Sovereign

Bond Yields, IMF Working Paper Fiscal Affairs Department, WP/10/184, 1-30. doi

https://www.researchgate.net/publication/228317596 Fiscal Deficits Public_Debt a

nd_Sovereign Bond Yields/download.

Balestra, P. & Nerlove, M. (1966), 'Pooling cross section and time series data in the

estimation of a dynamic model: The demand for natural gas', Econometrica:

Barth, J. R.; D. E. Nolle, and T. N. Rice, 1997, Commercial Banking

Structure,Regulation, and Performance: An International Comparison, Economics.

209



210

26.

27.

28.

29.

30.

31

32.

33.

34.

35.

36.

Baum, A, 2012. Debt And Growth New Evidence For The Euro Area, July.

Beck, T., A. Demirguc-Kunt, and R. Levine,1999.A Ne€ Database on Financial

Development and Structure,” orld Bank Policy Research Paper No. 2146.

Beck, T., Demirguc-Kunt, A., and Maksimovic, V., 2004. Bank Competition and

Access to Finance: International Evidence. Journal of Money, Credit, and Banking,

Beck, T., R. Levine, and N. Loayza ,1999. Finance and the Sources of Growth,”

World Bank Policy Review Working Paper no. 2057

Bernanke and J. Rotemberg (eds.), NBER Macroeconomics Annual 1997

(Cambridge,Massachusetts: National Bureau of Economic Research).

. Bharat R. Kolluri, B.R, and Michael J. Panik, M.J, and Mahmoud S. Wahab, M.S,

2010. Government expenditure and economic growth: evidence from G7 countries, 04

Oct.

Blake, T, 2015. Fiscal and Economic Programme Monitoring Department Bank of

Jamaica, Investigating the Impact of Public Debt on Economic Growth in Jamaica.

Blanchard, O, 2019. Public Debt and Low Interest Rates.

BOSWORTH, B.P, and M. COLLINS, S.M.. The Empirics of Growth: An Update.

Buchanan M., 1958. “Public Principles of Public Debt: A Defense &Restatement

“Richard. D., Irwin, Illinois, p. 1.

Budgets, A. P. Leaner, 1995. Economics of Employment, p. 274.

210



211

37.

38.

39.

40.

41.

42.

43.

44.

45.

46.

Calvo, R. Findlay, P. Kouri and J. B. de Macedo, (eds.). Debt Stabilization and

Development, Basil Blackwell, Oxford and Cambridge, MA, pp. 80—102.

Cecchetti, G.S, and Mohanty, S.M, and Zampolli, F, 2011. The real effects of debt,

Bis Working Paper No.352, Pages.39.

Cerra, V, and Saxena, S.CH, 2008. Growth Dynamics: The Myth of Economic

Recovery, American Economic Review 2008, 98:1, 439-457

http://www.aeaweb.org/articles.php?doi=10.1257/aer.98.1.439.

Cerra, V, and Saxena, S.CH, 2008. Growth Dynamics: The Myth of Economic

Recovery.

Chan, K. S. 1993. Consistency and limiting distribution of the least squares estimator
of a threshold autoregressive model. Annals of Statistics 21: 520-533.
Checherita, C, and Rother, P, 2010. The Impact of High and Growing Government

Debt on Economic Growth an Empirical Investigation for the Euro Area, Working

Papers Series, No 1237, 1-42, ISSN 1725-2806.

Claessesns, S, and Diwan, I, and Froot, A.K, and Krugman, R.P, 1990.Market based

debt reduction for developing countries, Principles and Prospects.

Cohen, M.Z, 1993.Grant Writing for Qualitative Research.

Collignon, S, and Mundschenk, S.The Sustainability of Public Debt in Europe, 1999.

Collins, S.M, and Bosworth, B.P. Economic Growth in East Asia: Accumulation

versus Assimilation.

211



212

47.

48.

49.

50.

51.

52.

53.

54.

55.

Cordella, T, and Antonio, L, and Ricci, L, and -Arranz,M.R, 2005. Debt Overhang or
Debt Irrelevance? Revisiting the Debt-Growth Link, Authorized for distribution by
Gian Maria Milesi-Ferretti and Arvind Subramanian December.

Curutchet,S, and Alfredo, 2005. Debt and Economic Growth in Developing and
Industrial Countries, Published: 2005-01-01.

David Alan ASCHAUER, D.A, 1998. IS PUBLIC EXPENDITURE PRODUCTIVE?.
Federal Reserve Bank of Chicago, Chicago, IL 60690, USA Received March 1988,
final version received September.

DeLong, J. B., and Summers, L.H, 2012. Fiscal Policy in a Depressed Economy,
March 20, 2012 11:30 AM PD.

Desbonnet, A., and S. Kankamge (2007). Public debt and aggregate risk, Documents
de travail du Centre d’Economie de la Sorbonne, 2007-42.

Dimelis, S.P., and Dimopoulou, M, 2002. “Evaluating Productivity Growth Measures
in the Eu.” Economic Planning 35(2): 161-181.

Dinca, G, andDinca, M.S, 2015.Public Debt And Economic Growth in the Eu Post-
Comunist Countries, Romanian Journal of Economic Forecasting — XVIII (2) 2015).
Domestic versus External Public Debt in Jordan : An Empirical Investigation Jordan.

Journal of Economic Sciences, 3(1), 81-98. https://doi.org/10.12816/0029858.

Douglas, E. W., and N. Mankiw, G.N, 1999. Government Debt. In (J. B. Taylor & M.

Woodford (ed.)) Handbook of Macroeconomics 1, part 3: 1615-1669.

212



213

56.

57.

58.

59.

60.

61.

62.

Dreger, CH, and Reimers, H.E, 2013. Does euro area membership affect the relation

between GDP growth and public debt..

Durlauf, S. N. and P. A. Johnson ,1995). Multiple Regime and Cross-Country Growth

Behaviour”, Journal of Applied Econometrics 10, 365-384.

Easterly,W, and Levine, R, 2002.Tropics, Germs, and Crops: How Endowments

Influence  Economic Development, NBER Working Paper No. 9106

Issued in August.

Eberhardt, M, and Presbitero, A.F, 2015. Public debt and growth: Heterogeneity and

non-linearity.

Egert, B, 2013. The 90% Public Debt Threshold: The Rise And Fall Of A Stylised

Fact, Economics Department, Working Papers No. 1055, ECO/WKP(2013)47, 1-30.

http://www.oecd.org/officialdocuments/publicdisplaydocumentpdf/?cote=ECO/WKP(

2013)47&docLanguage=En

El-Mahdy, A.M, and Torayeh,N. M, 2009. DEBT SUSTAINABILIY AND

ECONOMIC GROWTH IN EGYPT,International Journal of Applied Econometrics

and Quantitative Studies. vol. 9, issue 1.

Elmeskov,J, and Sutherland, D, 2012. Sovereign Debt and Financial Stability POST-

CRISIS DEBT OVERHANG: GROWTH IMPLICATIONS ACROSS

COUNTRIES,OECD Economics Department Reserve Bank of India Second

213



214

63.

64.

65.

66.

67.

68.

International Research Conference 2012: “Monetary Policy,: The New Trilemma” 1-2

February, 2012 Mumbai, India).

Enders, W., B. L. Falk, and P. Siklos. 2007. A threshold model of real U.S. GDP and
the problem of constructing confidence intervals in TAR models. Studies in Nonlinear
Dynamics and Econometrics 11: 1-28.

Feldstein, M, 1985.The Optimal Level of Social Security Benefits, The Quarterly

Journal of Economics, Vol. 100, No. 2, pp. 303-320. Stable URL:

http://links.jstor.org/sici?sici=0033 Quarterly Journal of Economics is currently

published by The MIT Press).

Fernald, J, and Matoba, K, 2009. Growth Accounting, Potential Output, and the

Current Recession, 2009.

Fetai,B, and Zeqiri, I, (2009), The impact of global financial crisis of the economies

of South East Europe Countries, fifth ECDP International conference, Brioni Islands,

Croatia.

Fincke, B, and Greiner, A, 2011. Debt sustainability in Germany: empirical evidence

for federal states, International Journal of Sustainable Economy, 2011, vol. 3, issue 2,

235-254.

Fischer, S, 1993.The Role of Macroeconomic Factors in Growth, NBER Working

PaperNo.4565Issued in December 1993.

214



215

69.

70.

71.

72.

73.

74.

75.

76.

77.

78.

Fiti Taki, F, 2004. 'Makroekonomija", University "Ss Cyril and Methodius", Skopje.

Frederic, M. S. (2004), The Economics of Money, Banking and Financial Markets”,

Seventh Edition, Columbia University.

Frederic, M.S., and Eakins,S.G (2008), Financial Markets and Institutions.

Fry, M.J, 1995. Money, Interest and Banking in Economic Development. Baltimore:

John Hopkins University Press.

Gale, W.G, and Orszag, P.R, 2003. Economic Effects of Sustained Budget Deficits,

July 17.

Garcia, M, and Rigobon, R, 2014.A RISK MANAGEMENT APPROACH TO

EMERGING MARKET’S SOVEREIGN DEBT SUSTAINABILITY WITH AN

APPLICATION TO BRAZILIAN DATA,Working Paper 10336

http://www.nber.org/papers/w10336.

Ghosh, A.,and Kim, J., and Mendoza, E.,and Ostry, J.,and Qureshi, M., 2013. Fiscal

Fatigue Fiscal Space and Debt Sustainability in Advanced Economies. Economic

Journal, vol. 0, pages F4-F30, 02.

Girma, S. 2005. Absorptive capacity and productivity spillovers from FDI: A
threshold regression analysis export. Oxford Bulletin of Economics and Statistics 67:

281-306.

Gnegne, Y, and Jawadi, F, 2013.Boundedness and nonlinearities in public debt

dynamics, Pages 154-160. https://doi.org/10.1016/j.econmod.2013.04.006/.

Gomez-Puig, M, and Sosvilla-Rivero, S,2017. Institut de Recerca en Economia

Aplicada Regional i Publica Document de Treball 2017/15 1/41 pag. Research

215



216

79.

80.

81.

82.

83.

84.

85.

86.

87.

88.

Institute of Applied Economics Working Paper 2017/15 1/41 pag, Public debt and

economic growth: Further evidence for the euro area.

Goémez-Puig, M, and Rivero,S.S, 2015. On the bi-directional causal relationship

between public debt and economic growth in EMU countries.

Gonzalo, J., and M. Wolf. 2005. Subsampling inference in threshold autoregressive
models. Journal of Econometrics 127: 201-224.

Greiner, A, 2012 .Bielefeld University - Department of Business Administration and

Economics.Debt and Growth: Is There a Non-Monotonic Relation, December 10.

Groves, HM, 1958. Financing Government p. 580.

Grzegorz W. Kolodko,G.W, and D. Mario Nuti, D.M.. (Economic Theories and

Strategies of the Transition), The Polish Alternative Old Myths, Hard Facts and New

Strategies in the Successful Transformation of the Polish Economy, This study has

been prepared within UNU/WIDER research on the Transition Strategies,

HALL, A. R. [2005]: Generalized Method of Moments. Advanced Texts in
Econometrics. Oxford University Press. Oxford.

Hameed et al, 2008. External Debt and its Impact on economic and Business Growth

in Pakistan. International Resesarch Journal of Finance and Economics ISSN 1450-

2887. Issue 20 (2008).

Hansen, B. E. 1996. Inference when a nuisance parameter is not identified under the
null hypothesis. Econometrica 64: 413-430.
Hansen, H. A., 1941. “Fiscal Policy and Business Cycle”, p-152-161, 33.

HANSEN, L. P. - HEATON, J. — YARON, A. [1996]: Finite-Sample Properties of
Some Alternative GMM Estimators. Journal of Business and Economic Statistics.

Vol. 14. No. 3. pp. 262-280.

216



217

89.

90.

91.

92.

93.

94.

95.

96.

97.

98.

99.

HANSEN, L. P. — SINGLETON, K. J. [1982]: Generalized Instrumental Variables
Estimation.

HANSEN, L. P. [1982]: Large Sample Properties of Generalized Method of Moments
Estimators. Econometrica. Vol. 50. No. 4. pp. 1029-1054.

Harvey S. Rosen, H.S, 2001.Personal Income Taxes and the Growth of Small Firms,

2001.

Harris S. E., op. cit, p. 45.

Hemming, R, 2003. Fiscal Affairs Department International Monetary Fund March

24.

Herndon, Th, and Ash, M, and Pollin, R, 2013. Does High Public Debt Consistently

Stifle Economic Growth, Working Paper Series, Numer 322.

HOBSBAWM, E. The Age of Revolution 1789-1848 .

Hsiao, C. 2003. Analysis of Panel Data. 2nd ed. Cambridge: Cambridge University
Press.

Irons, J, and Bivens, J, 2010. Government Debt and Economic Growth, Economic

Policy Institute, Briefing Paper, 271, 1-9. https://www.epi.org/files/page/-

/pdf/BP271.pdf.

Jacobo, A.D, and Jalile, I.R, 2017.Working papers of the Department of Economics

University of Perugia (IT) .The impact of Government Debt on Economic Growth:

An Overview for Latin America, Working paper No. 28 September 2017.

Jean-Marc Fournier, M.J, and Fall, F, 2015. LIMITS TO GOVERNMENT DEBT

SUSTAINABILITY.ECONOMICS DEPARTMENT WORKING PAPERS No. 1229,

ECO/WKP(2015)47.

217



218

100. Jeffrey D. Sachs, J.D, 1989. Developing Country Debt and the World

Economy, http://www.nber.org/chapters/c7516.

Journal of the Econometric Society 34(3), 585-612.

101. Juan Carlos Cuestas, J.C, andLuis, A, and Gil-Alana , and Regis,P.J,2015. The

Sustainability of European External Debt: What have We Learned.

102. Karagol, E, 2002.The Causality Analysis of External Debt Service and GNP :
The Case of Turkey.
103. Khuperker. S. A., 2003. “The Trends in India’s Foreign Debt in theContext of

New Economic Policy: 1980 to 2000” (unpublished M. PhilThesis).

104. Khuperker. S. A., 2003. The Trends in India’s Foreign Debt in the Context of

New Economic Policy : 1980 to 2000” (unpublished M. Phil Dissertation).

105. Klenow, P., and A. Rodriguez-Clare, 1997. The Neoclassical Revival in

Growth Economics: Has It Gone Too Far?” in B.

106. Kornai, J. From Socialism to Capitalism and Democracy.

107. Kourtellos, A, and TStengos, TH, and Tan,C.M.,2013. The effect of public

debt on growth in multiple regimes.Journal of Macroeconomics,, vol. 38, issue PA,

35-43.

108. Krugman, P., 1988. Financing Versus Forgiving a Debt Overhang,” Journal of

Development Economics, Vol. 29, pp. 253-68.

218



219

109. Kumar, M. S., And J. Woo, 2010. Public Debt and Growth,” IMF Working

Papers, International Monetary Fund. 10/174, 1-47.

https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2010/wp10174.pdf.

110. Laina,P, 2011. Dynamic Effects of Total Debt and GDP: A Time-Series

Analysis of the United States, 2011.

111. Lerner A. P., 1955. “Functional Finance and the federal debt

socialresearch”(Feb. 1943), reprinted in readings in fiscal policy (GeorgeAllen and

Unwin, London) p. 475.

