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Falénderime

Arritja e géllimeve duke pasur njé vetébesim dhe kémbéngulje mund té realizohet
duke pasur pérkrahjen e personave mé té afért té cilét gjaté gjithé késaj periudhe mé kané

dhéné motivim duke shprehur mirénjohjet e mia té singerta.

Dua té shfrytézoj kété mundési pér té falénderuar mentorin tim Assoc. Prof. Dr. Jeton
Mazllami i cili me kontributin e tij mé ka dhéné mbéshtetje gjaté gjithé procesit té pérpilimit

té tezés si dhe realizimit me sukses té punimit té magjistraturés.

Gjithashtu do té doja té falénderoj té gjithé profesorét dhe stafin e Fakultetit té

Biznesit dhe Ekonomisé né drejtimin e Financave dhe Kontabilitetit.

Njé falénderim shumé té vecanté shkon pér familjen time, prindérit dhe motrat e mia
gé mé kané dhéné guxim, inkurajim dhe mbéshtetjen mé té singerté pér té arritur deri né

pérfundim té tezés.

Dhe, mbi té gjitha faleminderimi i takon Zotit gé béri té mundur ¢do gjé gé kam arritur

deri mé tani duke mé dhéné forcé né marrjen e vendimeve pér té arritur géllimet e mia.



Abstrakt

Republika e Magedonisé éshté njé vend né zhvillim gé pérballet me shumé sfida té
natyrés ekonomike, financiare, politike e juridike, gjé qé e bén té nevojshme zbatimin e njé
séré reformash. Njé nga faktorét primaré ekonomik gé kérkojné menaxhim adekuat té tyre
jané investimet. Realizimi efikas dhe efektiv i investimeve né sektorét ky¢ ekonomik do t'i

mundésojé ekonomisé kombétare pérshpejtim té rritjes ekonomike.

Synimi i punimit té magjistraturés éshté ofrimi i njé analize té miréfillté té investimeve
né pérgjithési dhe efikasitetin e tyre né PBB té Republikés sé Magedonisé duke marré né
konsideraté periudhén para, gjaté dhe pas krizés financiare. Investimet jané njé nga faktorét
kryesor né rritjen e produktivitetit té pérgjithshém né vend, zhvillimin e teknologjisé,
zvogélimin e normés sé papunésisé si dhe pérmirésimin e mirégenies sociale gé krijojné rritje
dhe zhvillim ekonomik té njé vendi. Punimi gjithashtu ka pér objektiv té nxjerr né pah nivelin
e efikasitetit té investimeve né prizmin e krahasueshmeérisé s&é RM me vendet e Ballkanit

Peréndimor.

Nga ky studim arrijmé té konstatojmé njé situaté ekonomike té brishté té RM pas
krizés financiare duke pérfshiré kétu edhe disa vende té Ballkanit Peréndimor me njé stagnim

té rritjes sé PBB dhe me probleme té natyrave ekonomike, politike dhe sociale.

Gjetjet e kétij studimi na shpiejné te konstatimi se Republika e Magedonisé nuk
konsiderohet si vendi me efikasitet mé té larté té investimeve né Ballkanin Peréndimor. Si
rezultat i shfrytézimit jo efikas dhe joefektiv té investimeve ka stagnuar procesi i rritjes dhe

zhvillimit ekonomik né vend.

Terma kycge: efikasiteti, investimet, rritja ekonomike, kriza financiare.



AbCTpaKT

Penybnnka MakefoHuMja e 3emja BO pa3BoOj Koja ce cOOYyBa CO MHOTIY €KOHOMCKMU,
OUHAHCUCKK, NONUTUYKN U NPABHU NPean3BULM, LUITO ro NPaByM HEONXOAHO Aa ce cnposeaat
ronem 6poj pedopmu. EaeH oA npumapHUMTE E€KOHOMCKU CEeKTOpU Kou HapaaT HUMBHO
NpaBWUAIHO ynpaByBakbe ce MHBecTUumMnTe. EPUKacHoTo M edpeKTMBHOTO crnpoBedyBate Ha
MHBECTULMM BO OBME K/IY4HM EKOHOMCKM CEKTOPWU Ke OBO3MOXM HaUMOHaNHaTa eKoOHOMMUja

Aa ro 3abp3a eKOHOMCKMOT pacT.

Llenta Ha marucrepckaTa Te3a e ga obe3beamn aBTEHTUYHA aHAM3a HA MHBECTULMUTE
M HuMBHaTa edukacHocT Bo BAMN Ha Penybnvka MakegoHuja, 3emajku ro Bo npeasus
nepuvoaoT npea, 3a U No PUHAHCUCKATA Kpm3a. MHBeCTULMNUTE ce efeH o4 raBHUTe paKkTopm
Ha CeBKYNMHMOT pacT Ha nNPOAYKTMBHOCTA BO 3emjaTa, pPa3BOjOT Ha TexHO/0rujaTa,
HaManyBaHeTO Ha CTankata Ha HeBpaboTeHOCT M NogobpyBakeTO Ha couMjanHaTa 3aLITUTA,
KOM co34aBaaT pacT U eKOHOMCKM pa3Boj Ha eaHa 3emja. OBaa UCTparKyBake UCTO TaKa Mma
33 uUen pJa ro noTeHuMpa HUBOTO Ha MHBECTUMUWMCKA ePUKACHOCT BO nNpu3maTa Ha

cnopeanusocTa Ha PM co 3emjute og 3anageH bankan.

Of oBaa MCTpakyBatbe Aoarame [0 BaXKeH 3aK/y4YOK 33 e4Ha Ae/IMKaTHa eKOHOMCKA
cuTyaumja Ha PM Bo nepmnoaoT no GMHAHCUCKATa KpM3a, BKAYYYBaAjKM TM U HEKOW 3eMjU 0f,
3anazeH baskaH co eKOHOMCKM, NOIMTUYKKN U CcoLMjanHn NpobieMn 1 cTarHaumja Ha pacToT

Ha BA.

Haoaute of oBaa WCTpakyBakbe He [oBegoa A0 3aKNydoK geka Penybiuvka
MakenoHuja He ce CMeTa 3a 3emja CO HajBMCOKA ePMKACHOCT Ha UHBECTMLMUTE BO 3anageH
BankaH. Kako pesyntaT Ha HeedpUKACHOTO U HeedeKTUBHOTO WCKOPUCTYBakbe Ha

nHBecTnunnTe, NpouecoT Ha PactoT U EKOHOMCKUOT pa3Boj BO 3eN\jaTa CTarHu1paa.

KnyyHu TepmuHmn: edpmKacHOCT, MHBECTULMMU, EKOHOMCKM PacT, GMHAHCUCKA KpKu3a.



Abstract

The Republic of Macedonia is a country in continuous development that copes with
many economic, financial, political and legal challenges, hereby a huge number of reforms
are necessary to be implemented. One of the primary economic factors that require their
proper management is investment. The efficient and effective implementation of
investments in these key economic sectors will enable the national economy to accelerate

the economic growth.

The aim of this Master Thesis is to provide a thorough analysis of investments in
general and their efficiency in the GDP of the Republic of Macedonia, taking into
consideration the period before, during and after the financial crisis. Investments are one of
the main drivers of overall productivity growth in the country, technology development,
reduction of the unemployment rate and the improvement of social welfare that create the
level of growth and economic development of a country. This research paper also helps us to
highlight the level of investment efficiency in the prism of RM comparability with the Western

Balkan countries.

From this study we have noticed a fragile economic situation of RM in the period after
the financial crisis, including some Western Balkan countries with economic, political and

social problems and a stagnation of GDP growth.

The findings of this study lead us to a conclusion that the Republic of Macedonia is not
considered as the country with the highest efficiency of investments in the Western Balkans.
As a result of inefficient and ineffective investment utilization, the process of growth and

economic development in the country has stagnated.

Key words: efficiency, investment, economic growth, financial crisis.
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Qéllimi dhe identifikimi i problemit

Zhvillimi i ekonomisé sé vendeve té Ballkanit Peréndimor ka kaluar népér periudha té
ndryshme gé nga kriza financiare e viteve 2007 — 2008. Padyshim gé kjo ka prekur shumé
céshtje té karakterit ekonomik, social dhe politik, gjé e cila ka detyruar qé kéto vende té béjné
vazhdimisht reforma té ndryshme té cilat do té arrinin té nxjerrin né pah rezultate pozitive né
aspekt té rritjes ekonomike duke pasur parasysh véshtirésité me té cilat jané pérballuar si
mungesé e institucioneve pérkatése pér té gené mé kompetitiv. Pér té arritur kéto reforma
shtetet e Ballkanit Peréndimor kané kaluar nga njé etapé e zhvillimit ekonomik né njé tjetér
népérmjet njé cikli kompleks, ku ka gené i nevojshém njé numér i madh i investimeve né fusha
té ndryshme duke pérfshiré né thellési infrastrukturén, transportin, energjiné dhe investime
tjera té cilat kushtimisht do té rezultonin né njé paradigmé té suksesshme ekonomike. Kjo
paradigmé shpien né njé zhvillim té produktivitetit, i cili me automatizém do té zvogélojé
normeén e papunésisé, rritjen e PBB-sé dhe rritjen e investimeve né pérgjithési dhe efikasitetin
e tyre né zhvillimin ekonomik té vendeve. Pér té arritur kété efikasitet qeveria dhe
institucionet pérkatése duhet té planifikojné né ményré optimale sasiné e kapitalit gé do té
investohet (fondet gé do té ndajé nga buxheti i planifikuar apo huazime eventuale) pér
projekte té caktuara, té cilat do té duhet té rezultojné né njé efekt pozitiv né rritjen

ekonomike té vendit.

Investimet si né aspektin mikroekonomik ashtu edhe né até makroekonomik
mundésojné shfrytézimin e resurseve té pashfrytézuara né drejtim té krijimit té njé vlere té
re shtesé. Investimet né mjete themelore si dhe né infrastrukturé jané ndérmarrje kyce né
drejtim té ndryshimeve tekniko teknologjike dhe rritjes sé produktivitetit me kété edhe né
rritjen e produktit té brendshém bruto. Investimet kapitale jané té njé réndésie té vecanté né
njé ekonomi kombétare andaj ményra se si realizohen dhe menaxhohen ato jané temé
diskutimi né menaxhimin e politikave makroekonomike, prandaj sa mé efikase té jené ato aq
mé i theksuar do té jeté ndikimi né nivelin e larté té rritjes ekonomike duke pasur parasysh
gé resurset jané té kufizuara dhe shfrytézimi efikas i tyre do té shpijé né ndryshime pozitive

né vend.
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Kétu géndron edhe problemi esencial i kétij hulumtimi i cili pa marré parasysh faktit qé
duket kompleks, megjithaté studimet empirike do té nxjerrin né pah analizén e investimeve
dhe lidhjen e tyre me rritjen ekonomike né njé ményré mé té lehté. Né kété aspekt pérmes
kétij studimi do té analizojmé se né ¢faré niveli kané gené investimet dhe si ka gené dedikimi
i tyre né drejtim té produktivitetit né ekonomi. Pérveg késaj, shtrohet pyetja: a kané qené
investimet té nevojshme dhe sa efikase jané ndaj rritjes ekonomike né vend?! Vlen té
theksohet krahasimi qé do té bé&mé me vendet e Ballkanit Peréndimor, e ku do té
konstatojmé nivelin e efikasitetit né Magedoni dhe né vendet e analizuara. Pér té realizuar
kété studim do ju referohemi disa treguesve edhe até: koeficienti i kapitalit mesatar,
koeficienti i kapitalit margjinal dhe koeficienti i kapitalit inkremental. Sipas literaturés
ekonomike dhe Bankés Botérore treguesi i kapitalit inkremental gé njékohésisht do té jeté
piké referimi né kété studim - ICOR (Incremental Capital Output Ratio) sa mé i ulét té jeté
shkalla e efikasitetit té investimeve éshté mé e larté dhe nése treguesi éshté i larté atéheré

efikasiteti apo produktiviteti i kapitalit éshté i ulét.
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Metodologjia e hulumtimit

Aplikimi i metodologjisé adekuate konform natyrés sé dukurisé sé analizuar do té
mundésojé zhvillimin e hulumtimeve dhe analizave, géllimet si dhe instrumentet té cilat do

té shfrytézohen gjaté marrjes sé té dhénave, pérpunimit dhe interpretimit té tyre né fund.

Pér t'ju dhéné pérgjigje hipotezave té parashtruara meé poshté do té ndérmerren kéto

hapa:

Gjetja e té dhénave té duhura gé do té analizohen, nga burime té sakta dhe me
informacione té dobishme pa ndonjé limitim té té drejtés sé autorit gjé gé éshté aspekti mé i

réndésishém né formulimin e tezés.

Né bazé té késaj, té dhénat do té merren nga burime té ndryshme vendore dhe
ndérkombétare edhe até: Enti shtetéror i statistikave t& RM-sé&, Ministria e Financave dhe
Banka Popullore e RM-s&, Banka Botérore, Eurostat si dhe nga raportime té ndryshme mé
relevante pér hulumtimin. Gjaté analizés sé té dhénave do té shfrytézohen dy valuta kryesore:
denari si valuté kombétare pér té dhénat lidhur me ekonominé e Maqgedonisé dhe valuta e

euros pér té konstatuar rezultatet né lidhje me vendet tjera té Ballkanit Peréndimor.

Analiza e té dhénave do té béhet pérmes formulave té caktuara si dhe me disa
kalkulime né njé program té vecanté statistikor. Nga kéto pérllogaritje dhe gjetje do té arrihet
pérmbushja e géllimit té tezés nga ku do té rezultojé né njé konkluzion gé do té nxjerr né pah

sa efikase jané investimet dhe si ndikojné né ekonominé e vendit.

Informacioni gé do té analizohet duhet té sigurojé njé rezultat bindés gé do té jeté i
lehté pér t'u interpretuar dhe transmetuar tek té tjerét. Ményra se si do té pérpunohen dhe
interpretohen kéto rezultate do té japin njohuri mbi até se si duhet té veprojé qeveria duke
mundésuar zvogélimin e shpenzimeve e me kété edhe borxhit dhe duke investuar né projekte
fitimprurése qé kané dobi pér qytetarét dhe geveriné njékohésisht, té cilat shihen si té
nevojshme pér pérmirésimin e gjendjes ekonomike dhe politike né vend. Pjesé e késaj analize
jané edhe institucionet private né pérgjithési gé japin kontributin e tyre né stimulimin e rritjes

ekonomike.

15



Hipotezat e studimit

Duke pasur parasysh se Magedonia éshté njé vend né zhvillim me njé klimé té
favorshme pér investim, kontributi i geverisé éshté i vogél né raport me interesin e
investitoréve. Ndérkaq, investimet konsiderohen elementi kryesor i stimulimit té rritjes
ekonomike dhe nivelit té zhvillimit ekonomik. Struktura dhe efikasiteti i tyre krijon njé
mundési pér procesin e zhvillimit té€ ekonomisé sé vendit né rolin e bartésve primar té
politikave makroekonomike. Prandaj, problemi kryesor i hulumtimit do té géndrojé mbi
efektin e investimeve né rritjen ekonomike. Respektivisht, analiza empirike do té realizohet
népérmjet pérpunimit té té dhénave dhe klasifikimit té tyre né bazé té kritereve té caktuara
gjaté periudhés gé do té béhet hulumtimi, njékohésisht edhe me ané té njé ményré vlerésimi

té pérpiluar nga veté autori.