112. Levenko, N, and Oja, K, and Staehr, K. Total Factor Productivity Growth in

Central and Eastern Europe before, during and after the Global Financial Crisis)

113. Levine, R., and D. Renelt, 1992. A Sensitivity Analysis of Cross-Country

Growth Regressions,” American Economic Review, Vol. 82, pp. 942-63.

114. Lof, M , and Tuomas Malinen, T, 2014.Does sovereign debt weaken

economic growth? A panel VAR analysis,University of Helsinki, Helsinki Center of

Economic Research, Arkadiankatu 7, FI-00014 Helsinki, Finland.

115. Luboteni, G, 2002. Bankatdheafarizmibankar",UniverzitetiiPrishtinés,

Fakultetiekonomik, Prishtiné.

116. M. Hashem Pesarana L. Vanessa Smithb Takashi Yamagatac,2013. Panel Unit

Root Tests in the Presence of a Multifactor Error Structure. University of Southern

219



220

California and Trinity College, Cambridge bCFAP & CIMF, University of Cambridge

cDepartment of Economics and Related Studies, University of York 1 February 2013,.

117. M.S. Ogunmuyiwa, M.S, 2002. Does External Debt Promote Economic
Growth in Nigeria. Department of Economics, Olabisi Onabanjo University, P.M.B.,
Ago-Iwoye, Ogun State, Nigeria,

118. Maana,l, and Owino, R, and Mutai, N, 2008. Domestic Debt and its Impact on

the Economy — The Case of Kenya, June.

119. Mahmud Shah,M, andJagannath University, 2012. External Public Debt and
Economic Growth: Empirical Evidence from Bangladesh, 1974 to 2010 - Department
of Economics, Shahida Pervin, Jagannath University - Department of Economics, ,
Academic Research International, Vol. 3, No. 2, September 2012.

120. Malthus T. R., 1886. “Principles of Political Economy”, (Il nd ed)London,
William Pickering, P-209 quoted by J. Burkheadin Balanced.

121. Malthus T. R.,1886. 12 Notes on Malthus, ‘Political Economy: Worksand

Correspondence of D. Ricardo; Vol. Il pp. 411-412.

122. Martin Feldstein, M, 1971. Budget Deficits and National Debt.
123. Martin, L. G, 2009.Interventions to Improve Late Life, 12 June .
124. MatthijsLof, M,and Malinen, T, 2014.Does sovereign debt weaken economic

growth? A panel VAR analysis.

220



221

125. Mencinger, J, and Aristovnik, A, and Verbic, M, 2015. Revisiting the Role of

Public Debt in Economic Growth: the Case of OECD Countries, Inzinerine

Ekonomika-Engineering Economics, 26(1), 61-66. doi

http://dx.doi.org/10.5755/j01.ee.26.1.4551.

126. Michael Dotsey, M, 1994. Some Not So Unpleasant Monetarist Arithmetric,
Research Department Federal Reserve Bank of Richmond, June.

127. Milton Friedman,M, 1975. An Economist’s Protest: Columns on Political
Economy, pp. 86-87. Glen Ridge, New Jersey: Thomas Horton & Daughters, 1972.
(2) Milton Friedman, There’s No Such Thing as a Free Lunch, pp. 95-97. LaSalle,
[linois: Open Court Publishing Company.

128. Mill J. S. ,1929). Principles of Political Economy,; Ashley ed.Longman’s

Green and Co., London, Book-V Chapter-1, p. 8.

129. Mill J. S. “Principles of Political Economy”, p. 800.
130. Moulton, H.G, 1943.The New Philosophy of Public Debt, p. 45.
131. O. Arratibel,O, and, Heinz,F, and Martin, R, and Przybyla, L, and

Rawdanowicz, R. Serafini and Zumer, T. DETERMINANTS OF GROWTH IN THE

CENTRAL AND EASTERN EUROPEAN EU MEMBER STATES - A

PRODUCTION FUNCTION APPROACH.

132. Olivier J. Blanchard, O.J, 1984.Current and Anticipated Deficits, Interest

Rates and Economic Activity.

221



222

133. Panagiotis Pegkas, P, 2017. The Effect of Government Debt and Other

Determinants on Economic Growth: The Greek Experience. Department of Computer

Science, School of Science, University of Thessaly, 35100 Lamia, Greece;

papeg@cs.uth.gr Received: 12 December 2017; Accepted: 25 January 2018;

Published: 5 February 2018,

134. Panizza, U., and Presbitero, A. F, 2013.Public Debt and Economic Growth in

Advanced Economies: A Survey," Mo.Fi.R. Working Papers 78, Money and Finance

Research group (Mo.Fi.R.) - Univ. Politecnica Marche - Dept. Economic and Social

Sciences.

135. Panizza, U., and Presbitero, A. F, 2013.Public Debt and Economic Growth in

Advanced Economies: A Survey," Mo.Fi.R. Working Papers 78, Money and Finance

Research group (Mo.Fi.R.) - Univ. Politecnica Marche - Dept. Economic and Social

Sciences

136. Panizza, U., and Presbitero, A. F, 2014. Public Debt and Economic Growth in

Advanced Economies: A Survey, MoFir Working Paper No. 78, Ancona, Italy:

MoFiR.

137. Pattilo, C., Poirson,H and Ricci, L 2002. External Debt and Growth,” IMF

Working Paper No. 02/69 (Washington: International Monetary Fund.

222



223

138. Pattilo, C., H. Poirson, and Ricci, L, 2004. What are the Channels through

which External Debt Affects Growth?” IMF Working Paper No. 04/15 (Washington:

International Monetary Fund.

139. Pattillo, C, and Poirson, H, and Luca Ricci, L.A, 2011. External Debt and

Growth, 2011.

140. Pattillo,C, and Poirson, H, and Ricci, L, 2002.External Debt and Growth,

Research Departament, April.

141. PAUL R. KRUGMAN, P.R, 1988. THE PERSISTENT US TRADE

DEFICIT, December.

142. Peter A. Diamond, P.A, 1965. National Debt in a Neoclassical Growth Model,

The American Economic Riview, Volume 55, Issue 5, December.

143. Petly, W. “A Treatise of Taxes and Contributions , Chapter-1, LastParagraph,

(Quoted by J. R. Macculloch: The literature of politicaleconomy, p. 318).

144. Philippe Aghion, P and Kharroubi,E, 2007.Cyclical Macro Policy and

Industry Growth: The effect of counter-cyclical fiscal policyl . Very preliminary,

comments welcome November.

145. Pigon A. C., “Economic of Welfare,” E, L, B, S Macmillan edition 4th, p.9.

146. Politis, D. N., J. P. Romano, and M. Wolf. 1999. Subsampling. New York:
Springer.

147. Polito, V, and Wickens, M, 2012. A model-based indicator of the fiscal

stance.European Economic Review, 2012, vol. 56, issue 3, 526-551.

223



224

148. Published by: The MIT Press Stable URL:

http://www.jstor.org/stable/1884513 Accessed: 22/03/2010 10:04.

149. Quarterly Journal of Economics(May, 1954). cited in Readings in

FiscalPolicy, pp. 6,7.

150. Rabia Atique, R, and Kamran Malik,K, 2012. Impact of Domestic and

External Debt on the Economic Growth of Pakistan, World Applied Sciences Journal

20 (1): 120-129, 2012 ISSN 1818-4952 © IDOSI Publications, 2012 DOI:

10.5829/idosi.wasj.2012.20.01.1621.

151. Ramey, G. and V. Ramey, 1995, “Cross-country Evidence on the Link

between Volatility and Growth,” American Economic Review, Vol. 85, pp. 1138-51.

152. Rapackiand, R, and Prochniak, M. TheEUEnlargementandEconomicGrowth

IntheCEENewMemberCountries, Economic Papers are written by the Staff of the

Directorate-General for Economic and Financial Affairs, or by experts working in

association with them. The Papers are intended to increase awareness of the technical

work being done by staff and to seek comments and suggestions for further analysis.

153. Reinhart, C. and K. Rogoff, 2009. The Aftermath of Financial Crises,”

American Economic Review, Vol. 99 (2), pp. 466-72, May.

154. Reinhart, C. and K. Rogoff, 2010,. Growth in a Time of Debt,” Working Paper

presented at American Economic Association Meeting, January 4.

224



225

155. Reinhart, C. and V. Reinhart, 2008. Capital Flow Bonanzas: An

Encompassing View of the Past and Present,” in J. Frankel and F. Giavazzi (eds.)

NBER International Seminar in Macroeconomics 2008 (Chicago: Chicago University

Press).

156. Reinhart, C.M, and Rogoff, K.S., 2010. Growth in a Time of Debt, American

Economic Review: Papers & Proceedings 100 (May 2010): 573—

578.http://www.aeaweb.org/articles.php?doi=10.1257/aer.100.2.573.

157. Richardo D. Principles of Political Economy and Taxation ‘works

andcorrespondence of D. Richarda, Vol. 1, pp. 243-49.

158. Robert J. Barro, R.J, 1979. On the Determination of the Public Debt, The

Journal of Political Economy, Vol. 87, No. 5, Part 1. (Oct., 1979), pp. 940-971).

159. Roodman, D., 2006.How to Do xtabond2: An Introduction to Difference and

System GMM in Stata,” Working Paper No.103 (Washington: Center for Global

Development).

160. Roodman, D., 2009,.A Note on the Theme of Too Many Instruments,” Oxford

Bulletin of Economics and Statistics, Vol. 71 (1), pp. 135-58.

161. Ross Levine, R, and David Renelt, D, 1992. A Sensitivity Analysis of Cross-

Country Growth Regressions, The American Economic Review, Vol. 82, No. 4. (Sep.,

1992), pp. 942-963, https://www.jstor.org/stable/2117352 ).

162. Rousseau, P. L., and P. Wachtel. 2009. What is happening to the impact of

financial deepening on economic growth? Vanderbilt University Department of

225



226

Economics Working Papers No. 0915, Vanderbilt University Department of
Economics.http://ideas.repec.org/p/van/wpaper/0915.html.
163. Sachs, J., 1989.The Debt Overhang of Developing Countries,” in G.A.

164. Sala-i-Martin, X., 1997. 1 Just Ran Two Million Regressions,” American
Economic Review Papers and Proceedings, pp. 178—183, May.

165. Sala-i-Martin, X., Doppelhofer, G., & Miller, R, 2004. Determinants of Long-
Term Growth: A Bayesian Averaging of Classical Estimates (BACE) Approach.
American  Economic  Review, 94(4), 813-835. http://dx.doi.org/10.1257/
0002828042002570.

166. Say J. B., “A Treatise on Political Economy (Translated by C. E.Princsep),
p.442.

167. Say J. B., “Course Complete D * Economic Politique Pratique 3rd edition.

168. Schularick, Moritz and Alan M. Taylor. 2012."Credit Booms Gone Bust:
Monetary Policy, Leverage Cycles, and Financial Crises, 1870-2008."American
Economic Review, 102(2):1029-61.

169. Scott, Andrew, 2010. “The Long Wave of Government Debt.” Vox, March 11.

170. Simth,A. “Wealth and Nations ,Book-V, Chapter-1, Part-Ill(quoted in A. A.
Dange, unpublished Ph. D. Thesis).

171. Smith, A, 1954. An Enquiry into the Nature, Causes of the Wealth of Nation”,
Everyman’s library edition (J. M. Dent & Sons), London, Book-IV, Chapter-IX

(quoted in A. A. Dange, unpublished Ph. D. Thesis).

226



227

172. Solow, R.M, 2010. A Contribution to the Theory of Economic Growth,

Source: The Quarterly Journal of Economics, Vol. 70, No. 1 (Feb., 1956), pp. 65-94

173. Staehr, K, 2015. Economic Growth and Convergence in the Baltic States:

Caught in a Middle-Income Trap, 2015.

174. Stauskas, Ovidijus LU, 2017. The Long-Run Relationship Between Public

Debt and Economic Growth in Advanced Economies. NEKNO1 20171 Department of

Economics.

175. Stijn Claessens, S, and Swati R. Ghosh, S.R, and Roxana Mihet,R, . Macro-

Prudential Policies to Mitigate Financial System Vulnerabilities.

176. Shantayanan Devarajan, SH, and Vinaya Swaroop, V,and Heng-Fu Zou, 1996.

Journal of Monetary Economics, 1996, vol. 37, issue 2-3, 313-344.

177. Tawfiq Ahmad Mousal,T.A, and Abdullah M Shawawreh, A.M, 2015. The

Impact of Public Debt on the Economic Growth of Jordan: An Empirical Study

(2000- 2015). Assistant Professor, Faculty of Economics and Administrative

Sciences, Al- Zaytooneh University, Amman, Jordan Correspondence: Tawfiq Ahmad

Mousa, Assistant Professor, Faculty of Economics and Administrative Sciences, Al-

Zaytooneh University, Amman, Jordan.

178. Tong, H. 1983. Threshold models in non-linear time series analysis. In Lecture
Notes in Statistics, 21, ed. D. Brillinger, S. Fienberg, J. Gani, J. Hartigan, and K.
Krickeberg.Berlin: Springer.

179. Trecroci, C, and, Salotti, S, 2012. The Impact of Government Debt,

Expenditure and Taxes on Aggregate Investment and Productivity Growth.

227



228

180. Uzun,A, and Karako, C, and Kabadayi, B, and O. Emsen,O.S, 2012. The

Impacts of External Debt on Economic Growth in Transition Economies.

181. Vanags, A, and Bems, R. Growth acceleration in the Baltic States: What can

growth accounting tell us? Report by BICEPS.

182. Waheed,A, 2017. Determinants of External Debt: A Panel Data Analysis for

Oil and Gas Exporting and Importing Countries, Department of Economics and

Finance, College of Business Administration, University of Bahrain, Bahrain.

183. Wigger, B. U, 2009. A note on public debt, tax-exempt bonds, and Ponzi

games, Journal of Macroeconomics, Elsevier, vol. 31(3), pages 492-499, September.

184. Woodford, M, 2013. Public debt as private liquidity, The American Economic

Review, Vol. 80, No. 2, Papers and Proceedings of the Hundred and Second Annual

Meeting of the American Economic Association (May, 1990), pp. 382-388.

http://www.jstor.org/stable/2006605

185. Yung-Hsiang Ying, Y.H, 2014.The Impact of Globalization on Economic

Growth, http://www.ipe.ro/rjef/rjef2 14/rjef2 2014p25-34.pdf.

228



229

10.

11.

a. Burimet nga Raportet Financiare

. Raporti i rregullt ekonomik Nr.12 pér vendet e Ballkanit Peréndimor nga Banka

Botérore( Departamenti i Menaxhimit Makroekonomik dhe Fiskal), fage 1-5. Ky
raport si dhe raportet e méparshme (RRrE) pér Ballkanin Peréndimor mund té gjenden

né: www.worldbank.org/eca/wbrer/.

BANKA QENDRORE E REPUBLIKES SE KOSOVES (Raporti i Zhvillimeve
Makroekonomike, Fage 11-22.)

Fondi Monetar Ndérkombétar, Raport i Posagém pér Vendet e Ballkanit Peréndimor,
Fage 7, 2015).

Bankat qendrore dhe zyrat nacionale te statistikave t€ vendeve té Ballkanit
Peréndimor; Vleresimet dhe parashikimet e stafit te Bankes Boterore.