Né bazé té qgéllimeve té hulumtimit, né kété punim do té shtjellohen hipotezat e

méposhtme:

Ho: Rritja e efikasitetit té investimeve ndikon né rritjen e vazhdueshme ekonomike.
Hi: Rritja e efikasitetit té investimeve nuk ndikon né rritjen e vazhdueshme
ekonomike.
Ho: Investimet né sektorin e industrisé (prodhimit) determinojné rritjen ekonomike.
Hi: Investimet né sektorin e industrisé (prodhimit) nuk e determinojné rritjen
ekonomike.
Ho: Trendi i investimeve éshté né proporcion té drejté me rritjen e borxhit me PBB-
né.
Hi: Trendi i investimeve éshté né proporcion té zhdrejté me rritjen e borxhit me
PBB-né.
Ho: ICOR né RM éshté mé i ulét krahasuar me vendet e Ballkanit Peréndimor.
Hi: ICOR né RM nuk éshté mé i ulét krahasuar me vendet e Ballkanit

Peréndimor.
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Qéllimet dhe objektivat e studimit

Vendimmarrja rreth investimeve dhe llojit té investimeve paraget njé ¢éshtje shumé té
réndésishme pér politikat ekonomike té geverisé. Njé menaxhim efikas krijon njé dobi jo
vetém né aspekt ekonomik dhe politik, por, edhe né aspektin social dhe mirégenien né térési.
Investimet né infrastrukturé ndikojné né rritjen e produktivitetit duke mundésuar shérbime
mé té mira. Kjo rezulton né njé ekonomi mé té fugishme dhe né rritjen e punésimeve gjé qé
éshté njé aspekt shumé i réndésishém né ekonominé e vendit. Me kété do té rriten edhe té
ardhurat publike dhe baza e tatimeve gé do té jeté né dobi edhe té geverisé, por edhe pér
gytetarét duke u mundésuar perspektiva pér té ardhmen né drejtim té zvogélimit té
pérqindjes sé papunésisé dhe reduktimit té nivelit té varférisé. Me rritjien e numrit té

punésimeve do té rritet edhe produktiviteti i cili do té ndikojé né rritjen e PBB-sé.

Ekonomia e Republikés sé Maqgedonisé éshté né stadin e vendeve né zhvillim me
probleme té natyrave té ndryshme vendore dhe ndérfginjésore, me shkallé té larté té
papunésisé dhe probleme sociale, me njé dukuri té ikjes sé té rinjve - “trurit” jashté vendit,
me kapacitet té ulét té investimeve kapitale buxhetore né krahasim me vendet fginje. Andaj
vlerésojmé se qasja e menaxhimit me investimet né ményré efikase dhe efektive éshté
imperativ i kohés né drejtim té hapjes sé vendeve té lira té punés, pérmirésimit té standardit

jetésor dhe integrimeve né BE.

Prandaj, qéllimi kryesor géndron né analizén e efikasitetit té realizimit té investimeve
né rritjen ekonomike té Maqgedonisé dhe vendeve né rajon. Njékohésisht bazuar né raportin
e investimeve ndaj PBB-sg€, treguesi ICOR do té mat efikasitetin e investimeve né rritjen

ekonomike. Né bazé té késaj do té analizohet:

e Efikasitetiiinvestimeve né PBB si pasojé e krizés financiare té pas viteve 2007-2008;
e C(Cili do té ishte niveli optimal i investimeve pér njé rritje té qéndrueshme;

e Investimet a kané ndikuar né rritjen e vazhdueshme té borxhit publik;

e (faré masa duhet ndérmarré qeveria pér té pérmirésuar gjendjen ekonomike dhe

sociale né vend!
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KREU 1 - Aspektet teorike té investimeve

1.1 Investimet si kategori ekonomike

Investimet si kategori ekonomike jané njé ndér determinuesit fundamental qé ndikojné
né rritjen ekonomike. Ato funksionojné si njé mjet i cili bén té mundur rritjen e fondeve té
kapitalit gé pérfshin aspekte té ndryshme si ndértimtari, prodhimtari, makineri apo aktivitete

tjera ekonomike si punésimi dhe té ardhurat.

Zhvillimi ekonomik i vendit éshté i njé réndésie vitale i cili ndikon né pérmirésimin e
shéndetit té ekonomisé dhe investimet jané ato té cilat béjné té€ mundur krijimin e njé
ekonomie té géndrushme dhe té favorshme pér shtetin. Bazuar né kété, hartimi i projekteve
té ndryshme investive, pérmirésimi i infrastrukturés, industrisé dhe prodhimtarisé, edukimit,
shéndetésisé si dhe projekte tjera té aktiviteteve ekonomike japin njé kontribut domethénés

dhe rezultate pozitive pér njé ekonomi nacionale.

Né pérgjithési, investimet i referohen njé procesii cili shfrytézon resurset e tij financiare
apo materiale té shprehura financiarisht pér té bleré asete té cilat do té gjenerojné té ardhura
me kalimin e kohés. Nga vet etimologjia e fjalés né gjuhén latine “investicio” kuptojmé
shtesén e fondeve pér té gjeneruar rritjen e té mirave reale né njé kohé té ardhme. Pra, kjo
mundéson rritjen e fondeve té kapitalit e cila népérmjet shfrytézimit té teknologjisé do té
realizojé prodhimtari té larté, punésim dhe rritjen e bruto prodhimit té brendshém (PBB). |
gjithé ky cikél népér té cilin kalojné institucionet private dhe publike rezulton né njé rritje

ekonomike stabile né vend.

Investimet luajné njé rol mjaft esencial né ekonominé e vendit duke pérfshiré dy
aspekte té réndésishme: rritja e investimeve krijon rritjen e kérkesés agregate, e cila e
vértetuar né ményré teorike dhe praktike ka efekt pozitiv mbi prodhimin dhe punésimin; dhe
né aspektin tjetér investimet pasqyrojné akumulim té kapitalit, g& nénkupton rritjen e
fondeve té makinerive, pajisjeve, objekteve ndértimore té cilat rrisin gjasat pér pérmirésimin
e prodhimtarisé né vend. Kétu qéndron edhe géllimi kryesor i investimeve né ményré qgé té

stimulojné rritjen ekonomike me kontributin e sektorit privat dhe publik. Ashtu si¢ e
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komenton ekonomisti i njohur N. Gregory Mankiw, kursimet dhe investimet jané dy faktorét
kyc té rritjes ekonomike né afat té gjaté (Mankiw, 2009). Sipas tij kur njé shtet kursen njé
pjesé té madhe té PBB-sé sé tij, mé shumé resurse jané né dispozicion pér investime né

kapital, dhe kapitali mé i larté rrit produktivitetin dhe standardin jetésor té vendit.

Duke pasur parasysh se kapitali paraget fondet té cilat shfrytézohen pér prodhimin e té
mirave dhe shérbimeve, éshté e njé réndésie té cekim se investimet mundésojné zgjerimin e

kétyre fondeve té kapitalit. Né kété aspekt investimet pasgyrohen né tre lloje:

1. Investime reale materiale ku pérfshihet ¢do investim né makineri, prodhimtari apo
ndértimtari.

2. Investime jomateriale né té cilat grupohen licenca, marka tregtare, patenta si proné
intelektuale.

3. Investime financiare gé krijojné rritjen e fondeve népérmjet investimit né letra me

vlerg, obligacione, bono thesari e tjeré.

Si investimet financiare té investitoréve individual, ashtu edhe ato né kapitalin real
gjenerojné fonde financiare. Megjithaté, né aspekt té ekonomisé nacionale ndryshojné
kushtet: investimet financiare nénkuptojné transfer personal gé nuk éshté produktiv.
Ndérkaq investimet né kapitalin real kané kuptimin e krijimit té njé kapitali produktiv si

objekte ndértimore, makineri dhe aktive tjera?.

Eshté e réndésishme té bé&jmé diferencén né mes termeve investim dhe financim.
Shpesh heré krijohet njé konfuzitet né kuptimin e kétyre dy termeve. Né kété rast ato
shérbejné pér géllimin e pérbashkét: gjenerimin e mjeteve financiare, por, jané dy aktivitete

té ndryshme nga njéra tjetra.

Financimi nénkupton aktin e dhénies sé fondeve financiare né institucione té ndryshme
né kuptimin e mbulimit té shpenzimeve duke mos krijuar né asnjé ményré té ardhura shtesé
né aspekt té rritjes sé fondeve té kapitalit. Financime té tilla mund té konsiderohen

institucione sociale, té arsimit, kulturés et;.

IShképutur nga: Metodija Nestorovski: “Ekonomija na investiciite”, Ekonomski Fakultet, Skopje, 2005, fq.10-11.
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Investimi nga vet elaborimet e pérmendura mé larté, pérfshin vetém aktin e financimit
i cili do t&é mundésojé krijimin e té mirave reale, rritjen produktivitetit té kapitalit dhe me

¢’rast, rritjen e té ardhurave gé do té rezultojné nga ai investim.
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1.2 Llojet e investimeve dhe financimi i tyre

Aspektet teorike té natyrés ekonomike shprehin disa klasifikime té investimeve
varésisht politikave makroekonomike, né bazé té formave konkrete té kapitalit né té cilat
shndérrohen investimet; né bazé té funksioneve etj. Disa nga kategorité si mé té réndésishme

pér analizat e métutjeshme ekonomike do t’i elaborojmé né kété pjesé.
Né bazé té burimit té investimit dallojmé tre lloje té investimeve:

1. Investimet publike i referohen ¢do investimi té béré nga shteti qofté nga
geveria lokale, gendrore apo nga ndérmarrje publike gé gjeneron té ardhura kombétare
né interes té ekonomisé sé vendit. Sigurimi i mallrave dhe shérbimeve, infrastrukturés,
teknologjisé apo shérbime tjera né nivel kombétar, jané detyrim kryesor i geverisé né
pérmirésimin e rritjes ekonomike.

2. Investimet private nénkuptojné ¢do investim té kryer nga institucione private
né dobi té rritjes sé profitit té saj qé do t'i gjenerojé té ardhura shtesé nga vlera e investuar
dhe rritje té kapitalit. Investime té tilla mund té jené investime financiare, né makineri,
pajisje, teknologji et;.

3. Investimet e huaja nénkuptojné kur njé shogéri nga njé shtet investon né
asetet e njé shogérie qé i pérket njé vendi tjetér. Kéto investime jané shumé té
réndésishme meqgeé rrisin sasiné e kapitalit té atij vendi dhe njékohésisht stimulojné rritjen

ekonomike.
Ekzistojné disa kategori tjera té investimeve, duke filluar nga:

Bruto dhe neto investimet
Investimet demografike dhe ekonomike

Investimet autonome dhe induktive

>
>
>
» Investimet né kapitalin fiks dhe até qarkullues
» Investimet primare dhe sekondare

>

Struktura teknike e investimeve

Bruto investimet pérfshijné té gjitha investimet e realizuara né njé ekonomi nacionale

brenda njé periudhe té caktuar kohore. Ato jané vlera totale gé shpenzohen pér té mira
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kapitale té reja (makineri, paisje, objekte ndértimore etj.) né njé shtet dhe krijohen nga
amortizimi i kapitalit fiks si burim kryesor, produktit kombétar dhe té ardhurat nga investimet

e huaja. Bruto investimet minus amortizimin japin neto investimet.

Neto investimet kané kuptimin e atyre investimeve qé ngelin pas reduktimit té
amortizimit. Pra, ato jané investimet té cilat shfrytézohen pér krijimin e kapitalit té ri fiks apo
garkullues. Njékohésisht ato japin vlerén e “pastér” té kapitalit qé ngel pas amortizimit dhe
kjo vleré jep efekt pozitiv mbi rritjen ekonomike. Kalkulimi i tyre béhet nga minusimi i bruto
investimeve dhe amortizimit nga ku rezulton kapitali real né bazé té té cilit rritet vlera e
fondeve té kapitalit né ekonominé nacionale brenda njé periudhe té caktuar kohore gé éshté
zakonisht njé vit. Pér dallim nga bruto investimet, kéto mund té paragiten me vleré negative,
por, né raste té tilla kjo e cenon ekonominé e njé vendi meqgé supozohet qé vlera e bruto

investimeve té dalé mé e vogél se vlera e amortizimit.

Investimet demografike dhe ekonomike — rritja e popullsisé, zakonisht né afat té gjaté
ka njé efekt pozitiv mbi ekonominé nacionale. Kur béhet fjalé pér demografiné kemi parasysh
faktorét social, ekonomik, religjioz dhe té tjeré. Kéto investime realizohen me qéllim gé
produkti i brendshém bruto pér koké banori té ngelet i pandryshuar né raport me periudhén

paraprake.

Investimet ekonomike jané té lidhura me ato demografike né aspekt té ndikimit né
rritien e PBB-sé nga fakti gé edhe rritja e popullsisé éshté njé faktor i réndésishém né
zhvillimin ekonomik té vendit. Cdo rritje e numrit té popullsisé stimulon edhe rritjen e

punésimit dhe rritjen e té ardhurave kombétare.

Investimet autonome jané ato investime té cilat nuk varen nga ndryshimet né ekonomi
d.m.th. nuk jané té lidhura me ndryshimin e nivelit té té ardhurave, pagave apo
prodhimtarisé. Investimet e tilla realizohen pér mirégenien sociale, rregullimin e
infrastrukturés dhe ¢do gjé tjetér gé nuk gjeneron profit, jané konstante, por, jo né té gjitha
rastet. Ato ndryshojné kur vijné né shprehje determinues tjeré té shpenzimeve si norma e

interesit, teknologjia, pritjet, cmimi i kapitalit etj?. Kéto investime zakonisht béhen nga

2 AmosWEB LLC
http://www.amosweb.com/cgi-bin/awb nav.pl?s=wpd&c=dsp&k=autonomous+investment
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institucione publike apo geveria pér ndértimin e rrugéve, objekteve etj., dhe rritja apo

zvogélimi i tyre varet plotésisht nga vendimet e geverisé.

Investimet induktive jané investime té tilla qé realizohen nga sektori privat dhe qé
varen nga niveli i té ardhurave apo prodhimtarisé pérkundér investimeve autonome. Pér nga
natyra e shpenzimeve té sektorit privat, kéto investime bazohen né té ardhurat e
pérgjithshme té biznesit. Kjo nénkupton se rritja e prodhimtarisé do té rezultojé me rritjen e
té ardhurave dhe sigurisht kjo stimulon profit. Profiti patjetér gé do té motivojé menaxherét
e bizneseve qé té realizojné investime té tilla dhe kjo e bén mé té lehté financimin e kapitalit

investues.

Investimet né kapitalin fiks dhe garkullues - Investimet né kapitalin fiks nénkuptojné
ato investime té aktiveve afatgjata té cilat amortizohen pér njé kohé té gjaté varésisht vlerés
sé tyre. Investime té tilla mund té pérfshijné: ndértesa, objekte, toka, makineri si aktive
materiale dhe prona intelektuale (licenca, marka, patenta etj.) si aktive jomateriale. Pa
praniné e kétyre aktiveve fikse bizneset nuk mund té vijojné me procesin e prodhimit. Ndérsa
investime né kapitalin garkullues pérfshijné mirémbajtjen dhe financimin e aktiveve
garkulluese afatshkurtra té tilla si inventarizimi i materialeve, prodhimi né proces apo
prodhimi i gatshém té cilét jané pjesé e veprimtarisé sé pérditshme té biznesit. Réndésia e
tyre géndron né até se kompanité duhet té menaxhojné inventarin duke béré optimizimin e

tij gé té mos ndikojé negativisht né efikasitetin ekonomik.

Investimet primare dhe sekondare - Investimet primare nénkuptojné ato té cilat jané
té lidhura me vet sigurimin e objekteve prodhuese té tilla si fabrika, gendra tregtare dhe
objekte té ngjashme té cilat shérbejné pér krijimin e kushteve pér prodhim, procesit tekniko
teknologjik apo qarkullimit pagesor. Investimet sekondare sigurojné kushte pér funksionimin
e kapacitetit dhe i plotésojné investimet primare pér njé efikasitet mé té miré. Ato pérfshijné
sigurimin e léndéve té para dhe materialeve pér prodhim, investime pér zgjerimin e rrjetit,

sigurimin e transportit, sigurimin e forcés punétore et;j.
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Struktura teknike e investimeve

Kjo kategori e investimeve tregon né ¢faré fondi té kapitalit shndérrohen investimet dhe

pérfshin:

e Mijetet e kultivuara — plantacione, pyllézime et;.
e Investime né objekte ndértimore
e Investime né pajisje dhe makineri

e Investime tjera

Financimi i investimeve i referohet sigurimit té mjeteve financiare pér njé projekt té
caktuar investiv i cili kérkon njé angazhim shtesé né ményra té ndryshme qofté népérmjet
emetimit té letrave me vleré, marrjes sé kredive apo gjetja e ndonjé investitorii cili do té jeté
financues i atij investimi. Sigurisht qé pér kété nevojitet njé plan strategjik duke formuluar
fazat e ardhshme gé do té marrin pérsipér cdo rrezik apo mundési pér té analizuar

funksionimin e punéve té métutjeshme.

1.3 Relacioni i investimeve dhe rritja ekonomike

Rritjia ekonomike éshté njé ndér fenomenet mé té réndésishme né ekonominé
nacionale duke zgjidhur problemet dhe duke mundésuar krijimin e kushteve pér mirégenien
ekonomike. Duke pasur parasysh se investimet kané njé pjesémarrje té vecanté né rritjen
ekonomike, fokusi né kété pjesé do té géndrojé né raportin mes kétyre dy fenomeneve pér
té paré se deri né c¢faré niveli investimet kontribuojné né rritjen e PBB-s&, respektivisht né
rritjien ekonomike né ményré mé té detajuar.

Pérvec faktoréve ekonomik, ekzistojné edhe faktoré té tjeré politik, social etj., té cilét
ndikojné né rritjen ekonomike. Paragitja grafike mé poshté pasqyron ndryshimin e PBB-sé si

determinues kryesor i rritjes ekonomike nga viti 2006 deri 2017.
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Grafiku 1. Rritja reale e PBB né RM (2006 - 2017)
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Burimi: Raportet vjetore 2006 — 2017, BQRM, dizajnimi i autorit

Né bazé té té dhénave zyrtare nga Banka Qendrore e RM-sé vérehet qé nga viti 2007
PBB-ja ka filluar té zvogélohet veganérisht pas krizés financiare duke zbritur né -0.4%.
Pérderisa né vitin 2007 ka rezultuar vlera negative, né vitin 2010 éshté rritur né 3.4% ku mé
pas ka pésuar ndryshim né aspekt negativ né vitin 2012 me -0.5%. Pas vitit 2013 vérehet rritje
e buté derisa né vitin 2017 rezulton 0.2% si pasojé e shumé faktoréve sidomos ato politik né

vend té cilét dukshém jané té pranishém viteve té fundit.

Analiza teorike shpjegon se si funksionon ekonomia nacionale duke shfaqur kontributin
e familjeve dhe bizneseve né rritjen ekonomike. Né bazé té késaj familjet gjenerojné té
ardhura nga shumeé burime si pensione, paga, té ardhura té natyrés sociale dhe té tjera nga
té cilat ndajné njé pjesé pér kursim dhe njé pjesé pér té pérmbushur kérkesat e tyre. Kjo né
aspekt ekonomik ka pér géllim té shfagé relacionin né mes té ardhurave té disponueshme
dhe nga ana tjetér konsumit dhe kursimit gé d.m.th. kéto komponenta jané té barabarta me
njéra tjetrén. Poashtu né teoriné ekonomike sqarohet se outputii cili pérfagéson njékohésisht
té ardhurén éshté i barabarté me kérkesén agregate, shpenzimet agregate dhe produktin
nacional. Sipas Keynes kérkesa agregate i referohet asaj té ardhure té disponueshme e cila
shfrytézohet pér investim dhe konsum personal, ndérkaq kérkesa agregate shprehet: AD =Y
= C+ | + G. Né kété rast nga té ardhurat ne blejmé té mira (C), kursejmé (S) dhe paguajmé
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taksa (T) nga ku del ekuacioni né vijim: Y = C + S + T. Bazuar né kété mund té shprehim

barazimin:C+S+T=C+1+GapoS+T=1+G.

Duke analizuar kété ekuacion mund té thuhet se kursimi dhe taksat gé realizohen nga

familjet dhe bizneset shfrytézohen pér financimin e investimeve dhe shpenzimet qeveritare.

Véshtruar nga ky aspekt, duke paré gé investimet jané njé ndér komponentét kryesoré

gé ndikojné né PBB, rritja e tyre do té stimulojé rritjen ekonomike.

Kur béhet fjalé pér investimet né sektorin privat, jané bizneset ato qé kontribuojné né
rritjen e PBB-sé népérmjet rritjes sé inventareve dhe planifikimit pér shitjen e tyre. Eshté e
réndésishme gé ato té posedojné sasi optimale té inventarit né ményré qé té pérmbushin
kérkesat e konsumatoréve potencial, apo né raste tjera kur realizohen investime né objekte
ndértimore. Njé rénie e inventareve zakonisht parasheh edhe rénien e kérkesés dhe bizneset
do té zvogélojné prodhimin. Kjo automatikisht krijon probleme né zvogélimin e numrit té té

punésuarve. Sipas késaj edhe investimet do té bien dhe PBB-ja zvogélohet.

Investimet né sektorin publik kané njé réndési vitale mbi rritjen ekonomike népérmjet
shumé indikatoréve gé japin efekt pozitiv né zhvillimin e vendit. Ato mund té reduktojné
nivelin e varférisé qé éshté njé fenomen i pranishém vecanérisht né Magedoni. Nga aspekte
tjera investimet mundésojné rritjen e té ardhurave né nivel kombétar, pérmirésimin e
infrastrukturés, teknologjisé dhe té tjera. Té gjitha kéto realizohen nga geveria me géllim qé

té arrihet mirégenia sociale.

Eshté e réndésishme té potencohet edhe pjesémarrja e investimeve té huaja té cilat
krijojné njé trend pozitiv né zhvillimin dhe zgjerimin e tregut né vend dhe njékohésisht jané
njé lloj financimi pér shtetet né zhvillim si¢ jané ato té Ballkanit Peréndimor. Pérvec késaj, ato
mundésojné sigurimin e teknologjis€, rritjen e numrit té té punésuarve dhe pérmirésimin e

kushteve té jetesés.

Té gjitha kéto investime né pérgjithési béhen pjesé e rritjes sé normés sé PBB-sé i cili
shérben si njé katalizator gé shpie né rritjen ekonomike. Né bazé té kétij aspekti teorik mund
té themi se investimet jané né njé relacion pozitiv me PBB-né e cila stimulon rritjen
ekonomike. Por, shtrohet pyetja, a vlen ky pohim edhe né gofté se analizojmé né ményré

praktike raportin e investimeve me PBB-né né rastin e Magedonisé?!
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1.4 Efikasiteti i investimeve — treguesit e efikasitetit

Qéllimi esencial i ¢do investimi gqé béhet éshté krijimi i mundésive pér rritjen e profitit
apo té ardhurave né té ardhmen. Pra, kétu vlen té pérmendet se kthehemi tek vlera né kohé
e parasé e cila éshté e lidhur me investimin e béré sot pér té krijuar efekte pozitive né té
ardhmen né aspekt financiar apo efekte tjera té cilat jané té dobishme pér ekonominé

nacionale.

Njé ekonomi nacionale apo bizneset duhet té kené parasysh gjithmoné planet
strategjike pér té realizuar njé investim té suksesshém, duhet té pércaktojné géllimet
kryesore né bazé té té cilave do té mbéshteten gjaté téré procesit investiv né ményré qé té
rezultojé efikas. Gjithkund éshté e dukshme prania e resurseve té kufizuara, prandaj duhet té
shgyrtohen kéto géllime dhe népérmjet shfrytézimit optimal té resurseve té arrihet né njé
rezultat pozitiv i cili do té jeté efikas dhe do té stimulojé zhvillimin e métejshém ekonomik.
Nga ky kéndvéshtrim vjen né shprehje se sa do té jené efikase kéto investime té realizuara gé
nénkupton ményrén e shfrytézimit té resurseve me té cilin do té arrihet niveli mé i larté i
prodhimtarisé dhe shérbimeve. Njé sistem do té rezultojé mé efikas se tjetri né qofté se me
sasiné e njéjté té inputit, né kété rast investimeve, do té gjenerojé output mé té lartg, gé
éshté PBB-ja. Pér shembull, né rastin e Magedonisé zvogélimi i normés sé papunésisé éshté
géllimi kryesor i geverisé dhe né bazé té késaj ajo krijon projekte té ndryshme investive
népérmjet agjencisé sé punésimit pér stimulimin e vendeve té reja té punés dhe vetédijésimin
e individéve gé té mos zgjedhin alternativén e emigrimit. Por, sa efikasé rezultojné kéto
projekte investive dhe ¢éshtje té tjera gé jané pjesé e planit strategjik té geverisé, do ta

shgyrtojmé mé voné né kété studim!

Efektet e investimeve gjithmoné varen nga motivi i investitorit i cili krijon né vete disa
alternativa pér té zgjedhur até e cila do té rezultojé mé efikase dhe mé e dobishme jo vetém
nga kéndvéshtrimi i investitorit, por edhe nga aspekti makroekonomik. Atéheré, cilét jané ato

kritere dhe tregues kryesor gé matin efikasitetin e investimeve?

Ekzistojné kritere té€ ndryshme té matjes sé efikasitetit té investimeve, por, njé nga mé
té réndésishmet éshté ICOR (raporti i rritjes sé kapitalit) i cili mat raportin né mes nivelit té

investimeve té realizuara né njé ekonomi nacionale dhe PBB-sé. ICOR nénkupton sasiné e
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nevojshme té kapitalit pér té prodhuar njé output i cili éshté shumé i dobishém né analizén e

planit ekonomik.
Treguesit e efikasitetit

Rritja ekonomike varet nga shumé faktoré ekonomik, social, politik e té tjeré, megjithaté
pesha e investimeve si njé nga faktorét ekonomik éshté shumé mé e madhe pasi qé ndikon
né ményré direkte mbi rritjen ekonomike. Arsyeja pse e themi kété éshté se ¢do gjé lidhet me
investimet si p.sh.: ¢do pérmirésim i prodhimtarisé dhe kapaciteteve, rritje e numrit té té
punésuarve, pérmirésim i teknologjisé, arsimit, kushteve sociale apo gjithcka tjetér gé kérkon

ndryshime me té vetmin géllim — stimulimin e rritjes ekonomike.

Né bazé té késaj, investimet dalin variabla mé e réndésishme e rritjes ekonomike,
ndérsa kjo e fundit paraqitet si njé funksion i madhésisé sé investimeve. Pér kété shkak éshté
e arsyeshme té kontrollojmé ményrén si realizohen ato dhe deri né ¢faré mase jané efikase

pér pérmirésimin e PBB-sé e me kété edhe té rritjes ekonomike.

Pér té shfaqur analizat e efikasitetit, duhet paré treguesit qé e matin até té cilét krijojné
lidhjen né mes kapitalit si input dhe prodhimtarisé si output gjithmoné né aspekt

makroekonomik brenda njé periudhe té caktuar. Ato jané:

1. Koeficienti mesatar i kapitalit
2. Koeficienti margjinal i kapitalit

3. Koeficientii rritjes (inkremental) sé kapitalit

Koeficienti mesatar i kapitalit llogarit raportin né mes bruto investimeve totale dhe
produktit té& brendshém bruto. Zakonisht né llogaritje merret parasysh vetém kapitali fiks dhe
kjo ndodh pér arsye gé té mos arrijé né njé devijim té vlerés. Qéllimi i kétij koeficienti éshté

té vlerésojé efikasitetin mesatar té njé njésie kapitali dhe shprehet me formulén:

3 Shképutur nga: Metodija Nestorovski: “Ekonomija na investiciite”, Ekonomski Fakultet, Skopje, 2005, fq. 330
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Ku K nénkupton kapitalin fiks dhe P éshté vlera e PBB-sé. Ky koeficient shpreh furnizimin
e prodhimit me kapitalin fiks apo mé sakté sa njési kapital éshté investuar pér krijimin e njé
njésie prodhimi. Nga ky kéndvéshtrim, sa mé i vogél té rezultojé koeficienti mesatar i kapitalit,
efikasiteti i kapitalit té investuar éshté mé i madh dhe anasjelltas, sa mé i madh té jeté ky
koeficient efikasiteti éshté mé i vogél. Né bazé té késaj analize duhet té merren parasysh té
dhénat statistikore té sakta né ményré qé rezultati pérfundimtar té jep njé vleré e cila do té
nxjerr né pah efektin e investimeve mbi rritjen ekonomike, si né aspekt té ekonomisé

nacionale ashtu edhe né bazé té sektoreve apo strukturave tjera.
Koeficienti margjinal i kapitalit

Koeficienti margjinal i kapitalit pér dallim nga ai mesatar, shpreh matjen e efikasitetit té
rritjes sé kapitalit — investimeve. Pra duke u nisur nga kjo, koeficienti margjinal llogarit se sa
njési té investimeve né fonde fikse jané pérdorur pér té pérfituar njé njési shtesé té prodhimit

gé zakonisht merret parasysh PBB-ja. Formula e llogaritjes sé kétij koeficienti éshté:

k Ieq—1I 4
_AK _Kq1—-Ko_"f17'fo_ 1

T AP T P1-Py Pt1—-Ptg AP

Ku AK shpreh ndryshimin e vlerés sé kapitalit dhe AP ndryshimin e vlerés sé prodhimit

- PBB brenda njé periudhe té caktuar.

Njéjté sikur koeficienti mesatar edhe ky koeficient mund té jep rezultate jo vetém né
nivel té ekonomisé nacionale, por edhe né nivel té sektoreve apo veprimtarive té ndryshme

ekonomike, prandaj edhe njihet si koeficient né bazé té sektorit apo strukturés.

Koeficienti inkremental i kapitalit (ICOR)

ICOR (Incremental capital output ratio) éshté njé matés qé shpreh vlerén shtesé té
kapitalit té investuar gé nevojitet pér té gjeneruar outputin (PBB). Vecoria e kétij matési
géndron né raportin né mes rritjes sé fondit té kapitalit (AK) dhe rritjes sé PBB-sé (APBB).

Nése do té zévendésonim rritjen e fondit té kapitalit me investimet (l) atéheré, ICOR paraget

4Po aty, fq. 332
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nevojén e investimeve pér rritje té njé njésie té PBB-sé. Bazuar né kété, ICOR paraget

investimet té ndara pér rritjen e PBB-sé.

ICOR x APBB =1 APBB=1X——: APBB=1Xm>» —=m
ICOR ICOR

Me fjalé té tjera, ICOR nénkupton raportin né mes vlerés sé bruto investimeve né vitin
paraprak dhe shtesés sé PBB-sé (PBB: — PBB.1) dhe shprehet népérmjet késaj formule:

By _1Bes,

ICOR = =
PBB, — PBB,_, APBB

Periudha qé analizohet éshté e pércaktuar nga t deri te t-1. IB nénkupton vlerén e
investimeve bruto dhe APBB éshté ndryshimi i PBB-sé. Njé ICOR mé e ulét shfaq se nevojitet
njé nivel i ulét i investimeve pér té prodhuar rritjen ekonomike stabile dhe kjo éshté njé
situaté e favorshme pér ekonominé e vendit duke pasur parasysh se kapitali gé investohet

éshté produktivdhe mé shumé efikas.