Ministria e  Financave Raportet pér Borxhin Publik, (https:/mf.rks-

gov.net/page.aspx?id=1,44)

Agjencionit t€ Statistikave t&€ Kosovés, t€ dhénat pér vitin 2017 dhe 2018 jané nga
Ligji i Buxhetit pér vitet pérkatése

Agjencioni i Statistikave t&¢ Kosovés, dhe Ministria e Financave 2016-2018.

Ligji i Buxhetit.

Qeveria e Kosovés, Ministria e Financave, Programi i Borxhit Shtetéror 2019-2021.
Ministria e Financave, T¢€ dhénat tre-mujore mbi Borxhin e Pérgjithshém né Kosové
TM1 (2018).

Standarde Ndérkombétare - Auditimi Mbi Borxhin Publik, Indikatorét e Borxhit, Faqe

60).

229



230

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

b. Burime Tjera nga Interneti

. UCLA Resources http://www.ats.ucla.edu/stat/

http://ec.europa.cu/eurostat

https://data.worldbank.org/

https://www.imf.org/en/Data

https://www.ecb.europa.cu/home/html/index.en.html

https://www.thebalance.com
www.diners.com.mk

www.cea.org.mk,

www.flnance.gov.mk,

www.imf.org,

www.nbrm.mk,

www.oecd.org,

www.stat.gov.mk

www.worldbank.org.mk

www.stb.com.mk

http://ec.europa.eu/eurostat

https://www.bgk-kos.org/

https://mf.rks-gov.net/

https://mf.rks-gov.net/page.aspx?1d=1.44

https://mf.rks-gov.net/Page.aspx?id=1,29

230



231

21. https://mf.rks-gov.net/page.aspx?id=1.16

22. https://mf.rks-gov.net/page.aspx?id=1.32

23. http://ask.rks-gov.net/

24. http://ask.rks-gov.net/media/4149/vjetari-statistikor-2018-final.pdf

25. https://mf.rks-gov.net/page.aspx?id=1,35

26. https://mf.rks-gov.net/page.aspx?id=1.44

231



232

Appendix 1

Table A1l. The Central Europe countries, which are part of the analysis and

econometric model.

Nr | Countries of the Central Europe
1 Estonia

2 Lituania

3 Letonia

4 Sllovenia

5 Republika Qeke

6 Polonia

7 Croatia

Table A2:Description of the variables, as well as their identification

Nr | Variables Code
1 GDP (Gdp Per Capita-Annual | Gdplag
%)
2 Public Debt(% of GDP) Debt
3 Debt Square(% of GDP) debt_square
4 Export(% of GDP) Eksport
5 Final Consum(% of GDP) final consup
7 Bruto Saving(% of GDP) bruto saving
8 Current_Account(% of GDP) | current_account
9 Government Expenditure(% of | final goverment expenditure

GDP)
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Table A3: Data of the Central European countries

Coun | Ye | Gdpper | Debt Exports | Final Bruto | Curren | Final gov | Debt
try ar | capita _Consu | Savin |t ernment | Square
m g _Acco | ex
unt

Eston | 199 8.9 67.85 79.10 -3.61 | 25.87 79.21
ia 5

Eston | 199 | 6.89 7.4 61.79 80.02 -8.39 | 22.84 54.76
ia 6

Eston | 199 | 13.08 | 6.1 71.61 77.96 -11.09 | 20.64 37.21
ia 7

Eston | 199 | 5.12 5.5 74.38 77.86 -8.52 120.35 30.25
ia 8

Eston | 199 | -1.15 6 70.23 78.20 -5.14 | 21.58 36.00
ia 9

Eston | 200 | 10.03 | 5.1 61.64 73.82 2392 |-526 | 19.11 26.01
ia 0

Eston | 200 | 7.01 4.8 61.35 73.05 23.57 |-5.20 | 18.27 23.04
ia 1

Eston | 200 | 6.75 5.7 58.32 73.76 2243 |-10.64 | 17.94 32.49
ia 2

Eston | 200 | 8.09 5.6 57.40 73.18 23.00 |-11.34 | 17.67 31.36
ia 3

Eston | 200 | 6.93 5.1 61.52 73.13 22.89 |-11.35 | 17.30 26.01
ia 4

Eston | 200 | 10.00 | 4.5 65.91 71.65 2487 |-9.90 | 16.76 20.25
ia 5

Eston | 200 | 10.92 | 4.4 63.49 70.39 2478 |-15.24 | 15.76 19.36
ia 6

Eston | 200 | 8.24 3.7 63.20 69.37 2436 |-15.75 | 16.00 13.69
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1a 7
Eston | 200 | -5.17 4.5 66.80 72.72 22.72 |-9.16 | 18.65 20.25
ia 8
Eston | 200 | -14.56 |7 60.80 74.46 23.18 |2.67 21.08 49.00
ia 9
Eston | 201 | 2.49 6.6 75.08 72.37 23.06 | 1.76 20.12 43.56
ia 0
Eston | 201 | 7.92 6.1 86.54 69.16 26.54 | 1.33 18.60 37.21
ia 1
Eston | 201 | 4.68 9.7 85.99 69.36 27.13 |-1.93 | 18.40 94.09
ia 2
Eston | 201 | 2.30 10.2 84.30 70.28 27.43 |0.53 18.85 104.04
ia 3
Eston | 201 | 3.16 10.7 82.57 70.49 2691 |[0.75 19.30 114.49
ia 4
Eston | 201 | 1.61 10 78.61 72.18 25.74 | 1.86 20.26 100.00
ia 5
Eston | 201 | 2.03 9.4 78.98 73.48 24.52 | 2.03 20.71 88.36
ia 6
Eston | 201 | 4.88 9 78.03 71.58 27.05 |3.32 20.30 81.00
ia 7
Litua | 199 37.14 87.89 13.33 | -7.81 |23.99 0.00
nia 5
Litua | 199 | 5.95 41.94 88.24 12.44 | -8.62 |24.07 0.00
nia 6
Litua | 199 | 9.10 44.97 85.50 14.88 |-9.70 |24.16 0.00
nia 7
Litua | 199 | 8.25 21.8 39.12 87.07 12.79 | -11.55 | 25.88 475.24
nia 8
Litua | 199 | -0.43 28.1 32.41 88.64 10.46 | -10.88 | 23.66 789.61
nia 9
Litua | 200 | 4.56 23.5 38.55 87.42 12.88 |-5.85 2240 552.25
nia 0
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Litua | 200 | 7.41 22.9 44.04 86.45 14.31 |-4.68 |21.15 524.41
nia 1

Litua | 200 | 7.62 22.1 47.34 85.04 15.50 |-5.05 |20.56 488.41
nia 2

Litua | 200 [ 11.44 |20.4 46.17 83.99 15.10 |-6.80 | 19.55 416.16
nia 3

Litua | 200 | 7.75 18.7 47.35 84.36 15.28 |-7.58 | 19.17 349.69
nia 4

Litua | 200 | 9.50 17.6 53.84 83.18 16.97 |-7.23 | 18.50 309.76
nia 5

Litua | 200 | 9.13 17.2 55.62 83.54 16.05 |-10.93 | 19.13 295.84
nia 6

Litua | 200 | 12.41 15.9 50.36 81.02 16.77 | -15.52 | 17.45 252.81
nia 7

Litua | 200 | 3.69 14.6 57.14 83.68 14.29 | -13.98 | 18.66 213.16
nia 8

Litua | 200 | -13.86 |29 51.94 89.31 13.83 | 1.64 21.24 841.00
nia 9

Litua | 201 | 3.79 36.2 65.34 83.88 16.75 |-1.31 | 19.85 1310.4
nia 0 4
Litua | 201 | 8.47 37.2 75.00 80.83 17.23 |-4.53 | 18.34 1383.8
nia 1 4
Litua | 201 | 5.23 39.8 81.62 79.77 18.04 |-1.44 |17.48 1584.0
nia 2 4
Litua | 201 | 4.55 38.8 84.06 79.29 20.41 |0.85 16.70 1505.4
nia 3 4
Litua | 201 | 4.43 40.5 81.10 78.89 22.45 |3.09 16.61 1640.2
nia 4 5
Litua | 201 | 3.00 42.6 75.84 79.90 18.56 |-2.28 | 17.18 1814.7
nia 5 6
Litua | 201 | 3.65 40.1 74.45 81.46 16.66 |-0.81 | 17.16 1608.0
nia 6 1
Litua | 201 | 5.32 39.7 81.31 80.53 18.31 [0.98 16.50 1576.0
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nia 7 9
Leton | 199 34.57 88.84 13.11 |[-0.28 |23.52 0.00
ia 5

Leton | 199 | 3.52 40.45 89.85 12.36 | -4.69 |21.92 0.00
ia 6

Leton | 199 | 10.07 39.71 87.71 14.22 |-5.29 |20.98 0.00
ia 7

Leton | 199 | 7.53 9 39.19 86.10 16.29 |-9.05 |22.74 81.00
ia 8

Leton | 199 | 3.46 11.8 35.03 87.41 12.87 |-8.69 |22.48 139.24
ia 9

Leton | 200 | 6.43 12.1 36.88 83.26 18.58 |-3.66 |20.72 146.41
ia 0

Leton | 200 | 7.85 13.9 38.06 82.20 19.48 |-6.00 |20.46 193.21
ia 1

Leton | 200 | 8.35 13.1 36.58 81.98 20.48 |-5.47 |20.53 171.61
ia 2

Leton | 200 | 9.48 13.9 36.12 82.37 21.29 |-7.22 |21.02 193.21
ia 3

Leton | 200 | 9.52 13.8 39.08 82.52 19.94 | -11.68 | 19.82 190.44
ia 4

Leton | 200 | 11.90 | 11.2 43.18 79.34 22.61 |-11.74 | 17.85 125.44
ia 5

Leton | 200 | 12.92 [9.2 39.97 81.44 17.82 | -21.07 | 17.21 84.64
ia 6

Leton | 200 | 10.88 | 7.2 38.45 77.48 20.43 |-20.80 | 17.64 51.84
ia 7

Leton | 200 | -2.53 16.2 39.54 77.83 22.42 | -12.59 | 19.84 262.44
ia 8

Leton | 200 | -12.98 | 32.5 42.60 79.63 29.92 | 7.90 19.01 1056.2
ia 9 5
Leton | 201 | -1.92 40.3 53.66 82.16 21.45 |2.08 18.37 1624.0
ia 0 9

236




237

Leton | 201 | 8.34 37.5 57.82 79.81 22.11 |-3.18 | 18.21 1406.2
ia 1 5
Leton | 201 | 5.33 36.7 61.31 78.27 22.64 |-3.63 |17.36 1346.8
ia 2 9
Leton | 201 | 3.53 35.8 60.30 79.26 22.04 |-2.72 | 17.65 1281.6
ia 3 4
Leton | 201 | 2.82 38.5 60.74 78.77 21.19 |-1.77 | 17.51 1482.2
ia 4 5
Leton | 201 | 3.82 34.9 60.40 78.28 21.89 |-0.48 |17.92 1218.0
ia 5 1
Leton | 201 | 3.15 37.4 60.04 79.52 20.96 | 1.37 18.06 1398.7
ia 6 6
Leton | 201 | 5.56 36.3 60.47 79.86 20.67 |-0.81 | 18.14 1317.6
ia 7 9
Sllov | 199 16.8 45.61 77.17 2433 |-035 | 18.01 282.24
enia |5

Sllov | 199 | 3.58 20.1 46.19 76.51 2476 | 0.26 17.84 404.01
enia |6

Sllov | 199 | 5.26 20.7 47.59 75.23 25.81 |0.24 17.74 428.49
enia |7

Sllov | 199 | 3.51 21.2 47.54 74.78 26.11 |-0.53 | 17.73 449.44
enia |8

Sllov | 199 | 5.20 22 44.15 75.48 2546 |-3.07 | 17.89 484.00
enia |9

Sllov | 200 | 3.85 29 50.01 75.15 25.61 |-2.69 | 18.50 841.00
enia |0

Sllov | 200 | 2.79 28.5 51.75 74.66 26.28 |0.15 18.91 812.25
enia |1

Sllov | 200 | 3.71 28.4 52.16 73.66 26.09 |1.03 18.67 806.56
enia |2

Sllov | 200 | 2.78 27 50.90 73.89 25.50 |-0.73 | 18.81 729.00
enia |3

Sllov | 200 | 4.28 26.8 54.97 72.84 25.85 |-2.59 | 18.66 718.24
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enia |4

Sllov | 200 | 3.82 26.3 59.58 72.26 26.82 | -1.87 | 18.68 691.69
enia |5

Sllov | 200 | 5.32 26 64.70 69.87 28.67 |-1.76 | 18.44 676.00
enia |6

Sllov | 200 | 6.35 22.7 67.60 68.42 28.92 |-4.19 |17.29 515.29
enia |7

Sllov | 200 | 3.14 21.6 66.11 69.23 27.71 |-530 | 18.03 466.56
enia |8

Sllov | 200 | -8.63 34.5 57.24 | 74.75 2297 |-0.55 |20.06 1190.2
enia |9 5
Sllov | 201 | 0.80 38.2 64.29 76.33 22.38 |-0.11 |20.28 1459.2
enia |0 4
Sllov | 201 | 0.44 46.4 70.37 76.44 22.53 |0.19 20.43 2152.9
enia |1 6
Sllov | 201 | -2.87 53.8 73.12 | 77.08 21.80 |2.14 20.22 2894.4
enia |2 4
Sllov | 201 | -1.27 70.4 74.52 | 74.96 22.70 |4.39 19.52 4956.1
enia |3 6
Sllov | 201 | 2.88 80.3 75.81 73.02 25.34 | 5.79 18.61 6448.0
enia |4 9
Sllov | 201 | 2.18 82.6 76.99 72.04 24.04 |4.53 18.56 6822.7
enia |5 6
Sllov | 201 | 3.07 78.6 77.65 72.14 2420 |5.51 18.75 6177.9
enia |6 6
Sllov | 201 | 4.91 73.6 82.21 71.06 25.76 | 7.14 18.27 5416.9
enia |7 6
Repu | 199 | 6.29 13.7 40.40 69.36 30.46 |-2.30 |20.36 187.69
blika |5

Qeke

Repu | 199 | 4.34 11.6 38.32 69.26 29.67 |-6.16 | 19.65 134.56
blika | 6

Qeke
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Repu
blika
Qeke

199

-0.49

12.3

40.46

71.84

27.20

-5.86

20.34

151.29

Repu
blika
Qeke

199

-0.23

14

42.21

69.94

29.32

-1.97

19.31

196.00

Repu
blika
Qeke

199

1.54

15.3

42.92

71.26

27.68

-2.26

20.24

234.09

Repu
blika
Qeke

200

4.56

17

48.19

70.44

28.05

-4.36

19.87

289.00

Repu
blika
Qeke

200

3.30

22.8

49.03

69.70

28.05

-4.85

19.83

519.84

Repu
blika
Qeke

200

1.85

25.9

45.12

71.15

26.23

-5.21

21.29

670.81

Repu
blika
Qeke

200

3.63

28.3

46.91

72.16

24.75

-5.81

22.26

800.89

Repu
blika
Qeke

200

4.87

28.5

57.34

69.84

2541

-3.74

20.98

812.25

Repu
blika
Qeke

200

6.39

27.9

62.18

68.53

26.27

-2.06

20.68

778.41

Repu
blika
Qeke

200

6.56

27.7

65.19

67.22

26.05

-2.57

20.24

767.29

Repu
blika
Qeke

200

4.99

27.5

66.41

65.48

27.37

-4.73

19.42

756.25
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Repu | 200 | 1.83 28.3 63.23 66.77 26.24 |-1.87 |19.40 800.89
blika | 8