5 Mazllami, Jeton. “Ekonomia e investimeve”, Dispencé e FBE, SEEU, Tetové, 2019.
Shénim: Formula e analizuar sipas interpretimit té& Bankés Botérore
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KREU 2 - Investimet dhe Prodhimi i Brendshém Bruto né Republikén e
Magedonisé pér periudhén (2006-2016)

Prodhimi i brendshém bruto varet nga shumé faktoré si¢ e pérmendém mé larté duke
filluar nga konsumi, investimet, shpenzimet geveritare dhe neto eksporti. Ndérkag, PBB-ja
pérfagéson vlerén e té gjitha mallrave dhe shérbimeve gé prodhon njé ekonomi pér njé
periudhé té caktuar kohore, dhe pjesé e saj jané edhe investimet. Kéto té fundit (investimet)
krijojné ményrén relevante se si kontribuon geveria dhe bizneset né pérmirésimin e
ekonomisé népérmjet shfrytézimit optimal té kapitalit té tyre. Andaj themi gé pjesémarrja e
investimeve né PBB éshté e njé réndésie té madhe meqé aktivizon resurset té cilat jané té
pashfrytézuara, hap vende té reja pune, krijon kapacitete dhe teknologji té reja dhe sé fundmi
mundéson rritjen e produktivitetit, gjé qé krijon njé frymé pozitive né arritjen e zhvillimit té
ekonomisé nacionale né té ardhmen. Bazuar né kété aspekt, studimi do té nxjerr né pah rolin
dhe impaktin e investimeve né rritjien ekonomike népérmjet disa analizave financiare té

pérpunuara.

Ekzistojné ményra té ndryshme pér matjen e té dhénave né aspekt té gjetjes sé njé
rezultati i cili do té jep njé informacion té dobishém pér parashikimin e ndryshimeve né té
ardhmen né kuptim té pérmirésimit té gjendjes financiare dhe shmangies sé faktoréve gé

ndikojné negativisht né performancén ekonomike dhe financiare né vend.

Analiza té tilla né bazé té té cilave jané prezantuar rezultatet né vijim jané klasifikuar
né: analiza strukturore dhe analiza dinamike®. Analiza strukturore ka té béjé me evidencén e
njé térésie operacionesh té raportuara brenda njé periudhe té caktuar. Ato paragiten si njé
pjesémarrje (né pérgindje) e elementeve té caktuara né njé njési ekonomike. Ndérsa, analiza
dinamike mund té emértohet si analizé e serive kohore duke pasur pér géllim té llogarit
ndryshimet e elementeve té ndryshme (té shprehura né pérgindje) nga njé periudhé né njé
tjetér, pér té nxjerré né pah ndikimet e té kaluarés dhe pér té béré njé parashikim mbi té

ardhmen.

6 Halit Xhafa: “Drejtimi financiar”, Tirang, 2010, fq.73-74 .
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Investimet jané té klasifikuara né bazé té strukturés duke paraqitur kategorité mé té
réndésishme gé pérfagésojné vlerén e realizuar si pjesé kryesore e pérbérjes sé PBB-sé.
Bazuar né kété hulumtim, népérmjet analizés strukturore dhe dinamike, do té paragesim

llogaritjet dhe mé pas gjetjet lidhur me kété problem.

2.1 Analiza strukturore dhe dinamike e investimeve né mjetet themelore (IMTh)

Investimet né mjete themelore jané njé ndér faktorét kryesor gé stimulojné rritjen
ekonomike duke pérfshiré blerjet e aseteve fikse dhe ndryshimet né inventar brenda njé
periudhe té caktuar. Njé rritje e kétyre investimeve patjetér se do té zhvendos kérkesén
agregate duke e rritur até dhe njékohésisht edhe kapacitetin e produktivitetit e cila shpie né
drejtim té rritjes ekonomike. Magedonia dhe vendet tjera té Ballkanit Peréndimor si vende
né zhvillim i kushtojné réndési zhvillimit té investimeve si njé rritje neto né kapitalin fiks qé
ndikon né PBB duke pérfshiré jo mé tepér se 25% té saj. Duke marré parasysh nivelin e kétyre
investimeve, do té paraqgesim lévizjen e tyre duke filluar para krizés financiare, gjaté saj dhe

periudhés pas ndikimit té saj né ekonominé e vendit.

Vendet e Ballkanit Peréndimor né njé kéndvéshtrim tjetér, zakonisht jané té lidhura me
klimén e bizneseve nga jashté dhe varen nga tregjet ndérkombétare. Megjithaté,
jofunksionimi i duhur i tyre ka ndikuar né situatén financiare duke pasur parasysh gé kriza
financiare mbizotéronte kudo né boté gjaté vitit 2008 e kéndej. Mungesa e investimeve,
kegmenaxhimi i tregjeve té kapitalit, ndryshimet né kursin devisor, rritja e normés sé
papunésisé dhe zvogélimi i pagave dhe ¢éshtje tjera té natyrés makroekonomike ngadalésuan
zhvillimin ekonomik. Pérvec késaj, kontributi i PBB-sé nuk ishte né gjendje té krijojé mundési

pér zhvillimin e métejshém té rritjes ekonomike.

Magedonia konsiderohet si njé nga vendet me nivel mé té ulét té investimeve né
Ballkan. Nga ana tjetér, potenciali i saj éshté shumé i larté dhe shumé sektoré si ai i
infrastrukturés, shéndetésisé, aktiviteteve sociale, punésimit, arsimit e tjeré kané nevojé pér
mé tepér kontribut né investime, gjé gé i detyron njé pjesé té madhe té qytetaréve té gjejné

zgjidhje népérmjet emigrimit si pasojé e mungesés sé investimeve né kéto veprimtari. Pérveg
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késaj, njé problem tjetér poashtu i réndésishém gé duhet té evitohet éshté edhe borxhi i larté
publik i cili pengon zhvillimin dhe stabilitetin e métejshém ekonomik té vendeve. Andaj, edhe
ky éshté njé aktivitet qé ndikon né ményré direkte né problemin e mungesés sé investimeve
optimale né ekonominé nacionale. Niveli i ulét i investimeve qé éshté dukshém i shprehur
gjaté periudhés pas krizés financiare e shpreh kété né ményré mé detajore. Megjithaté
rimékémbja ka filluar té vérehet pas vitit 2013 duke dhéné rezultate pozitive né té gjitha

aspektet gé e shpreh edhe paraqitja grafike né vijim.

Grafiku 2. Investimet né mjete themelore né Magedoni (né mil. denaré)

IMTh né Magedoni né milion denaré
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Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave té RM, dizajnimi i autorit

Grafikoni mé larté shpreh nivelin e investimeve né mjete themelore nga viti 2006 deri
né vitin 2017, duke ngjallur dyshime gjaté periudhés sé krizés financiare né vitin 2008, gjé gé
pa marré parasysh ndikimeve té médha ekonomike, investimet vazhdojné té japin rezultate
pozitive me njé vleré prej 106.873 milion denaré dhe duke u karakterizuar me njé rritje prej
26.2% krahasuar me vitin paraprak qé ishte 84.627 milion denaré¢, gjé qé krijon hapa pozitiv
drejté pérmirésimit té rritjes ekonomike. Megjithaté viti 2010 shénon njé zvogélim té
investimeve né mjete themelore duke réné né 100.851 milion denaré, por gé nuk ka dhéné
efekte negative. Ashtu si¢ e shpreh grafikoni, vitet né vazhdim kané dhéné rezultate pozitive

né drejtim té rritjes sé vazhdueshme té vlerés sé investimeve duke arritur maksimumin né
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vitin 2016 me 145.040 milion denaré. Ndérsa viti 2017 shénon zvogélim pér 6.7% pér dallim
nga viti paraprak dhe patjetér gé ky vit ka shénuar periudhén mé té véshtiré kohéve té fundit
pér ekonominé e Magedonisé duke pasur parasysh se ndikimet politike ishin mjaft té

pranishme né vend.

Investimet né mjete themelore jané té klasifikuara sipas disa kategorive, edhe até né

bazé té:

e strukturés teknike
e sektoréve institucional

e veprimtarive ekonomike et;j.

2.1.1 Analiza strukturore e investimeve né mjete themelore sipas strukturés teknike

Té dhénat né lidhje me investimet totale né mjete themelore pérfshijné shumé aspekte
gé fokusohen né kontributin e dhéné pér zhvillimin ekonomik nga té gjitha vendet e Ballkanit
Peréndimor nga viti 2006 deri mé 2017. Duke pasur parasysh se kéto jané vende né zhvillim,
shprehet nevoja pér realizimin e mé tepér investimeve duke filluar nga sektori i

infrastrukturés, punésimit, shéndetésisé e té tjera.

Kur shtrohet pyetja tek ndikimi i investimeve, éshté me réndési té potencohet se sektori
i infrastrukturés ndikon né masé té madhe né pjesémarrjen e PBB-s&, por té mos harrojmé se
pa makinerité dhe pajisjet e duhura nuk mund té arrihet njé standard optimal pér té stimuluar
prodhimtariné e cila poashtu éshté njé nga shtytésit kryesor té rritjes ekonomike. Pér t'u
rimékémbur nga kjo gjendje e krizés, e vetmja zgjidhje pér ekonominé e vendeve té BP ishte

financimi népérmjet marrjes sé kredive qé dha kontribut né pérmirésimin e ekonomive.

Pér t'u kthyer né ekonominé e Magedonisé né ményré mé detajore si dhe pér té paré
nivelin e investimeve, do té fillojmé nga tabela né vijim e cila paraget pjesémarrjen e tri
kategorive (objekte ndértimore, pajisje dhe makineri dhe té ndryshme) té strukturés teknike

né investimet totale né Republikén e Magedonisé nga viti 2006 deri né 2017.
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Punét ndértimore jané njé ndér kategorité mé me kontribut né PBB-né e Republikés sé
Magedonisé. Té dhénat e marra nga Makstat verifikojné kété ku struktura e objekteve
ndértimore paraqitet me rritjen graduale té pjesémarrjes prej 62% né vitin 2006 e deri né
2016. Duke pasur parasysh gé edhe Magedonia ishte njé nga shtetet e prekura nga kriza
financiare, vérehet njé zvogélim i investimeve né vitin 2009 né objektet ndértimore duke u
pérfagésuar me 63.186 milion denaré, por qé mé pas shprehet dukshém rimékémbja ¢do vit
deri sa né 2016 ka arritur né 92.016 milion denaré dhe me njé pjesémarrje prej 63.4% té
investimeve totale. Ajo gé mbetet pér t'u diskutuar éshté ulja e pjesémarjes sé késaj kategorie
té investimeve né vitin 2017, duke pasur parasysh qé ndikimet politike ishin té pranishme né

vend.

Nga ana tjetér, investimet jo pak té réndésishme né pajisje dhe makineri pérbéjné
mesatarisht rreth 35% té investimeve totale gjaté periudhés sé analizuar té cilat poashtu kané
pasur ndryshime té vogla né strukturé nga viti né vit, por qé nuk kané pésuar ndikime té forta
né ekonominé e vendit dhe pér té mos harruar njé pjesé e vogél e pérfagésuar nga kategori

té ndryshme gé pérfagésohet mesatarisht me mé pak se 10%.

Tabela 1. Analiza strukturore e IMTh sipas strukturés teknike (né mil. denaré)

Viti Puné ndértimore Makineri dhe pajisje Té tjera

RM 100% MKD % MKD % MKD %
2006 41.789 62,1 22.240 33,1 3.219 4,8
2007 49.259 58,2 31.739 37,5 3.630 4,3
2008 63.186 59,1 39.205 36,7 4.483 4,2
2009 61.366 60,3 34.531 33,9 5.923 5,8
2010 64.069 63,5 30.899 30,6 5.884 5,8
2011 71.048 65,1 32.945 30,2 5.226 4,8
2012 70.618 64,7 33.148 30,4 5.305 4,9
2013 74.592 62,7 37.531 31,5 6.880 5,8
2014 77.164 62,5 38.394 31,1 7.992 6,5
2015 85.481 64,1 40.195 30,2 7.578 5,7
2016 92.016 63,4 43.772 30,2 9.253 6,4
2017 82.536 61,0 43.368 32,0 9.414 7,0

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave, dizajnimi i autorit
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2.1.2 Analiza dinamike e investimeve né mjete themelore sipas strukturés teknike

Tabela 2. Analiza dinamike e IMTh sipas strukturés teknike (né mil. denaré)

Viti  Puné ndértimore Tl né% Makineri dhe pajisje Tl né % Té tjera T né%

2006 41.789 14,8 22.240 16,5 3.219 -0,5
2007 49.259 17,9 31.739 42,7 3.630 12,8
2008 63.186 28,3 39.205 23,5 4.483 23,5
2009 61.366 -2,9 34.531 -11,9 5.923 32,1
2010 64.069 4,4 30.899 -10,5 5.884 -0,7
2011 71.048 10,9 32.945 6,6 5.226 -11,2
2012 70.618 -0,6 33.148 0,6 5.305 1,5

2013 74.592 5,6 37.531 13,2 6.880 29,7
2014 77.164 3,4 38.394 2,3 7.992 16,2
2015 85.481 10,8 40.195 4,7 7.578 -5,2
2016 92.016 7,6 43.772 8,9 9.253 22,1
2017 82.536 -10,3 43.368 -0,9 9.414 1,7

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave, dizajnimi i autorit

Né bazé té pérpunimit té té dhénave zyrtare nga Makstat, tabela mé larté prezanton
ndryshimet e kétyre kategorive sipas viteve ku mé tepér spikat rritja e investimeve né objektet
ndértimore né vitin 2008 pér 28.3% (63.186 mil. denaré) pér dallim nga viti paraprak ku
investimet ishin vetém 49.259 milion denaré pavarésisht krizés financiare té asaj periudhe.
Megjithaté vérehet njé zvogélim i késaj kategorie né 2009 gé njihet si periudha e pas krizés
financiare me -2.9% pér dallim nga viti paraprak ku njékohésisht mund té themi se ky ishte
viti i zgjerimit té efekteve té krizés. Ndérsa investimet né pajisje dhe makineri né vitin 2008
jané rritur, por me njé pérqindje mé té vogél (23.5%) krahasuar me periudhén paraprake.
Njéjté si investimet né objekte ndértimore poashtu edhe kjo kategori né vitin 2009
shogérohet me njé ulje prej -11.9%, i cili rezultat ka ndryshuar gradualisht duke treguar efekte
pozitive né vitet né vijim dhe duke prekur vlerén prej 43.368 milion denaré né vitin 2017, por
gé nuk kané krijuar ndonjé ndryshim té dukshém né ekonominé e vendit. Nga ana tjetér, pér
té mos harruar kategorité e tjera né té cilat investimet jané rritur gradualisht duke dhéné

rezultate pozitive nga viti né vit derisa kané arritur né 9.414 milion denaré né 2017.

Duke paré gé ndikimet e médha kudo né boté nga kriza financiare kané gené me pasoja

fatale, éshté e njé réndésie té vecanté pér té analizuar se né ¢faré situate ka kaluar Magedonia
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pér té shprehur nivelin e investimeve né mjete themelore sipas strukturés teknike

mesatarisht né ¢do katér vjet.