Qeke

Repu | 200 | -5.34 33.6 58.68 69.61 22.63 |-2.36 |21.00 1128.9
blika | 9 6
Qeke

Repu | 201 | 1.98 37.4 66.03 69.79 2221 |-3.54 |20.83 1398.7
blika | 0 6
Qeke

Repu | 201 | 1.57 39.8 71.31 69.21 22.77 |-2.20 |20.16 1584.0
blika | 1 4
Qeke

Repu | 201 | -0.94 44.5 76.17 69.01 24.12 | -1.52 | 19.81 1980.2
blika |2 5
Qeke

Repu | 201 | -0.52 44.9 76.87 69.57 24.21 |-0.53 |20.16 2016.0
blika |3 1
Qeke

Repu | 201 | 2.61 42.2 82.55 67.76 25.32 | 0.22 19.68 1780.8
blika | 4 4
Qeke

Repu | 201 | 5.10 40 81.05 66.05 27.20 |0.25 19.22 1600.0
blika |5 0
Qeke

Repu | 201 | 2.40 36.8 79.54 66.18 26.85 | 1.54 19.21 1354.2
blika | 6 4
Qeke

Repu | 201 | 4.04 34.7 79.45 06.45 27.44 | 0.89 19.09 1204.0
blika | 7 9
Qeke

Polo | 199 | 6.81 48.7 22.96 78.08 21.19 | 0.60 18.88 2371.6
nia 5 9

Polo | 199 | 5.98 43.1 22.09 79.58 20.81 |-2.04 | 18.50 1857.6
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nia 6 1
Polo | 199 | 6.39 42.7 23.36 80.05 20.49 |-3.61 |18.09 1823.2
nia 7 9
Polo | 199 | 4.58 38.7 25.98 79.51 21.47 |-3.96 |17.71 1497.6
nia 8 9
Polo | 199 | 4.65 39.3 24.12 80.31 20.44 |-7.36 | 17.88 1544.4
nia 9 9
Polo | 200 | 5.66 36.4 27.23 81.70 19.05 |-6.02 | 18.08 1324.9
nia 0 6
Polo | 200 | 1.28 37.1 27.23 83.06 17.75 |-3.12 | 18.66 1376.4
nia 1 1
Polo | 200 |2.09 41.5 28.76 84.96 16.04 |-2.79 | 18.63 1722.2
nia 2 5
Polo | 200 | 3.63 46.3 33.39 83.82 17.31 |-2.52 | 18.90 2143.6
nia 3 9
Polo | 200 |5.20 45.1 34.26 82.45 14.67 |-5.43 | 18.28 2034.0
nia 4 1
Polo | 200 | 3.54 46.4 34.61 81.15 17.25 |-2.61 |18.30 2152.9
nia 5 6
Polo | 200 | 6.25 46.9 37.86 80.37 17.77 |-4.03 | 18.48 2199.6
nia 6 1
Polo | 200 | 7.09 44.2 38.56 78.33 18.89 |-6.39 | 18.11 1953.6
nia 7 4
Polo | 200 | 4.24 46.3 37.86 80.38 18.00 |-6.71 | 18.60 2143.6
nia 8 9
Polo | 200 | 2.75 49.4 37.18 80.28 16.59 |-4.06 |18.71 2440.3
nia 9 6
Polo | 201 |3.90 53.1 40.06 80.68 16.03 |-5.40 | 19.12 2819.6
nia 0 1
Polo | 201 | 4.96 54.1 42.56 79.52 17.44 |-5.17 | 18.05 2926.8
nia 1 1
Polo | 201 | 1.61 53.7 44.44 79.45 17.39 |-3.72 | 17.93 2883.6
nia 2 9
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Polo | 201 | 1.45 55.7 46.32 79.07 17.81 |-1.29 | 18.13 3102.4
nia 3 9
Polo | 201 |3.40 50.3 47.57 78.20 18.31 |-2.10 | 18.18 2530.0
nia 4 9
Polo | 201 |3.91 51.1 49.55 76.53 19.85 |[-0.56 | 18.06 2611.2
nia 5 1

Polo | 201 | 3.11 54.2 52.19 76.38 19.14 |-0.52 |17.90 2937.6
nia 6 4
Polo | 201 |4.79 50.6 54.29 76.27 19.74 | 0.11 17.68 2560.3
nia 7 6
Kroa | 199 27.61 91.44 11.99 |-6.44 |24.94 0.00
cia 5

Kroa | 199 | 10.00 30.73 86.42 17.16 |-4.61 |22.49 0.00
cia 6

Kroa | 199 | 4.83 31.32 87.28 16.49 |-10.49 | 21.66 0.00
cia 7

Kroa | 199 | 3.47 21.9 29.49 85.19 17.37 |-5.38 |22.69 479.61
cia 8

Kroa | 199 | -2.09 28.1 30.46 84.79 15.84 |-6.42 |23.52 789.61
cia 9

Kroa | 200 | 6.77 33.2 36.51 82.90 19.29 |-231 |21.34 1102.2
cia 0 4
Kroa |200 | 3.13 34.6 38.66 81.41 21.01 |-2.87 |19.18 1197.1
cia 1 6
Kroa | 200 | 5.25 36.6 37.69 82.05 20.45 |-6.93 | 18091 1339.5
cia 2 6
Kroa | 200 | 5.58 38.1 38.88 79.43 21.39 |-6.14 | 18.37 1451.6
cia 3 1
Kroa | 200 |3.94 40.4 39.50 78.58 2339 |-434 | 1843 1632.1
cia 4 6
Kroa | 200 | 4.04 41.3 39.36 78.32 22.84 |-5.47 |18.34 1705.6
cia 5 9
Kroa | 200 | 4.92 38.9 39.70 77.01 2343 |-6.44 |18.28 1513.2
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cia 6 1
Kroa | 200 | 5.38 37.7 38.98 77.53 22.83 |-7.24 | 1893 1421.2
cia 7 9
Kroa | 200 | 2.07 39.6 38.47 76.59 2290 |-8.82 | 18.46 1568.1
cia 8 6
Kroa |200 | -7.18 48.9 34.48 78.58 20.44 |-5.03 |20.25 2391.2
cia 9 1
Kroa | 201 |-1.22 58.1 37.61 79.00 20.55 |-1.49 |20.25 3375.6
cia 0 1
Kroa | 201 |2.85 65 40.30 79.79 20.13 |-0.60 |20.23 4225.0
cia 1 0
Kroa | 201 |-2.00 70.6 41.53 80.35 19.43 |-037 |20.26 4984.3
cia 2 6
Kroa | 201 | -0.21 81.6 42.74 80.12 20.44 | 0.97 20.16 6658.5
cia 3 6
Kroa | 201 | 0.32 85.7 45.27 79.32 20.76 | 0.78 20.57 7344.4
cia 4 9
Kroa | 201 |3.25 85.3 48.14 77.63 24.56 |5.03 19.92 7276.0
cia 5 9
Kroa | 201 | 4.26 82.3 48.74 76.45 23.28 |2.69 19.41 6773.2
cia 6 9
Kroa | 201 | 4.13 77.8 51.09 76.82 25.01 |5.43 19.50 6052.8
cia 7 4
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Results from regression analysis in Central Europe

Source SS df MS Number of obs = 146
F(7, 138) = 8.61
Model 842.071 7 120.295857 Prob > F = 0.0000
Residual 1928.51317 138 13.9747331 R-squared = 0.3039
Adj R-squared = 0.2686
Total 2770.58417 145 19.1074771 Root MSE = 3.7383
gdppercapita Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval]
debt .0072844 .0424746 0.17 0.864 -.0767009 .0912696
exports .0332391 .0294117 1.13 0.260 -.0249168 .091395
final consum .1116026 . 1472433 0.76 0.450 -.179542 .4027472
bruto_saving .0984868 .1918679 0.51 0.609 -.2808943 .4778679
current_account -.4500925 .1088795 -4.13 0.000 -.6653802 -.2348048
final government ex -.6901695 .221651 -3.11 0.002 -1.128441 -.2518982
debtsquarelog -.0783711 .5687763 -0.14 0.891 -1.203015 1.046272
_cons 3.228805 18.41177 0.18 0.861 -33.17685 39.63445
Random-effects GLS regression Number of obs = 146
Group variable: code Number of groups = 7
R-sqg: Obs per group:
within = 0.2585 min = 18
between = 0.8768 avg = 20.9
overall = 0.3039 max = 23
Wald chi2 (7) 60.26
corr(u i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 0.0000
gdppercapita Coef. Std. Err. 4 P>z [95% Conf. Interval]
debt .0072844 .0424746 0.17 0.864 -.0759644 .0905331
exports .0332391 .0294117 1.13 0.258 -.0244069 .0908851
final consum .1116026 .1472433 0.76 0.448 -.1769889 .4001941
bruto_saving .0984868 .1918679 0.51 0.608 -.2775674 .474541
current account -.4500925 .1088795 -4.13 0.000 -.6634923 -.2366927
final government ex -.6901695 .221651 -3.11 0.002 -1.124597 -.2557416
debtsquarelog -.0783711 .5687763 -0.14 0.890 -1.193152 1.03641
_cons 3.228805 18.41177 0.18 0.861 -32.85759 39.3152
sigma u 0
sigma_e 3.6640179
rho 0 (fraction of variance due to u_i)
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Fixed-effects (within) regression Number of obs = 146
Group variable: code Number of groups = 7
R-sq: Obs per group:
within = 0.3100 min = 18
between = 0.0173 avg = 20.9
overall = 0.0874 max = 23
F(7,132) = 8.47
corr(u_i, Xb) = -0.8241 Prob > F = 0.0000
gdppercapita Coef. Std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
debt .0889418 .0543073 1.64 0.104 -.0184833 .1963669
exports .096873 .0600888 1.61 0.109 -.0219886 .2157345
final consum -.0898667 .3135956 -0.29 0.775 -.7101897 .5304564
bruto saving .2827367 .2940248 0.96 0.338 -.2988734 .8643467
current_account -.3858697 .1401598 -2.75 0.007 -.6631196 -.1086198
final government ex -.1449564 .3334058 -0.43 0.664 -.8044661 .5145534
debtsquarelog -2.733235 1.120078 -2.44 0.016 -4.94886 -.5176099
_cons 15.7569 33.15433 0.48 0.635 -49.82565 81.33945
sigma_u 4.4586627
sigma_e 3.6640179
rho .59690293 (fraction of variance due to u_i)
F test that all u_i=0: F(6, 132) = 1.94 Prob > F = 0.0786
estimate store fe
hausman re fe
—— Coefficients
(b) (B) (b-B) sqrt (diag (V_b-V_B))
re fe Difference S.E.
debt .0072844 .0889418 -.0816574
exports .0332391 .096873 -.0636339
final consum .1116026 -.0898667 .2014693
bruto_saving .0984868 .2827367 -.1842499
current_ac~t -.4500925 -.3858697 -.0642228
final gove~x -.6901695 -.1449564 -.5452131
debtsquare~g -.0783711 -2.733235 2.654864
b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg

B =

Test: Ho:

chi2 (7) =

inconsistent under Ha,

(b-B
= -1

difference in coefficients not systematic

) ' [(V_b-V_B)"(-1)] (b-B)
1.89 chi2<0 ==> model

efficient under Ho;

fitted on these

data fails to meet the asymptotic
assumptions of the Hausman test;
see suest for a generalized test

obtained from xtreg
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Hausman-Taylor estimation Number of obs = 145
Group variable: code Number of groups = 7
Obs per group:
= 18
= 20.7
= 23
Random effects u i ~ i.i.d. Wald chi2 (9) = 58.04
Prob > chi?2 0.0000
gdppercapita Coef. Std. Err. z P>|z]| [95% Conf. Interval]
TVexogenous
debt .0646103 .0524309 1.23 0.218 -.0381524 .1673729
exports .0834216 .0582692 1.43 0.152 -.030784 .1976273
final consum .1228376 .275838 0.45 0.656 -.417795 .6634701
bruto_saving .2456885 .2824485 0.87 0.384 -.3079004 .7992773
current_ac~t -.3600761 .145627 -2.47 0.013 -.6454997 -.0746525
final gove~x -.3735455 .3070571 -1.22 0.224 -.9753663 .2282753
debtsquare~g -1.718387 1.025644 -1.68 0.094 -3.728611 .2918376
TVendogenous
gdppercapi~1 .1327667 .0912592 1.45 0.146 -.0460981 .3116315
TIexogenous
code .7185439 .7834775 0.92 0.359 -.8170439 2.254132
_cons -3.92178 31.03685 -0.13 0.899 -64.75289 56.90933
sigma u 3.0115341
sigma_e 3.5666452
rho .41620993 (fraction of variance due to u_i)

Note: TV refers to time varying;

TI refers to time invariant.
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Dynamic panel-data estimation, one-step difference GMM

Group variable: code Number of obs = 138
Time variable : year Number of groups = 7
Number of instruments = 29 Obs per group: min = 17
F(8, 130) = 23.10 avg = 19.71
Prob > F = 0.000 max = 22
gdppercapita Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
gdppercapitalagl -.1799177  .0726543 -2.48 0.015 -.3236556  -.0361798
debt .1338608  .0872642 1.53  0.127 -.0387809 .3065025
exports 2709636  .0666368 4.07  0.000 .1391307 .4027965
final consum .5842344  .3033057 1.93  0.056 -.0158197 1.184289
bruto saving 7142019 .2853123 2.50  0.014 .1497456 1.278658
current account -.586273  .1318256 -4.45 0.000 -.8470741  -.3254719
final government ex -.7222501 .368903 -1.96 0.052 -1.452081 .0075805
debtsquarelog -5.243421 1.45352 -3.61 0.000 -8.119038  -2.367805

Instruments for first differences equation
Standard
D. (gdppercapita debt exports final consum bruto saving current account
final government ex debtsquarelog)
GMM-type (missing=0, separate instruments for each period unless collapsed)
L2.gdppercapita

Arellano-Bond test for AR(1) in first differences: z = 1.97 Pr > z = 0.049
Arellano-Bond test for AR(2) in first differences: z = -3.47 Pr >z = 0.001
Sargan test of overid. restrictions: chi2(21) = 280.79 Prob > chi2 = 0.000
(Not robust, but not weakened by many instruments.)
Difference-in-Sargan tests of exogeneity of instrument subsets:
gmm (gdppercapita, lag(2 2))
Sargan test excluding group: chi2 (0) = 0.00 Prob > chi2 = .
Difference (null H = exogenous): chi2(21) = 280.79 Prob > chi2 = 0.000
iv(gdppercapita debt exports final consum bruto saving current account final government ex debtsquar
> elog)
Sargan test excluding group: chi2(13) = 32.40 Prob > chi2 = 0.002
Difference (null H = exogenous): chi2(8) = 248.38 Prob > chi2 = 0.000

247



248

Estimating the threshold parameters: 1Ist ...... Done
Boostrap for single threshold

.................................................. + 050
Threshold estimator (level = 95):
model Threshold Lower Upper
Th-1 81.6000 40.5000 82.3000
Threshold effect test (bootstrap = 50):
Threshold RSS MSE Fstat  Prob Critl0  Critd  Critl

Single 0.0000 0.0000 -12.16 1.0000 122.7793 158.7995 340.8695
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Appendix 2

Table B1:The East Europe countries, which are part of the analysis and econometric

model.

Nr | Countries of the East Europe
1 Bullgaria

2 Bellorusia

3 Hungaria

4 Moldavia

5 Rumania

6 Sllovakia

7 Ukraina

Table B2: Description of the variables, as well as their identification

Nr | Variables Code
1 GDP (Gdp Per Capita-Annual | Gdplag
%)
2 Public Debt(% of GDP) Debt
3 Debt Square(% of GDP) debt_square
4 Export(% of GDP) Eksport
5 Final Consum(% of GDP) final consup
7 Bruto Saving(% of GDP) bruto saving
8 Current Account(% of GDP) | current account
9 Government Expenditure(% of | final goverment expenditure

GDP)
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Table B3: Data for the Eastern European countries

Cou | Yea | Gdppe | Debt Exports | Final Bruto | Current_ | Final_gov | Debt

ntry |r rcapita _Consum | _Savin | Account ernment_ | Square
g ex

Bull | 199 | 3.32 51.92 82.29 15.42 | -0.20 16.75 0.00

gari |5

a

Bull | 199 | 1.23 58.98 86.11 11.00 | 0.16 12.17 0.00

gari | 6

a

Bull | 199 | -0.48 50.11 78.31 20.62 |3.81 11.63 0.00

gari |7

a

Bull | 199 | 7.06 76.5 42.19 74.90 24.75 | -0.41 18.45 5852.25

gari | 8

a

Bull | 199 | -7.89 79.4 43.05 85.33 15.52 | -4.82 19.74 6304.36

gari |9

a

Bull | 200 | 5.28 73.9 36.47 86.16 13.59 | -5.35 20.03 5461.21

gari | O

a

Bull | 200 | 5.86 67.6 35.15 87.90 15.81 | -5.72 19.61 4569.76

gari |1

a

Bull | 200 | 8.26 53.8 33.91 87.37 18.10 | -1.96 19.41 2894.44

gari | 2

a

Bull | 200 | 5.99 45.8 34.68 88.01 16.94 | -4.87 20.32 2097.64

gari | 3

a

Bull | 200 | 7.24 38.1 41.27 87.63 17.10 | -6.44 19.55 1451.61

gari |4
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Bull | 200 | 7.93 28.7 42.86 86.83 16.87 | -11.29 18.32 823.69
gari |5

a

Bull | 200 | 7.69 22.8 47.32 84.90 15.08 | -17.18 18.28 519.84
gari | 6

a

Bull | 200 | 8.14 17.6 52.38 85.20 9.73 -25.75 16.69 309.76
gari |7

a

Bull | 200 | 6.77 14.7 52.54 82.78 15.38 | -21.83 17.15 216.09
gari | 8

a

Bull | 200 | -2.96 14.6 42.33 79.71 20.97 | -8.20 16.75 213.16
gari |9

a

Bull | 201 | 1.99 14.1 50.18 80.28 21.59 |-1.91 16.48 198.81
gari | O

a

Bull | 201 | 2.57 14.4 59.07 78.15 22.77 | 0.47 15.85 207.36
gari |1

a

Bull | 201 | 0.61 16.7 60.80 81.23 22.46 | -0.98 15.81 278.89
gari | 2

a

Bull | 201 | 1.06 17.2 64.89 79.36 24.12 | 1.22 17.05 295.84
gari | 3

a

Bull | 201 | 2.42 26.4 64.92 79.40 23.57 | 1.32 16.85 696.96
gari |4

a

Bull | 201 | 4.13 25.6 64.10 78.66 22.92 | -0.04 16.13 655.36
gari |5

a

Bull | 201 | 4.67 27.4 63.98 76.54 26.50 | 2.65 15.66 750.76
gari | 6
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Bull | 201 | 4.57 23.9 67.37 76.25 28.65 6.65 15.61 571.21
gari |7

a

Bell | 199 | -10.11 49.67 79.64 20.54 | -3.28 20.55 0.00
orus | 5

ia

Bell | 199 | 3.14 46.35 80.56 19.85 | -3.50 20.55 0.00
orus | 6

ia

Bell | 199 | 11.87 59.86 77.38 22.57 | -6.08 20.32 0.00
orus | 7

ia

Bell | 199 | 8.92 59.05 77.71 22.31 | -6.68 19.86 0.00
orus | 8

ia

Bell | 199 | 3.84 59.20 78.15 22.36 | -1.60 19.50 0.00
orus | 9

ia

Bell | 200 | 6.30 69.21 76.39 24.46 | -3.60 19.48 0.00
orus | 0

ia

Bell | 200 | 5.26 66.75 79.18 21.66 | -4.28 21.55 0.00
orus |1

ia

Bell | 200 | 5.72 63.63 80.52 20.65 | -2.23 21.03 0.00
orus | 2

ia

Bell | 200 | 7.79 65.16 78.51 22.88 | -2.56 21.38 0.00
orus | 3

ia

Bell | 200 | 12.21 9.5 67.89 74.33 27.09 | -5.15 20.60 90.25
orus | 4

ia

Bell | 200 | 10.15 8.4 59.80 72.77 27.96 1.52 20.79 70.56
orus | 5
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Bell | 200 | 10.68 12.7 60.06 70.68 29.56 | -3.76 19.21 161.29
orus | 6

ia

Bell | 200 | 9.10 16.4 60.94 70.33 29.13 -6.65 18.52 268.96
orus | 7

ia

Bell | 200 | 10.58 21 60.94 68.48 30.50 | -8.16 16.52 441.00
orus | 8

ia

Bell | 200 | 0.42 32.5 48.88 72.31 26.04 | -12.05 16.10 1056.25
orus | 9

ia

Bell | 201 | 7.98 36.8 50.11 69.90 28.77 | -14.11 15.63 1354.24
orus | O

ia

Bell | 201 | 5.57 58.2 78.47 62.15 31.78 | -8.18 13.45 3387.24
orus |1

ia

Bell | 201 | 1.78 36.9 78.78 61.62 31.23 -2.84 13.57 1361.61
orus | 2

ia

Bell | 201 | 0.99 36.9 58.33 64.69 28.40 | -10.02 13.43 1361.61
orus | 3

ia

Bell | 201 | 1.63 38.8 54.94 66.58 27.41 | -6.63 13.75 1505.44
orus | 4

ia

Bell | 201 | -3.98 53 58.01 67.80 28.79 | -3.24 14.92 2809.00
orus | 5

ia

Bell | 201 | -2.65 53.5 62.51 70.16 26.53 | -3.38 15.65 2862.25
orus | 6

ia

Bell | 201 | 2.35 53.4 67.04 69.48 28.61 -1.58 14.60 2851.56
orus | 7
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Hun | 199 | 1.63 84.1 39.15 76.82 20.33 | -3.40 22.84 7072.81
gari |5

a

Hun | 199 | 0.19 71.3 41.85 74.65 21.82 | -3.71 21.59 5083.69
gari | 6

a

Hun | 199 | 3.55 61.9 47.87 72.69 22.64 | -4.11 21.20 3831.61
gari |7

a

Hun | 199 | 4.48 59.8 52.85 72.66 22.49 | -7.10 20.83 3576.04
gari | 8

a

Hun | 199 | 3.48 59.7 55.52 75.26 19.93 | -7.89 21.07 3564.09
gari |9

a

Hun | 200 | 4.48 55 66.68 75.33 20.42 | -8.45 21.02 3025.00
gari | O

a

Hun | 200 | 4.08 51.6 64.73 74.83 20.82 | -5.82 20.94 2662.56
gari |1

a

Hun | 200 | 4.83 54.8 57.97 76.21 19.26 | -6.38 21.74 3003.04
gari | 2

a

Hun | 200 | 4.15 57.4 56.25 79.18 16.82 | -8.01 22.92 3294.76
gari | 3

a

Hun | 200 | 5.24 58.3 59.54 76.90 17.03 | -8.50 21.96 3398.89
gari |4

a

Hun | 200 | 4.60 60.2 62.55 76.85 16.34 | -6.97 22.09 3624.04
gari |5

a

Hun | 200 | 4.01 64.4 73.98 75.41 17.98 | -7.04 22.01 4147.36
gari | 6
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Hun | 200 | 0.59 65.3 77.94 75.13 16.71 | -7.11 20.76 4264.09
gari |7

a

Hun | 200 | 1.03 71.2 79.29 74.95 17.31 | -6.92 21.34 5069.44
gari | 8

a

Hun | 200 | -6.46 77.5 74.41 75.66 19.06 |-0.76 22.03 6006.25
gari |9

a

Hun | 201 | 0.91 80.2 81.83 74.03 20.44 | 0.26 21.51 6432.04
gari | O

a

Hun | 201 | 1.95 80.5 86.75 73.44 20.86 | 0.80 20.66 6480.25
gari |1

a

Hun | 201 | -1.13 78.4 86.41 73.86 2095 |1.71 20.00 6146.56
gari | 2

a

Hun | 201 | 2.38 77.1 85.66 71.98 24.44 | 3.77 19.67 5944.41
gari | 3

a

Hun | 201 | 4.51 76.6 87.65 70.30 24.22 | 1.45 19.96 5867.56
gari |4

a

Hun | 201 | 3.61 76.7 90.21 69.31 24.11 | 2.73 19.89 5882.89
gari |5

a

Hun | 201 | 2.52 76 89.54 70.14 22.86 | 6.20 20.26 5776.00
gari | 6

a

Hun | 201 | 4.34 73.6 90.09 69.64 25.88 | 3.17 20.07 5416.96
gari |7

a

Mol | 199 67.8 60.13 82.89 18.63 | -4.83 25.90 4596.84
davi | 5
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Mol | 199 | -5.69 74.6 55.33 94.34 13.23 | -11.32 25.97 5565.16
davi | 6

a

Mol | 199 | 2.02 76 53.20 97.35 7.91 -14.24 28.81 5776.00
davi | 7

a

Mol | 199 | -6.50 136 45.02 100.89 4,99 -19.70 24.71 18496.0
davi | 8 0

a

Mol | 199 | -3.22 128.6 52.32 90.01 19.50 | -5.80 15.32 16537.9
davi |9 6

a

Mol | 200 | 2.32 75.7 49.60 103.02 15.02 | -7.62 14.66 5730.49
davi | O

a

Mol | 200 | 6.34 72.3 50.06 101.11 2092 | -1.81 14.36 5227.29
davi |1

a

Mol | 200 | 8.05 66.8 52.46 103.25 17.90 |-1.19 20.23 4462.24
davi |2

a

Mol | 200 | 6.90 55.2 53.31 110.25 17.03 | -6.57 19.68 3047.04
davi |3

a

Mol | 200 | 7.67 414 51.19 103.95 23.32 | -1.78 14.90 1713.96
davi | 4

a

Mol | 200 | 7.76 33.4 51.16 109.87 21.40 | -7.56 16.44 1115.56
davi |5

a

Mol | 200 | 5.09 29.8 45.26 113.89 21.78 | -11.34 19.99 888.04
davi | 6

a

Mol | 200 | 3.24 23.9 45.58 113.45 23.87 | -15.25 19.95 571.21
davi |7
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Mol | 200 | 8.01 18.7 40.82 113.56 23.33 | -16.11 20.41 349.69
davi | 8

a

Mol | 200 | -5.88 27.7 36.87 113.48 14.06 | -8.92 23.76 767.29
davi | 9

a

Mol | 201 | 7.21 26 39.23 115.80 14.37 | -8.28 22.16 676.00
davi | O

a

Mol | 201 | 6.86 24.7 44.97 116.69 11.45 | -12.14 20.14 610.09
davi |1

a

Mol | 201 | -0.69 26.4 43.48 116.81 15.07 | -8.84 20.22 696.96
davi |2

a

Mol | 201 | 9.43 25.2 43.34 112.59 18.38 | -6.14 18.45 635.04
davi |3

a

Mol | 201 | 4.86 30.7 41.53 110.93 18.47 | -7.12 18.18 942.49
davi | 4

a

Mol | 201 | -0.34 38.2 42.80 108.38 15.26 |-7.11 18.84 1459.24
davi |5

a

Mol | 201 | 4.56 35.8 43.46 104.95 18.67 | -4.19 17.28 1281.64
davi | 6

a

Mol | 201 | 4.56 31.5 -6.91 992.25
davi |7

a

Rum | 199 | 7.36 25.48 81.42 18.92 | -4.71 12.68 0.00

ania |5

Rum | 199 | 4.17 26.28 84.45 16.32 | -6.91 11.75 0.00

ania | 6
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Rum | 199 | -4.54 27.99 85.28 15.44 | -5.87 13.11 0.00
ania | 7

Rum | 199 | -1.88 22.86 89.26 11.35 | -6.95 12.37 0.00
ania | 8

Rum | 199 | -0.25 27.71 88.65 11.88 | -3.58 16.98 0.00
ania |9

Rum | 200 | 2.53 29.4 32.72 85.46 16.14 | -3.62 17.17 864.36
ania |0

Rum | 200 | 7.08 27.2 32.96 84.96 17.23 | -5.47 15.93 739.84
ania |1

Rum | 200 | 7.13 27.3 35.22 83.15 19.18 | -3.30 14.81 745.29
ania | 2

Rum | 200 | 6.29 24 34.54 84.71 16.15 | -5.53 18.88 576.00
ania | 3

Rum | 200 | 8.98 21 35.64 84.65 16.07 | -8.37 16.00 441.00
ania | 4

Rum | 200 | 4.82 17.5 32.91 86.24 15.32 | -8.57 17.07 306.25
ania |5

Rum | 200 | 8.70 12.5 32.06 84.70 16.95 | -10.45 16.24 156.25
ania | 6

Rum | 200 | 8.45 12.3 28.42 82.83 17.71 | -13.60 15.43 151.29
ania | 7

Rum | 200 | 10.08 13 26.25 79.76 21.51 |-11.70 16.07 169.00
ania | 8

Rum | 200 | -5.12 22.6 26.55 79.57 21.95 | -4.77 17.54 510.76
ania |9

Rum | 201 | -2.23 30.8 32.40 79.30 21.69 |-5.10 15.48 948.64
ania |0

Rum | 201 | 2.51 34.1 37.03 77.70 22.76 | -5.06 14.26 1162.81
ania |1

Rum | 201 | 2.53 37.7 37.41 78.17 22.13 | -4.79 14.53 1421.29
ania | 2

Rum | 201 | 3.90 39 39.87 75.19 24.52 | -1.09 14.07 1521.00
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ania | 3
Rum | 201 | 3.80 40.5 41.16 75.76 24.09 | -0.69 14.23 1640.25
ania | 4
Rum | 201 | 4.36 39.4 41.02 75.49 23.91 |-1.21 13.74 1552.36
ania |5
Rum | 201 | 5.40 38.8 41.19 77.59 21.26 | -2.10 15.09 1505.44
ania | 6
Rum | 201 | 7.89 36.8 41.43 77.69 21.06 | -3.19 15.14 1354.24
ania | 7
Sllov | 199 | 5.53 21.7 56.68 71.45 29.38 1.52 20.32 470.89
akia | 5
Sllov | 199 | 6.53 30.5 52.29 74.73 26.75 | -7.51 22.48 930.25
akia | 6
Sllov | 199 | 5.87 33 55.07 73.41 27.30 | -7.09 20.55 1089.00
akia | 7
Sllov | 199 | 3.87 33.9 46.66 75.51 25.74 | -7.13 21.14 1149.21
akia | 8
Sllov | 199 | -0.31 47.1 47.48 75.10 24.97 | -3.80 19.32 2218.41
akia |9
Sllov | 200 | 1.35 49.6 54.07 74.97 24.92 | -2.38 19.35 2460.16
akia | O
Sllov | 200 | 3.51 48.3 57.79 76.67 24.04 | -5.68 19.86 2332.89
akia |1
Sllov | 200 | 4.56 429 57.48 76.51 23.67 | -5.57 19.60 1840.41
akia | 2
Sllov | 200 | 5.49 41.6 62.19 76.11 19.42 | -0.60 19.88 1730.56
akia | 3
Sllov | 200 | 5.28 40.6 68.71 75.36 20.47 | -7.61 18.50 1648.36
akia | 4
Sllov | 200 | 6.74 341 72.05 74.88 21.93 | -8.17 18.34 1162.81
akia | 5
Sllov | 200 | 8.45 31 81.03 75.13 21.32 | -7.72 18.83 961.00
akia | 6
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Sllov | 200 | 10.77 30.1 83.28 72.64 23.63 | -5.37 17.22 906.01
akia | 7