Grafikoni né vazhdim paraqget nivelin e larté té sektorit té punéve ndértimore si
pjesémarrés kryesor né PBB-né e vendit, gé pa marré parasysh krizés financiare ato
shogérohen me njé trend rrités nga 53.900 milion denaré mesatarisht (periudha 2006-2009)
né 70.082 milion denaré (periudha 2010-2013) gé éshté pér 30% mé tepér se periudha
paraprake. Ndérsa vlerat mé kulminante jané arritur né vitet nga 2014 deriné 2017 me 84.299

milion denaré gé éshté 20% mé tepér se periudha paraprake.
Grafiku 3. IMTh sipas strukturés teknike para, gjaté dhe pas krizés financiare (né mil. denaré)

IMTh sipas strukturés teknike para, gjaté dhe pas krizés financiare
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Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave, dizajnimi i autorit
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2.1.3 Analiza strukturore e investimeve né mjete themelore sipas sektoréve institucional

Investimet né bazé té sektoréve institucional pérfagésojné investimet totale né
ekonominé nacionale ku pjesémarrés jané institucionet financiare dhe jofinanciare,

institucionet joprofitabile, geveria (shteti) dhe familjet.

Bazuar né té dhénat zyrtare nga MakStat pjesa mé e madhe e investimeve éshté
realizuar nga institucione jofinanciare e pasuar nga familjet dhe geveria. Duke paré né kété
aspekt, institucionet jofinanciare pérbéjné rreth 40% (26.814 mil. denaré) té investimeve
totale né vitin 2006 duke vazhduar me kété trend rrités ku né vitin 2016 shénon 51,4% me

73.712 milion denaré.

Gjaté periudhés nga viti 2006 deri 2016, investimet nga familjet vazhdimisht
karakterizohen me pjesémarrje pak mé stabile né ekonominé e vendit, por gé vlen té
pérmendet viti 2016 gé pérfagésohet me njé strukturé prej 23.6%, gjé gé nuk shpreh njé
rezultat edhe aqg pozitiv duke marré parasysh vlerén mé té larté té investimeve totale. Dhe
kjo vérehet nga té dhénat né tabelé ku né vitin 2006 jané pérfagésuar me 43.5% té
investimeve totale duke ditur qé né até periudhé edhe investimet totale kané gené mé té ulta
ndérsa pjesémarrja e késaj kategorie ka rezultuar relativisht miré. Edhe pse investimet né
pérgjithési jané rritur, megjithaté né kété sektor nuk ka pasur interesim pér realizim té

projekteve investive.

Ajo gé ngelet pér t'u diskutuar éshté niveli i ulét i investimeve nga geveria mesatarisht
17% té investimeve totale gjaté gjithé késaj periudhe. Kur béhet fjalé pér geveriné kemi
parasysh edhe nénsektoret gé jané pjesé e saj: vetégeverisja lokale, fondet e sigurimeve
sociale dhe pushteti gendror. Né kété aspekt krijimi i projekteve investive né kéto sektore do
té ishte mé i réndésishém si pér gytetarét ashtu edhe né dobi té shtetit pér té dhéné rezultate
pozitive né zhvillimin ekonomik. Ndérkaq njé pérqgindje té vogél té investimeve pérbéjné

institucionet financiare dhe ato joprofitabile.
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Tabela 3. Analiza strukturore e IMTh sipas sektoréve institucional (né mil. denaré)

Viti

2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

Ins. Jofin.
MKD %
26.814 39,9
38.875 45,9
48.098 45,0
49.218 48,3
47.209 46,8
55.043 504
53.268 48,8
59.712 50,2
61.422 49,7
68.247 51,2
73.712 51,4

Ins.

MKD
1.468
1.620
3.130
2.287
1.890
1.549
2.813
2.602
1.629
1.666
1.775

Fin.

%
2,2
1,9
2,9
2,2
1,9
1,4
2,6
2,2
1,3
1,3
1,2

Shteti
MKD %
9.556 14,2
11.373 134
17.267 16,2
15.896 15,6
17.806 17,7
19.794 18,1
18.183 16,7
20.869 17,5
25.125 20,3
26.739 20,1
32.692 22,8

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave, dizajnimi i autorit

Familjet

MKD %

29.270 43,5
32.621 38,5
38.292 35,8
34.307 33,7
33.744 33,5
32.672 29,9
34719 31,8
35.689 30,0
35.260 28,5
36.299 27,2
33.870 23,6

Ins. Joprof.

MKD %
140 0,2
138 0,2
86 0,1
113 0,1
202 0,2
161 0,1
88 0,1
131 0,1
114 0,1
303 0,2

1.447 1,0

2.1.4 Analiza dinamike e investimeve ne mjete themelore sipas sektoréve institucional

Tabela né vijim prezanton analizén dinamike té investimeve sipas sektoréve

institucional duke marré parasysh trendin e ndryshimit gjaté viteve, nga 2006 deri né vitin

2016, me géllim pér té nxjerré té pah nivelin e zhvillimit té tyre si institucione primare qé japin

efekt né rritjen ekonomike.

Tabela 4. Analiza dinamike e IMTh sipas sektoréve institucional (né mil. denaré)

Viti

2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

Inst. Jofin.
™
MKD né %
26.814 3,8
38.875 45,0
48.098 23,7
49.218 2,3
47.209 -4,1
55.043 16,6
53.268 -3,2
59.712 12,1
61.422 29
68.247 11,1
73.712 8,0

Inst. Fin.
T
MKD né %
1.468 30,8
1.620 104
3.130 93,2
2.287 -26,9
1.890 -17,4
1.549 -18,0
2.813 81,6
2.602 -7,5
1.629 -37,4
1.666 2,3
1.775 6,5

Shteti
™

MKD né %
9.556 8,9
11.373 19,0
17.267 51,8
15.896 -7,9
17.806 12,0
19.794 11,2
18.183 -8,1
20.869 14,8
25.125 204
26.739 6,4
32.692 223

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave, dizajnimi i autorit

Familjet
T
MKD né %
29.270 28,0
32621 11,4
38.292 17,4
34307 -104
33.744 -1,6
32.672 -3,2
34.719 6,3
35.689 2,8
35.260 -1,2
36.299 2,9
33.870 -6,7

Inst. Joprofit.

MKD

140
138
86
113
202
161
88
131
114
303
1.447

™
né %
20,7
1,4
-37,7
31,4
78,8
-20,3
-45,3
48,9
-13,0
166
377
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Né bazeé té tabelés, vérehet qé investimet nga institucionet jofinanciare né vitin 2007
jané shogéruar me njé rritje prej 45% pér dallim nga viti paraprak, gé duke marré né vleré
absolute konsiderohet njé pérmirésim i gjendjes prej 11.049 mil. denaré pa marré parasysh
krizén financiare gé ishte e pranishme até periudhé dhe ka vazhduar me té njéjtin ritém edhe
né vitin 2008 duke u rritur me njé pérgindje mé té ulét prej 23.7% (48.098 mil. denaré). Edhe
pse né vitin 2009 vlera e investimeve totale éshté zvogéluar, megjithaté kjo vleré nuk ka
prekur né masé té madhe ekonominé e vendit dhe ashtu si¢ vérehet institucionet jofinanciare

kané rritur vlerén e pérgjithshme té investimeve nga viti né vit.

Gjaté krizés financiare, né vitin 2007 vérehet pérmirésim i investimeve né kategoriné e
familjes, njékohésisht edhe tek geveria dhe institucionet financiare pér dallim nga vitet
paraprake. Megjithaté, ky fenomen ka filluar té tregojé rezultate negative gjaté periudhés sé
pas krizés financiare ku edhe éshté shfaqur né tabelé tek kategoria e familjeve gé rezulton
me njé ulje prej -10.4% né vitin 2009 krahasuar me vitin paraprak. | njéjti rast éshté edhe me
geveriné gé shogérohet me njé zvogélim prej -7.9%. Né pérgjithési viti 2016 ka shénuar

pérmirésim té situatés duke dhéné rezultate pozitive né dobi té ekonomisé nacionale.

Vlerésimi yné né ményré direkte paraget pjesémarrjen e sektoréve institucional duke
filluar nga periudha para krizés financiare, gjaté dhe pas saj. Né kété aspekt vérehet njé nivel
i larté i pjesémarrjes sé institucioneve jofinanciare gé pérfagésohen nga kompani private,
institucione juridike, institucione té lojrave té fatit e té tjera duke dhéné kontributin mé té
madh pa marré parasysh ndikimet e krizé financiare. Nga grafiku vérehet qé edhe pas krizés
kéto investime vazhdojné me njé trend rrités. Pérvec késaj, familjet pérfagésojné poashtu njé
pjesé té réndésishme té investimeve, edhe pse vérehet qé gjaté késaj periudhe nuk kané
pésuar ndryshime té€ médha duke géndruar né njé nivel konstant. Nga ana tjetér, vérehet
rritja e investimeve publike né ¢do vit duke marré vlerén 32.692 mil. denaré né periudhén
mes vitit 2015 - 2016. Fatkegésisht, ky nivel i investimeve nga shteti nuk shpreh kontributin e
duhur pér té rritur nivelin e rritjes ekonomike dhe kjo shkon né dém edhe té gytetaréve e

sidomos kur béhet fjalé pér krijimin e mundésive pér vende pune.
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Grafiku 4. IMTh sipas sektoréve institucional para, gjaté dhe pas krizés financiare (né mil.
denaré)
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Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave, dizajnimi i autorit

2.2 Analiza strukturore dhe dinamike e investimeve té huaja direkte (IHD)

Vendet né zhvillim si¢ éshté Magedonia dhe vende tjera té Ballkanit, kané nevojé pér
zhvillimin e métejshém té ekonomisé dhe zgjerimin e tregut pasi gé pérballen me mungesén
e resurseve té duhura. Nga ana tjetér edhe investitorét e huaj shfaqin interes pér té zgjeruar
bizneset e tyre né kéto vende duke analizuar gé ekzistojné shumé avantazhe qé shkojné né
dobi té tyre. Investimet e huaja direkte i referohen njé investimi té njé kompanie né njé
lokacion tjetér té njé vendi té huaj duke krijuar njé raport afatgjaté né mes dy shteteve si dhe

duke investuar jo vetém né kapital, por edhe né teknologji, kuadro dhe prodhimtari.

Investimet e huaja direkte jané njé ndér faktorét mé relevant qé japin kontribut né
ekonominé e njé vendi. Roli i tyre éshté shumé i réndésishém né kuptim té hapjes sé njé
perspektive té re pér krijimin e industrive té ndryshme gé kané efekt pozitiv mbi rritjen
ekonomike né vend né ményré té rritjes sé eksportit, krijimit té teknologjisé mé inovative,
rritien e prodhimtarisé, krijimin e vendeve té reja té punés apo zvogélimin e normés sé

papunésisé, ndérkag Magedonia shpreh mé sé tepérmi nevojén pér zvogélimin e késaj norme.
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Penetrimi i kompanive multinacionale né tregun e Maqgedonisé do té ishte njé mundési e

miré pér t'u avancuar né aspekt ekonomik dhe financiar.

2.2.1 Struktura e Investimeve té huaja direkte

Ekzistojné klasifikime té ndryshme té IHD-ve, megjithaté éshté e réndésishme té
fokusohemi né investimet e tilla si portfolio investime (afatshkurtra) té cilat pérfshijné:
investime né instrumente té borxhit, letra me vleré etj., dhe investime afatgjata qé pérfshijné:

blerje ose bashkim, Greenfield, fitime té riinvestuara dhe huaté né mes kompanive.

Struktura e IHD-ve né Maqgedoni pérbéhet vetém nga té a.g. investime “blerje ose
bashkim” me njé kompani ekzistuese né njé vend té huaj (d.m.th. blerje e aksioneve té njé
kompanie rezidente) dhe investimet “Greenfield” té cilat i referohen krijimit té njé
veprimtarie krejtésisht té re né njé shtet té huaj. Mbase investimet me blerje ose bashkim
jané mé té favorshme pér shkak té rrezikut mé té ulét né aspektin e blerjes sé njé kompanie
né vend qé té ndértojné objekte té reja pér njé veprimtari té re nga fillimi duke pasur parasysh
edhe formimin e njé kuadri té ri. | njéjti rast ndodh né vendin toné ku investimet blerje ose
bashkim pérfagésojné njé pjesémarrje mé té madhe krahasuar me ato Greenfield ashtu sic e
prezanton grafiku né vijim ku duhet pérmendur se kéto investime jané mé té favorizuara nga

shoqérité multinacionale.
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Grafiku 5. Struktura e Investimeve té huaja direkte dhe porfolio investimeve (né mrd. euro)
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Burimi: BQRM, dizajnimi i autorit

Duke paré réndésiné e IHD-ve né ekonominé e vendit, vérehet njé pjesémarrje mé e
larté e investimeve “blerje dhe bashkim” té cilat jané vazhdimisht né rritje duke filluar nga viti
2006 gé kané marré pjesé me 1.158.747.766 euro e deri né vitin 2017 me 2.112.920.358 euro
me njé rritje kumulative prej 65%. Nga ana tjetér vérehet njé pjesémarrje mé e ulét e
investimeve Greenfield duke filluar nga viti 2006 me 791.090.467 euro e pér té arritur né

1.330.235.439 euro né vitin 2017 gé rezulton me njé rritje kumulative nga viti né vit me 57%.

2.2.2 Investimet e huaja direkte dhe pjesémarrja e tyre né PBB

Duke vlerésuar né kété aspekt, pérvec strukturés sé IHD-ve né kété pjesé éshté me
réndési té fokusohemi né trendin e tyre duke paragitur né ményré grafike se si kané
ndryshuar ato nga viti 2006 deri né vitin 2017 dhe pjesémarrjen e tyre né PBB duke pérfshiré

vlerén totale né ¢do vit.
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Grafiku 6. IHD dhe pjesémarrja e tyre né PBB
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Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave, dizajnimi i autorit

Duke marré té dhénat nga BQRM, mund té konstatojmé se IHD shogérohen me njé
ndryshim né aspekt pozitiv né vitin 2007 duke u rritur né 506.9 milion euro ku mé pas kjo
vleré bie né 409.4 milion euro qé si zakonisht ka gené rezultat i krizés financiare, e cila vleré
ka vazhduar té shfaq rezultate negative pas krizés ku né vitin 2010 éshté zvogéluar né 156.9
milion euro. Pavarésisht késaj, viti 2011 ka treguar rezultate té favorshme duke arritur né
344.6 milion euro qé éshté pér 120% mé tepér se sa né vitin paraprak. Megjithaté kjo vleré
nuk do té thoté gé kéto investime kané gené té mjaftueshme pasi qé interesimii investitoréve
té huaj ka gené shumé i ulét e vecanérisht gjaté vitit 2013 ku ¢éshtjet politike dhe problemet
ekonomike né Magedoni ishin problem kryesor dhe temé diskutimi gjé qé e pamundéson
zhvillimin e klimés sé biznes investimeve. Ashtu si¢ vérehet nga grafiku né vitin 2017 kjo vleré
ka réné né 180 milion euro dhe gjaté téré késaj periudhe né pérgjithési nuk shfaget njé

tendencé stabile.

Varésisht nivelit té investimeve té huaja direkte paragitet edhe pjesémarrja e tyre né
PBB gé karakterizohet me njé trend rénés nga 8,4% né vitin 2007 né 4,5% né vitin 2011 gé
ishte periudha pas krizés financiare, e cila ishte e pashmangshme gofté edhe nga kompanité

multinacionale. Megjithaté, né vitet e fundit IHD u pérballuan me njé ulje drastike ku edhe
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pjesémarrja e tyre né PBB né vitin 2017 pérbénte vetém 1,8% gé éshté shumé larg nga niveli

i vendeve tjera té Ballkanit Peréndimor.