Sllov | 200 | 5.54 28.5 80.05 74.17 22.86 | -6.25 17.65 812.25
akia | 8

Sllov | 200 | -5.55 36.3 67.61 80.36 17.43 | -3.39 20.16 1317.69
akia |9

Sllov | 201 | 4.94 41.2 76.34 77.44 19.49 | -4.70 19.59 1697.44
akia | O

Sllov | 201 | 2.69 43.7 85.05 75.95 19.30 | -5.00 18.78 1909.69
akia |1

Sllov | 201 | 1.48 52.2 91.43 75.40 21.26 | 0.95 18.19 2724.84
akia | 2

Sllov | 201 | 1.38 54.7 93.82 74.78 22.24 | 1.83 18.41 2992.09
akia | 3

Sllov | 201 | 2.65 53.5 91.85 74.59 2241 | 1.19 18.93 2862.25
akia | 4

Sllov | 201 | 3.75 52.3 92.97 74.19 2243 | -1.72 19.38 2735.29
akia | 5

Sllov | 201 | 3.19 51.8 94.62 73.93 2298 |-2.14 19.39 2683.24
akia | 6

Sllov | 201 | 3.23 50.9 96.30 73.86 22.32 | -2.03 19.15 2590.81
akia | 7

Ukra | 199 | -11.50 47.07 76.40 2297 | -2.39 21.27 0.00

ina 5

Ukra | 199 | -9.20 45.65 79.88 19.98 | -2.66 21.76 0.00

ina 6

Ukra | 199 | -2.11 28.9 40.59 81.61 18.79 | -2.66 27.40 835.21
ina 7

Ukra | 199 | -1.02 46.5 41.89 81.46 18.39 | -3.09 24.61 2162.25
ina 8

Ukra | 199 | 0.75 59 53.70 77.03 22.45 | 5.25 19.83 3481.00
ina 9

Ukra | 200 | 6.97 43.8 62.44 75.25 24.45 | 4.29 20.92 1918.44
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ina 0
Ukra | 200 | 10.30 35.3 52.52 75.25 26.83 3.49 18.68 1246.09
ina 1
Ukra | 200 | 6.25 32.3 52.16 74.17 28.94 | 7.51 17.51 1043.29
ina 2
Ukra | 200 | 10.29 28.3 54.69 74.13 29.07 5.79 18.10 800.89
ina 3
Ukra | 200 | 12.95 23.9 60.26 69.95 32.79 10.66 16.72 571.21
ina 4
Ukra | 200 | 3.46 17.1 48.75 75.27 26.89 2.94 17.36 292.41
ina 5
Ukra | 200 | 8.03 14.3 44.15 76.80 24.54 | -1.50 17.55 204.49
ina 6
Ukra | 200 | 8.55 11.8 42.46 76.25 24.75 | -3.68 17.03 139.24
ina 7
Ukra | 200 | 2.86 19.7 44.43 78.78 22.10 |-7.11 16.98 388.09
ina 8
Ukra | 200 | -14.42 | 34.1 43.91 83.22 16.97 | -1.48 19.18 1162.81
ina 9
Ukra | 201 | 4.61 40.6 47.05 83.16 17.55 | -2.22 19.39 1648.36
ina 0
Ukra | 201 | 5.85 36.9 49.82 84.17 15.77 | -6.27 17.36 1361.61
ina 1
Ukra | 201 | 0.49 37.5 47.72 86.94 13.07 | -8.16 18.65 1406.25
ina 2
Ukra | 201 | 0.20 40.5 42.96 90.75 8.73 -9.01 18.58 1640.25
ina 3
Ukra | 201 | -1.14 70.3 48.59 90.11 9.88 -3.44 18.67 4942.09
ina 4
Ukra | 201 | -9.44 79.3 52.60 86.68 16.06 1.78 18.92 6288.49
ina 5
Ukra | 201 | 2.72 81.2 49.30 85.20 17.69 | -1.44 18.60 6593.44
ina 6
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Ukra | 201 | 2.95 71 47.95 86.91 19.00 |-2.18 20.40 5041.00
ina 7

Results from regression analysis in East Europe

regres gdppercapita debt exports final consum bruto saving current account final government ex de
> btsquarelog

Source SS df MS Number of obs = 140
F(7, 132) = 5.64
Model 639.283687 7 91.326241 Prob > F = 0.0000
Residual 2137.52616 132 16.19338 R-squared = 0.2302
Adj R-squared = 0.1894
Total 2776.80985 139 19.9770493 Root MSE = 4.0241
gdppercapita Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Intervall]
debt -.0356933 .0464229 -0.77 0.443 -.1275224 .0561357
exports .0205202 .0248349 0.83 0.410 -.0286057 .0696462
final consum .0411656 .0365972 1.12 0.263 -.0312272 .1135585
bruto saving .2524506 .1017117 2.48 0.014 .0512548 .4536465
current_account -.095605 .0742987 -1.29 0.200 -.2425751 .0513651
final_government_ex -.0120318 .1404678 -0.09 0.932 -.2898911 .2658274
debtsquarelog -.6817881 .9487969 -0.72 0.474 -2.558602 1.195026
_cons .1450655 7.496102 0.02 0.985 -14.68296 14.9731
Random-effects GLS regression Number of obs = 140
Group variable: code Number of groups = 7
R-sq: Obs per group:
within = 0.2298 min = 14
between = 0.7121 avg = 20.0
overall = 0.2302 max = 23
Wald chi2 (7) = 39.48
corr (u_i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000
gdppercapita Coef. Std. Err. 4 P>z [95% Conf. Interval]
debt -.0356933 .0464229 -0.77 0.442 -.1266805 .0552938
exports .0205202 .0248349 0.83 0.409 -.0281554 .0691958
final consum .0411656 .0365972 1.12 0.261 -.0305635 .1128948
bruto_saving .2524506 .1017117 2.48 0.013 .0530993 .451802
current_account -.095605 .0742987 -1.29 0.198 -.2412277 .0500177
final government_ ex -.0120318 .1404678 -0.09 0.932 -.2873438 .2632801
debtsquarelog -.6817881 .9487969 -0.72 0.472 -2.541396 1.17782
_cons .1450655 7.496102 0.02 0.985 -14.54702 14.83715
sigma u 0
sigma e 4.0343571
rho 0 (fraction of variance due to u i)
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Fixed-effects (within) regression Number of obs = 140
Group variable: code Number of groups = 7
R-sq: Obs per group:
within = 0.2356 min = 14
between = 0.4230 avg = 20.0
overall = 0.2093 max = 23
F(7,126) = 5.55
corr(u i, Xb) = -0.4889 Prob > F = 0.0000
gdppercapita Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
debt -.0192457 .0542353 -0.35 0.723 -.1265758 .0880844
exports .0399444 .0379012 1.05 0.294 -.0350609 .1149497
final consum .1191885 .1143769 1.04 0.299 -.1071601 .3455371
bruto_saving .4294776 .1573023 2.73 0.007 .118181 .7407743
current_account -.1805736 .1014328 -1.78 0.077 -.3813062 .020159
final government ex -.0142995 .1866127 -0.08 0.939 -.3836005 .3550015
debtsquarelog -.8790546 1.036725 -0.85 0.398 -2.930703 1.172594
_cons -10.66389 14.91634 -0.71 0.476 -40.18289 18.85511
sigma_u 1.3145899
sigma_e 4.0343571
rho .09598584 (fraction of variance due to u i)
F test that all u i=0: F(6, 126) = 0.89 Prob > F = 0.5057
estimate store fe
hausman re fe
—— Coefficients
(b) (B) (b-B) sqrt (diag(V_b-V_B))
re fe Difference S.E.
debt -.0356933 -.0192457 -.0164477
exports .0205202 .0399444 -.0194242
final consum .0411656 .1191885 -.0780229
bruto saving .2524506 .4294776 -.177027
current ac~t -.095605 -.1805736 .0849686
final gove~x -.0120318 -.0142995 .0022677
debtsquare~g -.6817881 -.8790546 .1972665
b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg

B =

Test: Ho:

chi2 (7)

inconsistent under Ha,

(b-B

efficient under Ho; obtained from xtreg

difference in coefficients not systematic

) ' [(V_b-V_B)"(-1)] (b-B)

5.18 chi2<0 ==> model fitted on these
data fails to meet the asymptotic
assumptions of the Hausman test;
see suest for a generalized test
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Hausman-Taylor estimation Number of obs = 139
Group variable: code Number of groups = 7
Obs per group:
min = 14
avg = 19.9
max = 23
Random effects u_i ~ i.i.d. Wald chi2 (9) = 40.04
Prob > chi2 0.0000
gdppercapita Coef. Std. Err. 4 P>z [95% Conf. Interval]
TVexogenous
debt -.0311183 .047768 -0.65 0.515 -.1247418 .0625052
exports .0183776 .0260407 0.71 0.480 -.0326613 .0694164
final consum .04318 .0413037 1.05 0.296 -.0377736 .1241337
bruto_saving .2460818 .1081254 2.28 0.023 .0341598 .4580038
current_ac~t -.0892753 .0809253 -1.10 0.270 -.247886 .0693354
final gove~x .0268452 .1472619 0.18 0.855 -.2617828 .3154731
debtsquare~g -.5011784 .9674684 -0.52 0.604 -2.397382 1.395025
TVendogenous
gdppercapi~1 .1441854 .0839561 1.72 0.086 -.0203655 .3087363
TIexogenous
code .0035743 .2130483 0.02 0.987 -.4139926 .4211413
_cons -2.457182 7.99104 -0.31 0.758 -18.11933 13.20497
sigma_u .55232424
sigma_e 3.8698845
rho .0199634 (fraction of variance due to u_i)

Note: TV refers to time varying;

TI refers to time invariant.
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Dynamic panel-data estimation, one-step difference GMM

Group variable: code Number of obs = 132
Time variable : year Number of groups = 7
Number of instruments = 29 Obs per group: min = 13
F(8, 124) = 6.68 avg = 18.86
Prob > F = 0.000 max = 22
gdppercapita Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval]
gdppercapitalagl -.1538307 .0864095 -1.78 0.077 -.3248592 .0171979
debt -.0466903 .0657878 -0.71 0.479 -.1769028 .0835222
exports .1703132 .0658812 2.59 0.011 .0399159 .3007105
final consum .0958695 .1987816 0.48 0.630 -.297575 .4893139
bruto saving .5631286 .2030645 2.77 0.006 .161207 .9650501
current_account -.142611 .1071432 -1.33 0.186 -.3546775 .0694555
final government ex .0745932 .2443518 0.31 0.761 -.4090475 .5582339
debtsquarelog -2.043612 1.384981 -1.48 0.143 -4.784877 .6976529

Instruments for first differences equation
Standard
D. (gdppercapita debt exports final consum bruto saving current account
final government ex debtsquarelog)
GMM-type (missing=0, separate instruments for each period unless collapsed)
L2 .gdppercapita

Arellano-Bond test for AR(1l) in first differences: z = -4.75 Pr > z = 0.000
Arellano-Bond test for AR(2) in first differences: z = -2.16 Pr > z = 0.031
Sargan test of overid. restrictions: chi2(21) = 148.46 Prob > chi2 = 0.000
(Not robust, but not weakened by many instruments.)
Difference-in-Sargan tests of exogeneity of instrument subsets:
gmm (gdppercapita, lag(2 2))
Sargan test excluding group: chi2 (0) = 0.00 Prob > chiz2 = .
Difference (null H = exogenous): chi2 (21) = 148.46 Prob > chi2 = 0.000

iv (gdppercapita debt exports final consum bruto saving current account final government ex debtsqg
> uareloq)

Sargan test excluding group: chi2 (13) = 27.69 Prob > chi2 = 0.010
Difference (null H = exogenous): chi2(8) = 120.76 Prob > chi2 = 0.000
Estimating the threshold parameters: 1st ...... Done

Boostrap for single threshold

.................................................. + 50
Threshold estimator (level = 95):
model Threshold Lower Upper
Th-1 71.9000 71.1000 72.0000
Threshold effect test (bootstrap = 50):
Threshold RSS MSE Fstat  Prob Critl0  Critd  Critl

Single | 980.6837  11.5375 20.99 0.0000 9.7609 10.8848 15.4982
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Appendix 3

Table C1: The Western Balakan countries, which are part of the analysis and

econometric model.

Nr | Countries of the Western Balkan
1 Shqiperia

2 Bosnja dhe Hercegovina

3 Magedonia

4 Serbia

5 Montenegro

6 Kosova

Table C2: Description of the variables, as well as their identification

Nr | Variables Code
1 GDP (Gdp Per Capita- Annual | Gdplag
%0)
2 Public Debt(% of GDP) Debt
3 Debt Square(% of GDP) debt_square
4 Export(% of GDP) Eksport
5 Final Consum(% of GDP) final consup
7 Bruto Saving(% of GDP) bruto_saving
8 Current_Account(% of GDP) | current_account
9 Government Expenditure(% of | final goverment expenditure

GDP)
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Table C3: Data for the Western Balkan countries

Country Yea | Gdpperc | Debt Exports Final Bruto Curre | Final_gov | Debt
r apita Consu | Saving | nt ernment_ | Squa
mptio Acco | ex re
n unt
Shqiperia | 199 | 14.00 12.64 105.42 | 16.36 -0.48 | 13.83 0.00
5
Shqiperia | 199 | 9.78 11.62 103.59 | 16.11 -3.35 |9.45 0.00
6
Shqiperia | 199 | -10.36 72.2 10.20 108.37 | 5.55 - 10.45 5212.
7 12.05 84
Shqiperia | 199 | 9.52 71.2 11.47 105.46 | 17.35 -2.56 | 10.84 5069.
8 44
Shqgiperia | 199 | 13.61 68.2 16.84 97.59 | 14.92 -4.84 | 11.06 4651.
9 24
Shqiperia | 200 | 7.63 63.8 20.12 92.43 | 25.95 -4.49 | 9.69 4070.
0 44
Shqiperia | 200 | 9.31 60.6 21.33 88.84 | 28.95 -5.54 | 10.63 3672.
1 36
Shqiperia | 200 | 4.85 64.1 20.95 91.37 | 25.51 -9.37 | 11.34 4108.
2 81
Shqiperia | 200 | 5.93 60.2 20.85 91.43 | 26.36 -7.25 | 11.10 3624.
3 04
Shqiperia | 200 | 5.95 57.5 22.22 88.42 | 29.43 -498 |11.21 3306.
4 25
Shqiperia | 200 | 6.07 58.2 23.01 87.98 | 30.12 -7.10 | 11.03 3387.
5 24
Shqiperia | 200 | 6.57 56.7 25.21 88.15 | 29.07 -7.54 | 10.53 3214,
6 89
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Shqgiperia | 200 | 6.78 53.6 28.25 92.24 | 23.95 - 10.48 2872.
7 10.78 96

Shqgiperia | 200 | 8.33 55.1 25.30 93.47 | 17.73 - 10.38 3036.
8 15.63 01

Shqiperia | 200 | 4.05 59.7 25.24 91.97 | 17.28 - 11.11 3564.
9 15.37 09

Shqiperia | 201 | 4.23 57.7 27.98 89.27 19.97 - 11.16 3329.
0 11.37 29

Shqiperia | 201 | 2.83 59.4 29.24 89.27 | 20.54 - 10.97 3528.
1 12.93 36

Shqgiperia | 201 | 1.59 62.1 28.94 88.81 19.63 - 10.84 3856.
2 10.20 41

Shqgiperia | 201 | 1.19 70.4 28.92 91.05 17.74 -9.27 | 11.03 4956.
3 16

Shqiperia | 201 | 1.98 72 28.21 92.24 | 15.93 - 11.45 5184.
4 10.77 00

Shqiperia | 201 | 2.52 73.7 27.27 91.81 16.87 -8.60 | 11.11 5431.
5 69

Shqiperia | 201 | 3.52 73.2 28.92 92.54 | 16.72 -7.58 | 11.25 5358.
6 24

Shqgiperia | 201 | 3.93 71.8 31.52 91.41 16.76 -7.53 | 11.46 5155.
7 24

Bosnja 199 | 24.10 20.41 0.00

dhe 5

Hercegovi

na

Bosnja 199 | 92.12 23.62 119.05 | 180.22 | - 0.00

dhe 6 194.5

Hercegovi 5

na

Bosnja 199 | 35.39 27.83 102.96 | 68.20 - 0.00

dhe 7 71.51

Hercegovi

na
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Bosnja 199 | 15.66 54.4 27.30 133.06 | 29.62 -8.38 2959.
dhe 8 36
Hercegovi

na

Bosnja 199 | 9.35 56 27.64 138.53 | 17.31 - 3136.
dhe 9 10.70 00
Hercegovi

na

Bosnja 200 | 5.29 34.7 28.69 126.26 | 13.36 -7.19 1204.
dhe 0 09
Hercegovi

na

Bosnja 200 | 4.27 35.2 28.39 128.46 | 6.22 - 1239.
dhe 1 12.92 04
Hercegovi

na

Bosnja 200 | 5.17 31.2 24.35 128.02 | 1.01 - 24.51 973.4
dhe 2 17.90 4
Hercegovi

na

Bosnja 200 | 3.91 27.6 30.29 134.04 | -7.86 - 24.29 761.7
dhe 3 19.49 6
Hercegovi

na

Bosnja 200 | 6.04 25.5 27.81 112.41 | -0.90 - 21.70 650.2
dhe 4 15.47 5
Hercegovi

na

Bosnja 200 | 8.75 25.5 31.63 116.13 | 9.76 - 21.61 650.2
dhe 5 16.43 5
Hercegovi

na

Bosnja 200 | 5.47 21.2 35.02 111.82 | 14.40 -7.76 | 20.88 449.4
dhe 6 4
Hercegovi

na

Bosnja 200 | 6.01 18.7 27.10 107.76 | 12.59 -9.19 | 21.08 349.6
dhe 7 9
Hercegovi
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na

Bosnja 200 | 5.72 30.9 26.85 108.01 | 10.11 - 22.08 954.8
dhe 8 13.83 1
Hercegovi

na

Bosnja 200 | -2.56 35.1 25.01 108.68 | 13.42 -6.45 | 23.46 1232.
dhe 9 01
Hercegovi

na

Bosnja 201 | 1.54 42.8 29.70 107.88 | 12.48 -6.00 | 23.13 1831.
dhe 0 84
Hercegovi

na

Bosnja 201 | 1.87 43.1 32.04 107.36 | 11.60 -9.48 | 23.09 1857.
dhe 1 61
Hercegovi

na

Bosnja 201 | 0.28 43.5 32.14 109.34 | 10.19 -8.63 | 23.37 1892.
dhe 2 25
Hercegovi

na

Bosnja 201 | 3.58 44.6 33.74 107.74 | 12.04 -5.33 | 22.83 1989.
dhe 3 16
Hercegovi

na

Bosnja 201 | 2.26 45 33.98 107.14 | 11.62 -7.35 | 22.86 2025.
dhe 4 00
Hercegovi

na

Bosnja 201 | 3.95 45.5 34.76 103.79 | 14.16 -5.29 | 22.00 2070.
dhe 5 25
Hercegovi

na

Bosnja 201 | 3.71 44.1 35.53 100.87 | 14.91 -4.65 | 20.97 1944.
dhe 6 81
Hercegovi

na
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Bosnja 201 | 3.47 39.5 38.87 98.84 14.84 -4.71 | 20.33 1560.
dhe 7 25
Hercegovi

na

Magedoni | 199 | -1.19 31.38 84.61 17.66 0.00
a 5

Magedoni | 199 | 0.87 26.79 85.80 13.41 -6.19 | 17.23 0.00
a 6

Magedoni | 199 | 0.92 35.47 88.00 13.75 -7.01 | 18.76 0.00
a 7

Magedoni | 199 | 2.74 39.18 88.05 15.66 -7.46 | 19.26 0.00
a 8

Magedoni | 199 | 3.70 29.8 40.09 85.83 20.37 -1.70 | 19.56 888.0
a 9 4
Magedoni | 200 | 4.01 45.6 32.95 92.39 21.90 -2.73 | 16.93 2079.
a 0 36
Magedoni | 200 | -3.45 45.2 29.20 95.73 12.65 -6.34 | 23.83 2043.
a 1 04
Magedoni | 200 | 1.19 40.5 26.30 98.10 13.06 -9.43 | 20.75 1640.
a 2 25
Magedoni | 200 | 2.00 36.5 27.66 97.83 15.84 -3.75 | 18.08 1332.
a 3 25
Magedoni | 200 | 4.49 34.6 30.70 98.42 14.68 -7.95 | 17.41 1197.
a 4 16
Magedoni | 200 | 4.56 36.7 34.81 96.38 18.55 -2.55 | 16.18 1346.
a 5 89
Magedoni | 200 | 4.99 30.6 37.79 95.56 21.90 -0.42 | 16.51 936.3
a 6 6
Magedoni | 200 | 6.35 23.5 44,12 94.15 17.64 -7.27 | 16.80 552.2
a 7 5
Magedoni | 200 | 5.37 20.6 43.22 97.19 16.20 - 18.58 424.3
a 8 12.47 6
Magedoni | 200 | -0.44 23.6 32.81 95.82 20.42 -6.48 | 19.08 556.9
a 9 6

271




272

Magedoni | 201 | 3.28 24.1 39.79 93.83 23.80 -2.11 | 18.29 580.8
a 0 1
Magedoni | 201 | 2.26 27.7 47.12 92.03 25.87 -2.49 | 18.12 767.2
a 1 9
Magedoni | 201 | -0.54 33.7 45.37 92.54 26.66 -3.27 | 18.65 1135.
a 2 69
Magedoni | 201 | 2.84 34 43.40 89.26 27.38 -1.64 | 17.50 1156.
a 3 00
Magedoni | 201 | 3.54 38 47.66 86.92 29.73 -0.63 | 17.11 1444.
a 4 00
Magedoni | 201 | 3.77 38.1 48.74 85.82 28.47 -1.91 | 16.98 1451.
a 5 61
Magedoni | 201 | 2.75 39.5 50.66 82.35 30.03 -2.90 | 15.43 1560.
a 6 25
Magedoni | 201 | 0.15 39.3 55.40 80.79 32.44 -0.83 | 14.90 1544.
a 7 49
Serbia 199 8.11 92.60 17.26 0.00
5
Serbia 199 | 2.53 15.01 93.36 11.99 -6.39 | 18.04 0.00
6
Serbia 199 | 7.49 15.66 96.37 18.43 -7.17 | 20.78 0.00
7
Serbia 199 | 2.82 21.16 96.32 11.99 -6.38 | 18.81 0.00
8
Serbia 199 | -11.83 11.73 97.06 27.59 13.96 | 17.96 0.00
9
Serbia 200 | 8.10 224.8 9.85 93.92 21.04 -2.76 | 18.19 5053
0 5.04
Serbia 200 | 5.17 106.3 22.44 96.10 10.40 - 19.49 1129
1 19.10 9.69
Serbia 200 | 7.21 76.1 20.65 96.91 18.11 -7.70 | 21.49 5791.
2 21
Serbia 200 | 4.64 71.8 21.96 95.50 10.78 - 21.99 5155.
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3 16.01 24
Serbia 200 | 9.30 62.2 24.22 96.55 26.90 7.10 20.81 3868.
4 84
Serbia 200 | 5.86 54.1 27.14 95.23 10.94 - 19.51 2926.
5 19.77 81
Serbia 200 | 5.32 40.3 30.27 95.29 10.45 - 19.31 1624.
6 18.63 09
Serbia 200 | 6.32 33.4 28.36 95.19 12.59 - 20.18 1115.
7 18.68 56
Serbia 200 | 5.82 32.4 29.12 94.68 10.11 - 19.45 1049.
8 21.39 76
Serbia 200 | -2.73 36 26.85 96.48 13.42 -6.57 | 18.83 1296.
9 00
Serbia 201 | 0.99 43.7 32.93 96.52 12.48 -6.82 | 18.48 19009.
0 69
Serbia 201 | 2.21 46.6 33.98 95.29 11.60 - 18.18 2171.
1 10.95 56
Serbia 201 | -0.53 57.9 36.93 95.66 10.19 - 18.57 3352.
2 11.61 41
Serbia 201 | 3.07 61.1 41.20 93.06 12.04 -6.14 | 17.76 3733.
3 21
Serbia 201 | -1.37 71.9 43.38 93.35 11.62 -596 | 17.73 5169.
4 61
Serbia 201 | 1.26 76 46.67 90.90 14.16 -4.71 | 16.22 5776.
5 00
Serbia 201 | 3.34 73.1 50.02 88.37 14.91 -3.11 | 15.99 5343.
6 61
Serbia 201 | 2.39 62.5 52.45 87.81 14.84 -5.68 | 15.92 3906.
7 25
Montene 199 0.00
gro 5
Montene 199 0.00
gro 6
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Montene 199 0.00
gro 7

Montene 199 | 5.22 0.00
gro 8

Montene 199 | -9.15 0.00
gro 9

Montene | 200 | 3.28 30.13 94.77 -0.06 - 21.96 0.00
gro 0 18.53

Montene | 200 | 0.69 31.29 104.01 | -1.67 - 25.17 0.00
gro 1 15.50

Montene | 200 | 1.49 76.7 28.77 109.09 | -2.23 - 24.85 5882.
gro 2 18.32 89
Montene | 200 | 2.09 40.9 25.43 103.17 | -2.47 - 26.75 1672.
gro 3 22.90 81
Montene | 200 | 4.22 45.4 34.35 105.10 | 0.24 - 26.29 2061.
gro 4 25.14 16
Montene | 200 | 4.05 38.6 36.21 105.40 | 1.08 - 29.92 1489.
gro 5 23.11 96
Montene | 200 | 8.47 36.7 40.56 11292 | -7.84 - 19.13 1346.
gro 6 45.53 89
Montene | 200 | 6.65 31.8 43.00 107.99 | -4.60 - 19.89 1011.
gro 7 39.78 24
Montene | 200 | 7.01 34.2 39.52 112.14 | -8.30 - 22.20 1169.
gro 8 49.66 64
Montene | 200 | -6.00 43.7 34.33 103.81 | -0.75 - 21.84 1909.
gro 9 27.66 69
Montene | 201 | 2.51 45 37.04 10393 | 1.16 - 22.08 2025.
gro 0 20.59 00
Montene | 201 | 3.09 48.6 42.35 102.64 | 4.27 - 21.07 2361.
gro 1 14.65 96
Montene | 201 | -2.78 56.9 43.67 103.82 | 5.15 - 21.09 3237.
gro 2 15.63 61
Montene | 201 | 3.40 58.7 41.34 100.49 | 8.21 - 19.48 3445,
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gro 3 11.45 69

Montene | 201 | 1.70 63.4 40.14 99.63 7.80 - 19.38 4019.

gro 4 12.43 56

Montene | 201 | 3.34 68.8 42.12 98.34 9.13 - 19.21 4733.

gro 5 10.92 44

Montene | 201 | 2.88 66.4 40.60 96.38 9.85 - 19.60 4408.

gro 6 16.17 96

Montene | 201 | 4.67 67.2 41.06 92.93 14.45 - 18.40 4515,

gro 7 15.71 84

Kosova 199 0.00
5

Kosova 199 0.00
6

Kosova 199 0.00
7

Kosova 199 0.00
8

Kosova 199 0.00
9

Kosova 200 0.00
0

Kosova 200 | 26.89 0.00
1

Kosova 200 | -0.77 5.72 113.53 39.28 0.00
2

Kosova 200 | 5.91 5.61 114.85 37.97 0.00
3

Kosova 200 | 2.54 10.84 108.01 -7.27 | 23.99 0.00
4

Kosova 200 | 5.96 11.30 109.93 -8.40 | 23.43 0.00
5

Kosova 200 | 3.67 16.7 14.40 108.66 | 19.43 -7.37 | 21.40 278.8
6 9
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Kosova 200 | 6.43 14.6 16.08 107.61 | 20.47 - 18.45 213.1
7 10.41 6
Kosova 200 | 1.82 9.8 15.68 107.45 | 17.23 - 16.99 96.04
8 16.19
Kosova 200 | 2.51 17.5 17.08 103.74 | 22.26 -9.23 | 16.42 306.2
9 5
Kosova 201 | 2.48 15.9 19.95 102.60 | 21.26 - 16.41 252.8
0 11.62 1
Kosova 201 | 3.92 13.9 23.63 100.46 | 21.15 - 16.66 193.2
1 12.63 1
Kosova 201 | 2.09 16 23.26 101.68 | 23.17 -5.84 | 16.65 256.0
2 0
Kosova 201 | 2.36 16 21.93 100.12 | 24.24 -3.41 | 16.22 256.0
3 0
Kosova 201 | 1.33 16.9 22.50 102.94 | 18.87 -6.79 | 16.35 285.6
4 1
Kosova 201 | 5.25 18.7 21.94 100.88 | 19.01 -8.49 | 15.39 349.6
5 9
Kosova 201 | 3.23 19.4 23.70 100.03 | 19.36 -7.90 | 14.07 376.3
6 6
Kosova 201 | 3.40 21.2 26.65 97.51 | 23.34 -6.19 | 13.45 449.4
7 4
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Results from regression analysis in the Western Balkan