Njé sistem politik i géndrueshém vlerésohet shumé mé tepér nga investitorét e huaj
pasi qé nénkuptohet se pas késaj krijohet edhe njé sistem poashtu i géndrueshém financiar
dhe ekonomik. Ndérsa njé ndér ¢éshtjet mé shgetésuese né Magedoni jané pikérisht sistemi
politik, marrédhéniet me BE-né si dhe vendet fginje, niveliilarté i korrupsionit etj. Ndérmarrja
e masave pér pérmirésimin e késaj situate besoj gé do té krijojé njé frymé tjetér e cila do té
mundésojé shmangien e kétyre aspekteve negative dhe mbajtjen né nivel té disa fenomeneve
gé investitorét e huaj i vlerésojné mé tepér si: inflacioni, likuiditeti, stabiliteti i valutés

kombétare e té tjera.

2.3 Analiza e pjesémarrjes sé veprimtarive ekonomike né PBB

Klasifikimi i investimeve né bazé té veprimtarive ekonomike éshté realizuar né
pérputhje me ligjet dhe vendimet e geverisé sé Republikés sé Magedonisé me géllim shfagjen
e té dhénave qé do té japin njé kuptim mbi nivelin e zhvillimit ekonomik. Pérndryshe, ky
klasifikim éshté bazuar nga Sistemi i Klasifikimit té Veprimtarive Ekonomike (Nace — Rev. 2)

pér géllime té ndryshme té entiteteve ekonomike’.

Kjo ményré e integrimit té té dhénave statistikore béhet mé e qarté qgofté pér personat
fizik apo ato juridik pér té paré mé sakté strukturén e komponentéve qé ndikojné né PBB apo
né njé ményré mé té pérshtatshme té nxjerr né pah se si jané té shpérndara ato dhe me sa

pérgind marrin pjesé né rritjen ekonomike gjé qé krijon dobishméri pér pjesémarrésit.

Duke analizuar veprimtarité ekonomike té Magedonisé, vérehet njé strukturé e
shpérndaré qé marrin pjesé né PBB gjithmoné duke krijuar njé vleré té re shtesé té tyre qé
kontribuon né PBB. Pjesémarrja e aktivitetit té bujgésisé ka rezultuar me 9% né vitin 2006
para krizés dhe mé pas ka pésuar rritje né vitin 2008 me 11.4% duke vazhduar me kété trend

edhe viteve né vazhdim duke arritur né 9.2% né vitin 2016. Nga ana tjetér industria si njé pjesé

7 Komisioni Evropian
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/3859598/5902521/KS-RA-07-015-EN.PDF
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e réndésishme gé krijon produktivitet né njé ekonomi nacionale, merr pjesé né PBB me vetém
10.8% né vitin 2006 duke pésuar zvogélim né 9.7% né vitin 2009 gé ishte edhe periudha e
efektit té krizés financiare. Megjithaté vérehet njé ngritje e kétij niveli né 13.3% té PBB-sé né
vitin 2016, gjé qé jep rezultatin mé té miré deri mé tani krahasuar me téré periudhén qgé kemi

analizuar.

Duke analizuar njé aktivitet tjetér, vérehet njé pjesémarrje e madhe e aktivitetit té
shérbimeve duke potencuar tregtiné me shumicé dhe pakicé ku kétu pérfshihen edhe
riparimet e automjeteve, transporti dhe magazinimi, objekte pér akomodim si dhe aktivitete
tjera té shérbimeve dhe ushqimit. Prandaj edhe pjesémarrja e tyre éshté mé e larté krahasuar
me bujgésiné dhe industriné si dy komponenta mé kryesore gé ndikojné né PBB. Né kété rast
vérehet njé pjesémarrje prej 17.4% né vitin 2006 duke pésuar ekspansion gjaté viteve né

vazhdim dhe pér t'u ngjitur né 19% té PBB-sé né vend né vitin 2016.

Rezultatet nga kjo tabelé shfaqin tre kategorité mé té réndésishme gé japin kontribut
né rritjen ekonomike e duke filluar me tregtiné me shumicé dhe pakicé qé kryeson. Pas saj
rangohet industria dhe bujgésia. Kéto tri kategori konsiderohen si mé té réndésishme té cilat
japin njé vlerésim poziv i cili shérben pér pérmirésimin e rritjes ekonomike né té ardhmen e
ekonomisé sé RM-sé. Bazuar né kété shpjegim rritja e nivelit té industrisé né PBB krijon njé
gasje se éshté arritur té béhet pjesé e réndésishme e zhvillimeve ekonomike té vendit duke
[éné pér tu kuptuar se investimet né kété pjesé krijojné njé trend rrités, hapen fabrika té reja
né prodhimtari, gjé qé krijohen edhe vende té reja pune dhe perspektiva mé té mira pér
standardin e jetesés. Pérveg késaj, duhet pérmendur se Magedonia si njé vend né zhvillim ka
mungesé té eksporteve, ndérkaq ajo importon njé pjesé shumé té madhe té prodhimeve nga
vendet tjera. Ndérkaq rritja e pjesémarrjes sé industrisé do té hapé edhe mundési tjera té

rritjes sé eksporteve.
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Tabela 5. Pjesémarrja e veprimtarive ekonomike (si vleré shtesé) si % né PBB

Veprimtari®
Bujgésia’

Industria?

Ndértimtari
Tregti me
shumicé/pak
icé

Info. dhe
komunikim
Aktivitete
financiare/
sigurime
Aktivitete -
pasuri té
patundshme
Aktivitete
profesionale
3

Adm.
Publike*
Edukim
Mbrojtje
shéndetésor
e

Art, argétim,
rekreacion

2006 2007
90 89
10,8 11
69 5,9
17 15,9
3,7 3,8
2,7 29
13 14
1,6 2,3
70 73
35 3,1
38 4.2
35 34

2008
11,4

10,6

5,6

14,9

3,8

2,6

13

2,8

7,5

3,3

3,4

3,7

Burimi: Makstat, dizajnimi i autorit

8 Sqarim:

1. Bujgésia: pylltaria dhe peshkataria
2. Industria: minierat dhe guroret (industria e réndé) dhe industria e geramikave té lémuar, industria e gelqit,
industria pérpunimit té drurit e letrés, industria e kartonéve, shtypshkronjat, pérpunimi i Iékurés, industria e

képucéve dhe tekstileve (industria e lehté)

2009
10,4

9,7

5,6

16,1

3,6

2,6

12,6

8,1
3,7

3,6

3,9

2010
10,1

11,3

5,6

15,6

3,7

2,2

12,9

3,1

7,7

3,7

3,5

2,7

3. Aktivitete profesionale: aktivitete shkencore dhe teknike
4. Administrata publike: mbrojtja dhe sigurimi social i detyrueshém

2011
9,4

12,7

5,2

17,1

3,4

2,4

12,2

3,1

7,8
3,7

2,8

2,5

2012
9,1

11,6

5,7

16,7

3,5

2,9

12,8

3,2

3,8

3,0

2,3

2013
10

11,3

7,1

18,4

3,2

2,8

12

3,2

5,8
3,6

3,5

2,4

2014
10,2

12,3

6,9

18,2

2,9

11,4

3,2

5,5
3,3

3,6

2,7

2015 2016
9,7 9,2
13,1 13,3
7,1 6,9
18,4 19
2,9 3,1
3 3
11 10
3,2 3,4
5,5 5,5
3,3 3,2
3,6 3,7
2,7 2,7

47


https://sq.wikipedia.org/wiki/Kartonazha
https://sq.wikipedia.org/wiki/Shtypshkronja
https://sq.wikipedia.org/wiki/L%C3%ABkura

2.3.1 Analiza strukturore e IMTh sipas veprimtarive ekonomike

Kur vérejmé nga njé klasifikim tjetér, né vijim do té shfagim investimet e realizuara né
bazé té veprimtarive ekonomike duke i paraqitur ato né vlera absolute dhe duke treguar
pjesémarrjen e tyre né investimet totale si kategorité mé esenciale né té cilat jané realizuar

njé pjesé e madhe e investimeve.

Tabela 6. Analiza strukturore e IMTh sipas veprimtarive ekonomike (né mil. denaré)’

Tregtiame  Adm. publike

Viti  Bujgésial Industria® Ndértimtari  shumicé dhe dhe Té tjera®
pakicé? mbrojtja*
100% MKD % MKD % MKD % MKD % MKD % MKD %
2006 2.004 3 13.806 21 25.230 37,5 10.554 15,7 7.734 11,5 6.655 9,9
2007 1.957 2 21.048 25 28794 34 11916 14,1 8.660 10,2 10.165 12
2008 2.454 2 27315 26 34614 32,4 12353 11,6 13.557 12,7 11.098 104
2009 3.031 3 25443 25 34.637 34 13.524 13,3 14.999 14,7 7.529 7,4
2010 2.352 2 25.142 25 33988 33,7 14.043 13,9 17.466 17,3 6.577 6,5
2011 2.104 2 23.613 22 31.620 29 21.219 194 19.593 17,9 7.493 6,9
2012 2.293 2 28229 26 31.266 28, 13.777 12,6 17.802 16,3 9.227 8,5
2013 3.034 3 29661 25 32840 27,6 16.890 14,2 18369 15,4 10.318 8,7
2014 3431 3 26.756 22 44.846 36,3 16.944 13,7 18.166 14,7 8.571 6,9

2015 3.852 2,9 30.741 23,1 43.865 32,9 20.209 15,2 20.101 15,1 8.248 6,2
2016 3.397 2,3 30.515 21,0 46.921 32,4 22394 15,4 22.252 15,3 9.357 6,5%
2017 2.676 2 30.272 22,4 43368 32 23.233 17,2 18.525 13,7 9.811 7,3%
Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave, dizajnimi i autorit

Duke paré né kété kéndvéshtrim kategoria e investimeve né ndértimtari éshté kategoria
mé e pérfagésuar ku né vitin 2007 ka arritur né 28.794 milion denaré me 34% té investimeve

né mjete themelore, e cila vleré éshteé rritur gradualisht ¢do vit ku né vitin 2017 ka arritur né

43.368 milion denaré dhe gé pérfagésohet me 32% té investimeve.

9 Sqarim:

1. Bujgésia: pylltaria dhe peshkataria

2. Industria: industria e lehté, industria e réndé (miniera, xehe) furnizimi me energji elektrike, ujé, gaz dhe ajér
té kondicionuar; largimi i ujrave té ndotur; menaxhimi i mbeturinave dhe aktivitete tjera.

3. Tregtia me shumicé dhe pakicé: riparim i automjeteve dhe motocikletave; transport dhe magazinim; objeke
pér akomodim; aktivitete té shérbimit dhe ushgimit.

4. Administrata publike dhe mbrojtja: sigurimi i detyrueshém social; arsimi; mbrojtja shéndetésore dhe sociale.
5. Té tjera: informacion dhe komunikim; aktivitete té sigurimit dhe financiare; aktivitete té pasurive té
patundshme; aktivitete profesionale, shkencore dhe teknike; art, argétim dhe rekreacion.
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Nga ana tjetér, pason kategoria e industrisé e cila pérfshin kryesisht minierat dhe
guroret ku né vitin 2007 shogérohet me 21.048 milion denaré qé éshté 24.9% e IMTH.
Investimet né kété kategori jané rritur vazhdimisht deri sa né vitin 2017 kané arritur né 30.272
milion denaré duke pérbéré 22.4%. Kjo kategori éshté ndjekur mé pas nga investimet né
administraté publike dhe mbroijtje, vlera e té cilés né vitin 2007 shénon 8.660 milion denaré
dhe vazdimisht éshté shogéruar me rritje né vitin 2011 me 19.593 milin denaré ndérsa né
vitin 2017 me 18.525 milion denaré qé mesatarisht pérfagésohet me 16% té investimeve. Kjo
pasqyré shfaq edhe rritjen e shpejté té investimeve né kété sektor brenda njé periudhe 10

vjecgare.

Supozohet gé kategorité e paragitura mé larté té rezultojné mé té réndésishme né
aspekt té realizimit té investimeve, por ¢faré ndodh me kategorité tjera si arsimi apo ¢éshtjet
sociale dhe shéndetésore té cilat krijojné pengesa né zhvillimin e métejshém ekonomik né

gofté se nuk jepet kontributi i duhur?!

Té dhénat zyrtare shfaqin njé pérgindje shumé té ulét né kéto dy kategori, té cilat duhet
té shgyrtohen mé tepér nga ana e institucioneve publike qé do té ishte né dobi té shumé
gytetaréve né vend dhe sigurisht kjo dukuri do té stimulonte edhe mé tepér nivelin e rritjes

ekonomike dhe standardit jetésor.
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2.3.1.1 Analiza e pjesémarrjes sé investimeve sipas veprimtarive ekonomike gjaté
periudhés 2006 — 2017

Duke analizuar gjithé kété periudhé pér té mos harruar fillimi i krizés financiare gjaté
viteve 2007-2008 e deri né vitet e fundit 2016-2017, Magedonia ka kaluar népér shumé sfida
té natyrés politike, ekonomike dhe sociale té cilat kané ndikuar né ményré té pérkegésimit té

situatés e cila vazhdon té jeté shqetésuese edhe aktualisht.

Megjithaté, géllimi kryesor éshté té shfagim pjesémarrjen e té gjithé veprimtarive
ekonomike né totalin e investimeve né mjete themelore gjaté késaj periudhe duke u ndaluar
tek kategoria e ndértimtarisé si e tillé me okupimin e njé pérqindje té madhe té investimeve
dhe potencialin mé té madh pér té krijuar mundési mé té favorshme né implementimin e
projekteve té reja né té ardhmen e ekonomisé sé vendit. Kur béhet fjalé pér ndértimtariné,
kemi parasysh c¢do aspekt té planifikimit, projektimit, mirémbajtjes dhe operimit me

infrastrukturén pér té arritur njé ambient mé té miré publik dhe shéndetésor né vend.

Sektori i ndértimtarisé ashtu si¢ vérehet nga tabela e shprehur né grafikonin né vijim ka
njé peshé mé té madhe né investimet e realizuara né Magedoni me rreth 34% gjaté késaj
periudhe 12 vjegare, i ndjekur nga kategoria e minierave dhe guroreve me 25%, administrata
publike dhe tregtia me shumicé dhe pakicé me nga 15% e té tjera. Edhe pse sektori i bujgésisé
shihet si njé kategori e réndésishme dhe e zhvilluar, vérehet njé pjesémarrje shumé e ulét me
3%, ndérkag Magedonia éshté njé ndér ato vende té Ballkanit Peréndimor pérveg Shqipérisé
dhe Kosovés gé njihen né zhvillimin e kétij aktiviteti si mé prioritar nga té tjerét. Eshté qgeveria
ajo gé duhet té jep mbéshtetje né subvencionimin e kétyre aktiviteteve pér té pérmirésuar
zhvillimin dhe avancimin e kétij sektori. Kjo do té rrisé edhe mé tepér mundésiné pér rritjen
e tregtisé né vend dhe njékohésisht niveli i investimeve do té pérmirésoshet né vitet né

vazhdim.
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Grafiku 7. Pjesémarrja e investimeve si % sipas veprimtarive ekonomike (2006 - 2017)

Pjesémarrja mesatare e investimeve sipas veprimtarive
ekonomike gjaté periudhés 2006 - 2017
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15%
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34%

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave, dizajnimi i autorit

51



2.3.2 Analiza dinamike e IMTh sipas veprimtarive ekonomike

Réndésia e veprimtarive ekonomike né ndikimin e rritjes ekonomike éshté e njé niveli
shumé té larté kur béhet fjalé pér realizimin e investimeve né njé ekonomi té vogél si
Magedonia. Prandaj né kété pjesé objektivi kryesor éshté té fokusohemi né dinamikén e
veprimtarive duke potencuar ato me njé pjesémarrje mé té larté. Kjo ményré tjetér e
vlerésimit té investimeve éshté paragitur né tabelén né vijim pér tu ndalur tek ndryshimi i
investimeve né veprimtarité ekonomike gjaté viteve 2006 deri né 2017 duke I€né pér t'u
diskutuar rritja e té gjitha kategorive né vitin 2007 krahasuar me vitin paraprak. PErveg késaj,
né vitin 2012 vérehet njé pérkegésim i investimeve né kategoriné e tregtisé me shumicé dhe
pakicé pér dallim nga viti 2011 me -35% gjé gé ndikon né ekonominé e vendit duke pasur
parasysh se éshté njé ndér kategorité mé té réndésishme nga e cila varet rritja ekonomike ku
eksporti dhe importi jané pjesé kryesore e saj, rezultatet e té ciléve nuk kané dhéné efektin e
duhur. Megjithaté, viti 2013 ka shénuar vlera pozitive té cilat kané vazhduar edhe né vitet

pasuese.

Nga ana tjetér pér té mos harruar kategoriné mé frekuentuese — ndértimariné e cila
éshté shfaqur me rezultate relativisht té favorshme nga viti né vit ku kulminacionin e zhvillimit
e ka pasur né vitin 2014 gé krahasuar me vitin paraprak, éshté pérmirésuar me 36.6%.
Analizuar né kété kéndvéshtrim né kété kategori, viti 2011 éshté periudha kur zhvillohej
projekti “Shkupi 2014” dhe sipas késaj vlera e investimeve duhet té shfaq rezultate mé
pozitive né dobi té nivelit té rritjes ekonomike pér dallim nga viti 2010. Pérkundrazi, té dhénat
tregojné se investimet kané pésuar ulje pér 7%. Edhe pse kétu vlerat pérfshijné edhe sektorin
publik edhe até privat, por kontributi i institucioneve publike realisht duhet té jep shifra mé

té médha duke pasur parasysh réndésiné e tyre né nivel makroekonomik.
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Tabela 7. Analiza dinamike e IMTh sipas veprimtarive ekonomike (né mil. denaré)*°

Viti

2006

2007
2008
2009

2010
2011
2012

2013

2014

2015

2016

2017

Bujgési
T
MKD né%
2.004 26
1.957 -2,3
2.454 25
3.031 23
2352  -22
2.104 -11
2.293 9
3.034 32
3.431 13
3.852 12
3.397 -12
2.676 -21

Industr?

Tl
<) né%
13.806 12
21.048 52
27.315 30
25.443 -6,9
25.142 -1,2
23.613 -6,1

19,
28.229 5
29.661 5,1
26.756 -9,8
30.741 15
30.515 -0,7
30.272 -0,8

Ndértimtari
T
MKD née %
25.230 24
28.794 14
34614 20
34637 0,1
33.988 -1,9
31.620 -7
31.266 -1
32840 5
36,
44.846 6
43.865 -2,2
46.921 7,0
43.368 -7,6

Tregtia me
shumicé
pakicé?

10.554

11.916
12.353
13.524

14.043
21.219
13.777

16.890

16.944

20.209

22.394

23.233

Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave, dizajnimi i autorit

10 sqarim:
1. Bujgésia: pylltaria dhe peshkataria

T
née %

16

13
3.7
9,5

3,8
51
-35

22,
6

0,3

19

10,
8

3,7

Adm.
publike dhe
mbrojtja*

T
né %
7.734 -11
8.660 12
13.557 56
14.999 11
16,
17.466 4
19.593 12
17.802 -9,1
18.369 3,2
18.166 -1,1
10,
20.101 7
10,
22.252 .
18.525 16,
7

Té tjera®

T
MKD né %
6.655 -2,4
10.165 52,7
11.098 9,2
7.529 -32,2
6.577 -12,6
7.493 13,9
9.227 23,1
10.318 11,8
8.571 -16,9
8.248 -3,8
9.357 13,4
9.811 4,9

2. Industria: industria e lehté, industria e réndé (miniera, xehe) furnizimi me energji elektrike, ujé, gaz dhe ajér

té kondicionuar; largimi i ujrave té ndotur; menaxhimi i mbeturinave dhe aktivitete tjera.

3. Tregtia me shumicé dhe pakicé: riparim i automjeteve dhe motocikletave; transport dhe magazinim; objeke
pér akomodim; aktivitete té shérbimit dhe ushqgimit.
4. Administrat publike dhe mbrojtja: sigurimi i detyrueshém social; arsimi; mbrojtja shéndetésore dhe sociale.
5. Té tjera: informacion dhe komunikim; aktivitete té sigurimit dhe financiare; aktivitete té pasurive té

patundshme; aktivitete profesionale, shkencore dhe teknike; art, argétim dhe rekreacion.
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2.4 Analiza e investimeve bruto dhe pjesémarrja e tyre né PBB

Bruto investimet jané njé komponent shumé i réndésishém né krijimin e PBB-sé duke
determinuar gjendjen financiare té njé vendi né aspekt makroekonomik apo né até
mikroekonomik kur béhet fjalé pér bilancin e bizneseve. Ato formohen nga burime té
ndryshme duke pérfshiré amortizimin e kapitalit fiks, produktin kombétar si dhe té hyrat nga
investimet e huaja. Vecoria e tyre géndron né pérfshirjen e shumés sé amortizimit té kapitalit
me investimet neto. Né qofté se vlera e amortizimit nuk investohet, por, pérkundrazi
shpenzohet, atéheré ekziston njé gjendje ku investimet arrijné né zero gé do té thoté se do
té ndalohej térésisht procesi i investimit dhe nuk do té kishte zévendésim té fondeve té
shpenzuara kapitale. Kjo gjendje do té detyronte ekonominé e vendit qé té ngelet né njé
periudhé stagnacionit’.

Né ményré qé té shprehim nivelin e investimeve bruto né Magedoni na shérben
grafikoni né vazhdim duke marré té dhénat nga Enti Shetéror i Statistikave dhe nga BQRM
duke filluar prej vitit 2006 deri né 2017 gé pérfshin edhe té dhénat gjaté krizés financiare dhe
pas saj deri né gjendjen aktuale ku shgetésimet politike dhe sociale kané gené pjesé e
pashmangshme e ekonomisé nacionale dhe vazhdojné akoma té reflektojné né té. Krahas
késaj, do té shohim né qofté se té dhénat zyrtare nxjerrin né pah vértetésiné e situatés
ekonomike dhe lidhjen me PBB-né. Teoretikisht raporti mes kétyre dy variablave éshté pozitiv
gé dm.th. né qofté se investimet bruto rriten, sigurisht qé edhe PBB-ja do té keté njé trend

rrités.

11 shképutur nga: Metodija Nestorovski: “Ekonomija na investiciite”, Ekonomski Fakultet, Skopje, 2005, fq.34.
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Grafiku 8. Relacioni né mes bruto investimeve dhe PBB
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Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave, dizajnimi i autorit

Duke paré né kété aspekt, paragitja grafike shpreh nivelin e investimeve bruto duke
dhéné njé trend rrités nga viti 2006 me 68.809 milion denaré, qé shogérohet me njé rritje
kumulative prej rreth 53% deri né vitin 2008 duke béré njé pérjashtim né vitin 2009 pér pasojé
té krizés financiare. Por, né ¢do vit ka dhéné rezultate pozitive duke arritur né 203.352 milion
denaré né vitin 2017. Pérpos késaj, njékohésisht vérehet rritja e vlerés sé PBB-sé gradualisht
nga viti 2006 me 334.840 milion denaré duke pésuar rritje edhe pas krizés financiare me
437.296 milion denaré né vitin 2011. Ndérkaq, né vitin 2017 ka arritur né njé situaté mé té
favorshme duke rritur vlerén né 616.600 milion denaré. Vértetuar né kété aspekt, rritja e
investimeve bruto shpien né rritjen e PBB-sé gé patjetér se krijon njé bindje pozitive rreth
rritjes ekonomike, pasi qé PBB-ja éshté elementi kryesor gé kontribuon né té népérmjet
shumé faktoréve ekonomik, por edhe népérmjet investimeve si pjesé e atyre faktoréve.

Meqgé pérmendém réndésiné e investimeve né PBB, ekziston njé mundési pér té paré
se sa marrin pjesé kéto investime né krijimin e PBB-sé sé vendit dhe kété e prezanton paraqitja
grafike né vijim népérmjet pérpunimit té té dhénave té marra nga Enti shtetéror i statistikave

dhe BQRM-sé.
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2.4.1 Pjesémarrja e bruto investimeve né PBB

Bruto investimet si faktor i réndésishém né ekonominé e vendit, kontribuojné né rritjen
e PBB-sé duke parashikuar njé vlerésim se né ¢faré drejtimi mund té shkojé rritja ekonomike

gofté né njé aspekt pozitiv apo negativ.

Grafiku 9. Pjesémarrja e bruto investimeve né PBB
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Burimi: Enti Shtetéror i Statistikave, dizajnimi i autorit

Nga ky kéndvéshtrim vérehet pjesémarrja e investimeve né PBB-né e vendit duke arritur
né vitin 2017 té ngjitet né 33% té saj gé tregon njé pérgindje mjaft té favorshme pérkundér
zhvillimit ekonomik té vendit. Pérve¢ késaj, duke krahasuar me standardet evropiane, kjo
gjendje jep njé rezultat té miré vlerésuar. Ajo gé vlen té pérmendet se né vitin 2006 ka gené
20.5% dhe kjo tregon njé pérmirésim té dukshém brenda késaj periudhe nga viti 2006 né vitin
2017. Ndérsa vérehet gé gjaté periudhés sé krizés financiare PBB-ja nuk ka pésuar ndryshime
té médha né kuptimin e ndikimit té investimeve dhe pa marré parasysh kété, gjaté vitit 2009

pjesémarrja e tyre ka gené 26% duke kaluar né njé drejtim té rritjes.
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KREU 3 - Efikasiteti i investimeve né Republikén e Magedonisé dhe
vendet e Ballkanit Peréndimor

3.1 Pércaktimi i variablave

Nevoja pér investime té vazhdueshme né té ardhmen éshté njé hap kryesor té cilin ¢do
geveri e sheh nga njé piképamje krejtésisht té€ ndryshme e cila mundéson avancim té
ekonomisé nacionale. Megjithaté mungesa e resurseve éshté njé problem i gjithémbarshém
pér cdo ekonomi, ndérsa nga ana tjetér alokimi i duhur i tyre mund té kontribuojé né ményré
pozitive duke vendosur disa kufizime me géllim realizimin e investimeve optimale. Kjo éshté
shumé me réndési né ményré té vecanté pér vendet mé té varféra. Prandaj, né kété hulumtim
do té vendosim disa qgasje té cilat pér t’i kuptuar, éshté e nevojshme té kalojmé népér disa

faza derisa té arrijmé né rezultatin pérfundimtar.

Né bazé té analizave empirike té analizuar né kreun paraprak né lidhje me strukturén e
investimeve dhe relacionin me PBB-né né Magedoni, éshté e njé réndésie té vecanté té
hulumtojmé nivelin e efikasitet té tyre, por, duke béré njé krahasim me vendet tjera té
Ballkanit Peréndimor si: Shqgipéria, Kosova, Serbia, Mali i Zi, Bosnia dhe Hercegovina dhe
Kroacia. Pérveg késaj, kontributi mé i madh né kété hulumtim do té jeté pikérisht zbulimi i
efikasitetit té investimeve né kéto vende népérmjet variablave kryesor qé do té hulumtohen
té cilat jané bruto investimet dhe PBB-ja, duke marré parasysh analizat dhe té dhénat gjaté
periudhés 2006 —2017. Mé pas kéto rezultate do té aplikohen né njé prezantim pérfundimtar

si pjesé e studimit té realizuar me ndihmén e dy variablave kryesore qé pérmendém.

Pér té realizuar kété hulumtim éshté i nevojshém koeficienti kyc qé mat efikasitetin e
investimeve - koeficienti inkremental i kapitalit. Né ményré teorike ky koeficient ka pér géllim
té shpreh nevojén e investimeve pér té dhéné njé produkt pérfundimtar optimal (PBB) i cili
do té krijojé njé impakt pozitiv mbi rritjen ekonomike té njé vendi dhe do té zbulojé nivelin e
efikasitetit té investimeve. Pér tu realizuar ky hulumtim, éshté e nevojshme qé pérmes dy

variablave kryesor té krijojmé njé rezultat té konstatuar sipas té dhénave né dispozicion i cili
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do té pranojé apo hedh poshté hipotezat e parashtruara né fillim té kétij studimi duke u

bazuar né metodat sasiore dhe cilésore.

3.2 Burimet e té dhénave

Né kété pjesé do té shtjellojmé variablat e pércaktuara né bazé té té dhénave té
huazuara nga Banka Botérore pér vendet fqinje si dhe nga Banka Qendrore e RM-sé pér té
dhénat gé kané té béjné me faktorét ekonomiké lidhur me Magedoniné. Pérveg késaj, té
dhénat zyrtare do t'i marrim parasysh né valutén devizore — euro duke e paré té arsyeshme
se do té jeté mé e kapshme pér palét e interesuara gé té kené njé gasje mé té thjeshté rreth
kétij studimi. Krahas késaj, duhet té kemi parasysh qé ¢do variabél gé analizohet i pérket
standardeve té vendeve né zhvillim, té cilat dallojné nga vendet evropiane. Pér kété qéllim do
té krijojmé njé gasje mé ndryshe e cila na lejon té realizojmé njé analizé krahasimore me
vendet mé té péraférta pér nga aspekti i zhvillimit ekonomik duke mos harruar gé té gjitha
kané gené pjesé e Ish Republikés Jugosllave.

Pérmes gjetjeve dhe rezultateve qé do té nxjerrim, do té na jepet njé ndihmesé pér té
dhéné njé performancé té suksesshme nga mbledhja dhe pérpunimi i té dhénave. Nga ato
gjetje do té jemi né gjendje té vértetojmé hipotezat e paracaktuara té cilat njéherit krijojné

kuptimin e téré kétij studimi.
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3.3 ICOR pér Republikén e Magedonisé

Duke analizuar lidhjen gé kané investimet me rritjen ekonomike, éshté me réndési té
potencojmé sa kéto investime jané efikase ndaj produktit té brendshém bruto, népérmjet té
cilit vlerésojmé ndikimin gé japin investimet né ekonominé e pérgjithshme té vendit dhe
aspekte té tjera qé do té japin efekte pér té ardhmen. Andaj, né vijim do té fokusohemi né
treguesin kyg té efikasitetit té investimeve pér Magedoniné dhe vendet fginje gé jané pjesé
e Ballkanit Peréndimor me géllim qé té arrijmé té krahasojmé rezultatet finale dhe té nxjerrim
né pah se cili nga kéto shtete karakterizohet me njé zhvillim mé té pérshtatshém ekonomik i

cili rezulton nga efikasiteti i investimeve.