Source SSs df MS Number of obs = 102
F(7, 94) = 2.83
Model 189.374905 7 27.0535578 Prob > F = 0.0100
Residual 897.166388 94 9.54432327 R-squared = 0.1743
Adj R-squared = 0.1128
Total 1086.54129 101 10.7578346 Root MSE = 3.0894
gdppercapita Coef. Std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
debt .0130125 .0289553 0.45 0.654 -.0444789 .0705039
exports -.0003745 .0424916 -0.01 0.993 -.0847425 .0839935
finalconsumption .1608467 .0748581 2.15 0.034 .0122142 .3094792
brutosaving .3195407 .095119 3.36 0.001 .1306797 .5084018
currentaccount -.2167085 .0627554 -3.45 0.001 -.3413108 -.0921062
final government ex .0043464 .1060989 0.04 0.967 -.2063154 .2150082
debtsquarelog .5917512 .8107774 0.73 0.467 -1.018066 2.201569
_cons -24.49805 12.37278 -1.98 0.051 -49.06449 .0683839
Random-effects GLS regression Number of obs = 102
Group variable: code Number of groups = 6
R-sq: Obs per group:
within = 0.1567 min = 12
between = 0.4690 avg = 17.0
overall = 0.1743 max = 21
Wald chi2 (7) = 19.84
corr(u_i, X) = 0 (assumed) Prob > chi?2 = 0.0059
gdppercapita Coef. Std. Err. z P>|z]| [95% Conf. Interval]
debt .0130125 .0289553 0.45 0.653 -.0437389 .0697638
exports -.0003745 .0424916 -0.01 0.993 -.0836565 .0829074
finalconsumption .1608467 .0748581 2.15 0.032 .0141275 .3075659
brutosaving .3195407 .095119 3.36 0.001 .1331109 .5059706
currentaccount -.2167085 .0627554 -3.45 0.001 -.3397068 -.0937102
final government ex .0043464 .1060989 0.04 0.967 -.2036035 .2122963
debtsquarelog .5917512 .8107774 0.73 0.465 -.9973433 2.180846
_cons -24.49805 12.37278 -1.98 0.048 -48.74824 -.2478575
sigma u 0
sigma e 3.0267116
rho 0 (fraction of variance due to u i)
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Random-effects GLS regression Number of obs = 102
Group variable: code Number of groups = 6
R-sq: Obs per group:
within = 0.1567 min = 12
between = 0.4690 avg = 17.0
overall = 0.1743 max = 21
Wald chi2(7) = 19.84
corr(u_i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0059
gdppercapita Coef. Std. Err. z P>|z]| [95% Conf. Intervall]
debt .0130125 .0289553 0.45 0.653 -.0437389 .0697638
exports -.0003745 .0424916 -0.01 0.993 -.0836565 .0829074
finalconsumption .1608467 .0748581 2.15 0.032 .0141275 .3075659
brutosaving .3195407 .095119 3.36 0.001 .1331109 .5059706
currentaccount -.2167085 .0627554 -3.45 0.001 -.3397068 -.0937102
final government ex .0043464 .1060989 0.04 0.967 -.2036035 .2122963
debtsquarelog .5917512 .8107774 0.73 0.465 -.9973433 2.180846
_cons -24.49805 12.37278 -1.98 0.048 -48.74824 -.2478575
sigma_u 0
sigma e 3.0267116
rho 0 (fraction of variance due to u_1i)

estimate store re

xtreg gdppercapita debt exports finalconsumption brutosaving currentaccount final government ex d
> ebtsquarelog, fe

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 102
Group variable: code Number of groups = 6
R-sq: Obs per group:
within = 0.2105 min = 12
between = 0.0358 avg = 17.0
overall = 0.0849 max = 21
F(7,89) = 3.39
corr(u_i, Xb) = -0.8010 Prob > F = 0.0030
gdppercapita Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Intervall]
debt .0387932 .0346483 1.12 0.266 -.0300523 .1076386
exports -.0494814 .0634298 -0.78 0.437 -.175515 .0765522
finalconsumption .1545623 .0990867 1.56 0.122 -.0423209 .3514454
brutosaving .3526767 .1003755 3.51 0.001 .1532327 .5521208
currentaccount -.1877827 .0711967 -2.64 0.010 -.3292489 -.0463165
final government ex -.1776742 .1976478 -0.90 0.371 -.5703962 .2150478
debtsquarelog -1.520761 1.272646 -1.19 0.235 -4.049482 1.00796
_cons -4.779843 16.57704 -0.29 0.774 -37.71807 28.15839
sigma_u 2.7150516
sigma e 3.0267116
rho .44587996 (fraction of variance due to u i)
F test that all u i=0: F(5, 89) = 1.79 Prob > F = 0.1237
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Hausman-Taylor estimation Number of obs = 102
Group variable: code Number of groups = 6
Obs per group:
min = 12
avg = 17
max = 21
Random effects u i ~ i.i.d. Wald chi2 (9) = 21.28
Prob > chi?2 0.0115
gdppercapita Coef. Std. Err. z P>|z]| [95% Conf. Interval]
TVexogenous
debt .0292543 .0353844 0.83 0.408 -.040098 .0986065
exports -.0168232 .0539174 -0.31 0.755 -.1224994 .0888529
finalconsu~n .1485262 .0939871 1.58 0.114 -.0356852 .3327375
brutosaving .338667 .1008773 3.36 0.001 .1409512 .5363828
currentacc~t -.22227756 .0730385 -3.04 0.002 -.3654285 .0791227
final gove~x -.0515559 .1590181 -0.32 0.746 -.3632257 .2601138
debtsquare~g -.7754404 1.174405 -0.66 0.509 -3.077232 1.526351
TVendogenous
gdppercapi~1 -.0483832 .1024078 -0.47 0.637 -.2490988 .1523323
TIexogenous
code -.4518284 .6153961 -0.73 0.463 -1.657983 .7543259
_cons -11.11028 15.98678 -0.69 0.487 -42.44378 20.22323
sigma u 2.1478987
sigma e 2.9080568
rho .35297444 (fraction of variance due to u_i)

Note: TV refers

to time varying;

TI refers to time invariant.
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Dynamic panel-data estimation,

one-step difference GMM

Group variable: code Number of obs 96
Time variable : year Number of groups = 6
Number of instruments 28 Obs per group: min = 11
F(8, 88) = 3.76 avg = 16.00
Prob > F = 0.001 max = 20
gdppercapita Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Intervall]
gdppercapitalagl -.227369 .0924794 -2.46 0.016 .4111523 -.0435856
debt .0280257 .0376996 0.74 0.459 .0468944 .1029457
exports .0934744 .0973349 0.96 0.340 .0999582 .286907
finalconsumption .2275262 .1108763 2.05 0.043 .0071829 .4478696
brutosaving .5096101 .1260435 4.04 0.000 .2591251 .7600951
currentaccount -.2806632 .0913389 -3.07 0.003 .4621801 -.0991462
final government ex -.0132391 .2362609 -0.06 0.955 .4827581 .4562798
debtsquarelog -1.508073 1.44995 -1.04 0.301 4.389543 1.373397

Instruments for first differences equation

Standard

D. (gdppercapita debt exports finalconsumption brutosaving currentaccount
final government ex debtsquarelog)
separate instruments for each period unless collapsed)

GMM-type (missing=0,

L2.gdppercapita

Arellano-Bond test for AR(1l) in first differences: z = -1.93 Pr > z = 0.054
Arellano-Bond test for AR(2) in first differences: z -1.97 Pr > z = 0.048
Sargan test of overid. restrictions: chi2 (20) = 121.92 Prob > chi2 = 0.000
(Not robust, but not weakened by many instruments.)
Difference-in-Sargan tests of exogeneity of instrument subsets:
gmm (gdppercapita, lag(2 2))
Sargan test excluding group: chi2 (0) = 0.00 Prob > chi2 = .
Difference (null H = exogenous): chi2(20) = 121.92 Prob > chi2 = 0.000

iv (gdppercapita debt exports finalconsumption

> squarelog)

Sargan test excluding group:

Difference (null H

exogenous) :

chi2 (12)
chi2 (8)

brutosaving currentaccount

53.89
68.03

Prob > chi2 =

Prob > chi2

0.

0

final_government_ex debt

000

.000
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Appendix 4

Results from regression analysisto public debt and public investment

Source SS df MS Number of obs = 146
F(7, 138) = 6.05
Model 81.5010434 7 11.6430062 Prob > F = 0.0000
Residual 265.776137 138 1.92591404 R-squared = 0.2347
Adj R-squared = 0.1959
Total 347.27718 145 2.39501504 Root MSE = 1.3878
final governm~x Coef. std. Err. t P>t [95% Conf. Intervall]
gdppercapita -.095115 .0305466 -3.11 0.002 -.1555149 -.0347151
debt -.0318944 .0155342 -2.05 0.042 -.0626102 -.0011785
debtsquarelog .0465042 .211126 0.22 0.826 -.3709561 .4639644
exports -.0350608 .0105552 -3.32 0.001 -.0559316 -.01419
final consum -.108072 .0539971 -2.00 0.047 -.2148408 -.0013033
bruto_saving -.2122113 .0689691 -3.08 0.003 -.3485842 -.0758384
current account .1097985 .0418174 2.63 0.010 .0271127 .1924843
_cons 35.43756 6.134188 5.78 0.000 23.30841 47.56672
Random-effects GLS regression Number of obs 146
Group variable: code Number of groups = 7
R-sq: Obs per group:
within = 0.3789 min = 18
between = 0.0594 avg = 20.9
overall = 0.2347 max = 23
Wald chi2(7) 42.32
corr(u_i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000
final governm~x Coef. Std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval]
gdppercapita -.095115 .0305466 -3.11 0.002 -.1549853 -.0352448
debt -.0318944 .0155342 -2.05 0.040 -.0623408 -.0014479
debtsquarelog .0465042 .211126 0.22 0.826 -.3672952 .4603036
exports -.0350608 .0105552 -3.32 0.001 -.0557485 -.014373
final consum -.108072 .0539971 -2.00 0.045 -.2139045 -.0022396
bruto saving -.2122113 .0689691 -3.08 0.002 -.3473883 -.0770342
current account .1097985 .0418174 2.63 0.009 .0278378 .1917592
_cons 35.43756 6.134188 5.78 0.000 23.41478 47.46035
sigma_u 0
sigma e .95584323
rho 0 (fraction of variance due to u i)
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Fixed-effects (within) regression Number of obs = 146
Group variable: code Number of groups = 7
R-sq: Obs per group:
within = 0.5821 min = 18
between = 0.0141 avg = 20.9
overall = 0.0799 max = 23
F(7,132) = 26.27
corr(u_i, Xb) = -0.8221 Prob > F = 0.0000
final governm~x Coef. std. Err. t P>t [95% Conf. Intervall
gdppercapita -.009865 .0226898 -0.43 0.664 -.0547477 .0350178
debt -.0213777 .014189 -1.51 0.134 -.049445 .0066896
debtsquarelog .3102781 .2974928 1.04 0.299 -.278192 .8987482
exports -.055429 .015076 -3.68 0.000 -.0852508 -.0256072
final consum .0516327 .0817106 0.63 0.529 -.1099988 .2132643
bruto saving -.3450543 .0708703 -4.87 0.000 -.4852426 -.2048659
current_account .1460477 .0353849 4.13 0.000 .0760528 .2160426
_cons 24.88293 8.381158 2.97 0.004 8.30417 41.46169
sigma u 2.164492
sigma e .95584323
rho .83681168 (fraction of variance due to u_i)
F test that all u_ i=0: F(6, 132) = 26.48 Prob > F = 0.0000
Hausman-Taylor estimation Number of obs = 146
Group variable: code Number of groups = 7

Obs per group:

min = 18
avg = 20.9
max = 23
Random effects u_i ~ i.i.d. Wald chi2 (9) = 511.00
Prob > chi2 = 0.0000
final gove~x Coef. std. Err. Z P>|z]| [95% Conf. Interval]
TVexogenous
gdppercapita -.0995151 .0165661 -6.01 0.000 -.1319841 -.0670461
debt -.0050661 .0097387 -0.52 0.603 -.0241536 .0140213
debtsquare~g -.0911629 .1939758 -0.47 0.638 -.4713485 .2890226
exports -.0147906 .0108162 -1.37 0.171 -.0359899 .0064087
final consum -.0087279 .0520197 -0.17 0.867 -.1106846 .0932287
bruto_saving -.1117522 .0516653 -2.16 0.031 -.2130144 -.01049
current ac~t .0205534 .0264092 0.78 0.436 -.0312077 .0723145
TVendogenous
final gov_~1 .6650813 .0504113 13.19 0.000 .566277 .7638856
TIexogenous
code .0171816 .1604236 0.11 0.915 -.2972429 .3316061
_cons 11.38141 5.729365 1.99 0.047 .1520612 22.61076
sigma u .65352012
sigma_e .65331972
rho .50015334 (fraction of variance due to u i)

Note: TV refers to time varying; TI refers to time invariant.
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Dynamic panel-data estimation, one-step difference GMM

Group variable: code Number of obs = 139
Time variable : year Number of groups = 7
Number of instruments = 29 Obs per group: min = 17
F(8, 131) = 52.81 avg = 19.86
Prob > F = 0.000 max = 22
final governmen~x Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
final gov_ex_ lagl .3865966 .0865245 4.47 0.000 .2154304 .5577627
gdppercapita -.0733301 .0177123 -4.14 0.000 -.1083693 -.0382909
debt .0116757 .0189864 0.61 0.540 -.025884 .0492354
debtsquarelog -.4039902 .3207045 -1.26 0.210 -1.03842 .2304397
exports -.0118602 .0156675 -0.76 0.450 -.0428542 .0191338
final consum .0992119 .0643904 1.54 0.126 -.0281676 .2265914
bruto_saving -.13516 .0622836 -2.17 0.032 -.2583719 -.0119482
current_account .051847 .0304448 1.70 0.091 -.00838 .1120741

Instruments for first differences equation
Standard
D. (final government_ex gdppercapita debt debtsquarelog exports
final consum bruto_saving current_account)
GMM-type (missing=0, separate instruments for each period unless collapsed)
L2.final_government_ex

Arellano-Bond test for AR(1l) in first differences: z = -1.55 Pr > z = 0.122
Arellano-Bond test for AR(2) in first differences: z = -0.98 Pr > z = 0.329
Sargan test of overid. restrictions: chi2(21) = 142.90 Prob > chi2 = 0.000

(Not robust, but not weakened by many instruments.)

Difference-in-Sargan tests of exogeneity of instrument subsets:
gmm(final_government_ex, lag(2 2))
Sargan test excluding group: chi2 (0) = 0.00 Prob > chi2 = .
Difference (null H = exogenous): chi2(21) = 142.90 Prob > chi2 = 0.000
iv(final_government_ ex gdppercapita debt debtsquarelog exports final consum bruto_saving current
> _account)
Sargan test excluding group: chi2 (13) = 19.83 Prob > chi2 = 0.100
Difference (null H = exogenous): chi?2(8) = 123.08 Prob > chi2 0.000
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