ICOR si njé matés special i investimeve, ka pér géllim té shpjegojé nivelin e investimeve
té nevojshme pér té dhéné njé produkt té brendshém bruto efektiv. Prandaj, teoria e kétij
matési sqaron se efikasiteti arrihet né momentin kur ndodh qé sa mé pak investim té jeté i
nevojshém pér njé njési outputi. Kjo do té thoté se njé ICOR mé e ulét do té jep rezultate mé

pozitive.

Bazuar né modelin e Harrod - Domar kursimet dhe investimet si dy komponenté
ekonomike jané pércaktuesit kryesor té rritjes ekonomike. Sipas tij, kjo e fundit varet nga:
niveli i kursimeve (S) dhe produktiviteti i investimeve kapitale té cilén e pércakton koeficienti
inkremental i kapitalit (ICOR). Né qofté se G (rritja ekonomike) = s (kursimet)/k (ICOR), atéheré
sa mé e ulét té jeté k ag mé e larté rezulton G2, Kétu edhe shprehet vlerésimi i ICOR si njé
komponenté pér marrjen e vendimeve né lidhje me investimet qé té arrihet deri te njé rritje

ekonomike e shéndoshé.

Né shumé vende né zhvillim éshté vértetuar se kjo normé e ulét e rritjes ekonomike
shogérohet me normé té ulét té kursimit. Nga kjo, konstatohet edhe niveliiulétiinvestimeve,
i prodhimit dhe kursimit. Prandaj, kjo e bén té vecanté kété model duke paraqitur njé cikél gé

ripérséritet proces pas procesi duke filluar nga rritja e kursimeve e cila shpien né rritjen e

12 Economics Help - Tejvan Pettinger
https://www.economicshelp.org/blog/498/economics/harod-domar-model-of-growth-and-its-limitations/
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investimeve pér té vazhduar népérmjet njé rrethi vicioz deri sa té arrihet rritja ekonomike e

favorshme pér vendin.

Figura 1. Rrethi vicioz i modelit Harrod - Domar

Burimi: EconomicsHelp
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Duke marré té dhénat nga Banka Botérore pér PBB-né dhe bruto investimet, kemi béré

pérllogaritjen e koeficientit inkremental té kapitalit i cili do té shfaq efikasitetin e investimeve

né rritjen ekonomike né Magedoni. Nga kéto gjetje dhe pérllogaritje do té konstatojmé nivelin

e efikasitetit né vend dhe si kjo do té ndikojé né nivelin e rritjes ekonomike.

Tabela 8. ICOR pér Magedoniné

Viti
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

PBB (euro)
5.469.361.631
6.090.947.717
6.765.000.961
6.767.770.605
7.102.835.693
7.549.366.505
7.584.670.480
8.147.457.257
8.564.097.268
9.063.168.948
9.714.567.918
10.061.153.961

APBB
436.695.625
621.586.086
674.053.245

2.769.644
335.065.088
446.530.813

35.303.974
562.786.777
416.640.012
499.071.679
651.398.970
346.586.043

Burimi: Banka Botérore, kalkulimet e autorit

IB (euro)
1.170.888.334
1.444.311.010
1.889.647.765
1.742.192.232
1.737.944.816
2.031.754.857
2.194.014.756
2.347.107.161
2.594.512.559
2.759.051.765
3.165.956.307
3.182.701.031

ICOR
2,33
1,88
2,10
-300,96

4,71
3,94

47,68
3,84
5,62
5,29
4,19
9,21

60



Ashtu si¢ e kemi pérmendur mé herét efikasiteti mé i madh ndodh kur ICOR rezulton
mé i ulét. Bazuar né té dhénat nga periudha 2006 deri 2017 vérehet gé pozita mé e favorshme
éshté né vitin 2006 me koeficientin prej 2.33 qé do té thoté kjo ka gené periudha ku ekonomia
e Magedonisé ka arritur né njé nivel optimal té rritjes ekonomike dhe investimet né

pérgjithési kané rezultuar efikase duke marré né konsideraté periudhén para krizés.

Edhe pse viti 2007 ishte periudha e fillimit té krizés financiare, megjithaté né vendet e
Ballkanit akoma nuk kishte filluar té ndjehet ky fenomen dhe kété e shpreh edhe rezultati i
ICOR me 1.88. Duhet cekur edhe viti 2009 gé rezulton me ICOR prej -300,96, rast i cili nuk
duhet té ndodh e ag mé pak ku edhe efektet e krizés ishin mé té médhaja. Por, viti 2012
shénon gjendjen jashtézakonisht mé té véshtiré ekonomike né vend ashtu si¢ e shfaq edhe

matja e ICOR, e cila rezulton me 47.68.

Periudha nga viti 2006 deri né 2017 éshté shfrytézuar pér té gjetur nivelin mesatar té
kétij koeficienti dhe né fakt kjo shpreh se sa njési té outputit (PBB) éshté prodhuar nga njé
njési e kapitalit. Né rastin aktual ICOR gjaté késaj periudhe mesatarisht rezulton -17.49 qé nuk
shfaq njé shifér té favorshme dhe konstaton se investimet nuk jané mjaftueshém efikase né
rritien ekonomike pasi gé kjo 1€ té kuptohet se efikasiteti realizohet kur njé njési outputi
fitohet nga mé pak se njé njési kapitali, gjé qé krijon absurditet. Ndérkag, ky nivel negativ i
ICOR ndodh pér shkak té diferencés negative ndérmjet PBB sé vitit paraprak dhe atij aktual
dhe supozon se mé pak se njé njési e kapitalit éshté shfrytézuar pér té dhéné njé njési té PBB-

sé optimale.
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3.4 Niveliiborxhit publik dhe investimet bruto né Republikén e Magedonisé

Magedonia éshté njé nga vendet né Ballkan qé karakterizohet me njé ekonomi té varfér
né zhvillim dhe autoritetet shtetérore jané ato qé duhet té ndérmarrin pérgjegjési té cilat do
t'i shmangin faktorét negativ qé mbizotérojné né vend. Né kété ményré edhe e cenojné

ekonominé e cila shfaget tek niveli i larté i borxhit publik gé éshté gati 50% e PBB-sé.

Megjithése geveria merr borxh pér té financuar shpenzime té ndryshme dhe pér té
stimuluar rritjen ekonomike, nga ana tjetér né njé afat té gjaté kjo e pengon zhvillimin e
ekonomisé nga fakti se njé nivel i larté i borxhit ul besueshmériné e investitoréve privat. Nga
njé piképamje tjetér, investimet publike realizohen nga financimi i borxhit né ményré gé té
krijohen mundési pér pérmirésimin e situatés makroekonomike dhe standardit jetésor.
Prandaj, duke paré nga kéto aspekte, géllimi yné éshté té shprehim kété raport né mes

investimeve bruto dhe borxhit né Magedoni pér té arritur né njé vlerésim té sakté.

Lidhur me kétég, tabela né vijim shpreh njé raport pozitiv né mes borxhit dhe investimeve
bruto né milion denaré nga viti 2006 deri né vitin 2017. Kjo shfaq dukuriné e rritjes sé
vazhdueshme té té dy faktoréve kryesor ekonomik. Kjo ményré e vlerésimit jep njé paraqitje
té investimeve bruto té cilat vazhdimisht kané pésuar rritje duke filluar nga periudha para
krizés financiare e deri né vitin 2017, ndérsa nga ana tjetér borxhi éshté rritur njékohésisht
me rritjen e investimeve bruto duke arritur né 47.7% té PBB-sé. Por, duhet té cekim se
fenomeni i rritjes sé borxhit ndikon né ményré negative né rritjen ekonomike né afat té gjaté,
ndérsa rritja e investimeve bruto jep njé sinjal pozitiv mbi té. Né kété rast, pérballemi me dy
faktoré té cilét analizohen né dy aspekte té ndryshme, por gé japin efekt té madh né rritjen

ekonomike népérmjet té cilés vlerésohet e téré ekonomia e vendit.
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Tabela 9. Borxhi publik dhe investimet bruto (né mil. denaré)

Viti
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

Borxhi publik
111.232
96.076
95.696
108.416
119.091
148.526
178.894
201.846
241.090
260.374
289.666
294.347

% e PBB
33,2%
25,8%
23,1%
26,1%
27,2%
32,0%
38,3%
40,2%
45,7%
46,6%
48,7%
47,7%

Investimet bruto
68.809
89.928
110.405
107.600
108.218
120.548
134.962
144.584
159.847
169.942
193.366
203.352

Burimi: Ministria e financave dhe BQRM, dizajnimi i autorit

% e PBB
20,5%
24,1%
26,6%
26,0%
24,7%
26,0%
28,9%
28,8%
30,3%
30,4%
32,5%
33,0%

Meqgenése géllimi kryesor né kété pjesé éshté analiza e trendit té investimeve bruto si

rezultatirritjes sé borxhit publik, tabela né vijim paraget kété |évizje duke pérfshiré periudhén

para dhe pas krizés financiare.

Tabela 10. Trendi i investimeve bruto si rezultat i rritjes sé borxhit publik né RM (né mil.

denaré)

Viti

2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

Borxhi publik
MKD T né %

111.232 -8.7
96.076 13.6
95.696 -0.4
108.416 13.3
119.091 9.8
148.526 24.7
178.894 20.4
201.846 12.8
241.090 19.4
260.374 8

289.666 11.2
294.347 1.6

Investimet bruto

MKD
68.809
89.928

110.405
107.600
108.218
120.548
134.962
144.584
159.847
169.942
193.366
203.352

Burimi: Ministria e financave dhe BQRM, dizajnimi i autorit

T né %

9.4
30.7
22.8
-2.5

0.6
11.4

12

7.1
10.6

6.3
13.8

5.2
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Duke marré parasysh té dhénat nga Ministria e Financave dhe BQRM, vérehet njé rritje
e vazhdueshme e borxhit publik. Si rezultat i késaj, né vitin 2006 éshté arritur borxhi té
zvogélohet pér 8.7% qé jep njé vlerésim relativisht pozitiv. Pérkundér késaj, né vitin 2011
borxhi éshté rritur pér 24.7% pér dallim nga viti paraprak dhe si pasojé e krizés financiare nuk
ka arritur t&€ menaxhohet né até ményré gé té zvogélojé vlerén e mjeteve té huazuara duke
shénuar edhe rritjen maksimale qé ka ndodhur gjaté kétyre viteve. Nga ana tjetér né po té
njéjtin vit vérehet edhe rritja e investimeve pér 11.4%. Kjo krijon mendimin se njé pjesé e

borxhit éshté marré pér té financuar investimet té cilat kané pésuar rritje.

Derisa borxhi né ményré graduale éshté rritur ku né vitin 2017 ka marré vlerén 294.3
miliard denaré, investimet poashtu jané rritur né njé nivel prej 203.3 miliard denaré.
Megjithaté ajo qé vlen té pérmendet éshté njé pérgindje shumé e vogél e rritjes sé borxhit
prej 1.6% krahasuar me vitin ku vlen té pérmendet se éshté arritur njé pozité e miré dhe
njékohésisht investimet jané rritur por vetém pér 5.2%. Kjo jep njé lajm té miré pér borxhin
né aspektin makroekonomik té vendit, por nuk mund té themi té njéjtén gjé edhe pér

investimet bruto.
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3.5 ICOR dhe vlerésimi i ekonomisé sé vendeve té Ballkanit Peréndimor

Duke vlerésuar nivelin e efikasitetit né Magedoni dhe né ményré qé té béjmeé
krahasimin me vendet e Ballkanit Peréndimor, éshté e njé réndésie esenciale té nxjerrim né
pah efektin e investimeve né krijimin e PBB-sé duke pasur parasysh se té gjithé kéto vende
karakterizohen me njé ekonomi mé té “varfér” né Evropé. Njékohésisht ato ballafagohen me

sfida té shumta pothuajse né té njéjtat sfera té ekonomiség, politikés dhe ¢éshtjeve sociale.

Meqgé investimet jané njé nga burimet kryesore nga té cilét varet né masé té madhe
ekonomia e vendit, éshté e arsyeshme té béjmé analizén e nivelit té efikasitetit té tyre.
Prandaj, népérmjet metodés krahasimore me vendet fginje té pjesés peréndimore, do té
arrijmé né njé konkluzé né bazé té fakteve me ané té ICOR me té njéjtén ményré si¢c kemi
arritur té japim njé vlerésim pér ekonominé e Magedonisé. Né bazé té késaj, mund té

konstatojmé edhe njérén nga hipotezat e paracaktuara pér kété studim.

Para se té ndalemi tek efikasiteti i investimeve né Ballkanin Peréndimor, le té ndjekim
zhvillimin ekonomik si dhe veprimtarité tjera ekonomike té tyre pér té arritur né njé gasje mé
té sakté se né cfaré situatash ekonomike dhe financiare kané kaluar duke pasur parasysh
efektet e krizés financiare. Prandaj, éshté me réndési té kuptojmé fenomenet ekonomiké té
cilét kané ndikuar né masé té madhe né ndalimin e zhvillimit ekonomik té kétyre vendeve,
vecanérisht pas krizés financiare, pasi gé edhe kéto jané pjesé e shteteve né zhvillim njgjté
sikurse Magedonia dhe sigurisht gqé kapaciteti i mundshém ekonomik gé ato posedojné nuk

krijon nivelin e duhur té zhvillimit ekonomik.
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3.5.1 Kosova

Pér té vlerésuar njé ekonomi né Ballkanin Peréndimor, duhet identifikuar paralelisht
zhvillimin ekonomik me vendet tjera qé jané pjesé e tij. Megjithaté, fokusi do té géndrojé né
njohjen e fenomeneve té sferave té ndryshme makroekonomike qé kané dhéné efektin e tyre

né zhytjen apo forcimin e PBB-sé e me kété edhe né rritjen ekonomike.

Si pjesé e njé ekonomie té vogél dhe njé nga vendet mé té varféra né boté, Kosova ka
gené e ndikuar nga kriza financiare si ¢do shtet tjetér kudo né boté, por duhet cekur se kriza
nuk filloi sé pari né Ballkan, prandaj edhe ndikimet e saj filluan né vitet e mévonshme. Ajo

karakterizohet relativisht me té ardhura kombétare té ulta.

Né vitin 2006, Kosova ka shénuar njé rritje vjetore té PBB-sé prej 4.5%, gjé gé jep njé
rezultat relativisht té miré duke arritur deri né 7% né vitin 2007. Megenése nga viti 2008
filluan gjurmét e para té krizés financiare, PBB-ja arriti né vetém 2% rritje vjetore qé krijon njé
vlerésim mé té dobét krahasuar me vitin 2007. Nga kjo periudhé&, ekonomia e kétij vendi filloi
té dobésohej deri sa gradualisht né vitin 2011 u vu re rimékémbja, edhe pse deri né vitet

aktuale nuk éshté arritur as edhe 4% rritje vjetore.

Sektori i shérbimeve éshté njé ndér sektorét mé té frekuentuara qé marrin pjesé né PBB
me rreth 50% té saj, ndérsa industria paraget vetém 16.8% té PBB-sé nga ku prodhimi merr

10%.

Investimet jané viktima kryesore gé péson né qofté se njé shtet nuk mundéson stabilitet
té duhur ekonomik dhe sigurisht gé kjo varet edhe nga ekonomité tjera té jashtme. Né vitin
2007, Kosova ka arritur né njé nivel té investimeve prej 28% té PBB-sé dhe pa marrré parasysh
ndikimeve té krizés financiare, ajo ka vazhduar té jep rezultate pozitive né dobi té rritjes
ekonomike duke arritur né 31% té PBB-sé né vitin 2009. Né kété ményré aspektet gé
pérfshijné investimet kané krijuar njé frymé mjaft té€ suksesshme né zhvillimin e ekonomisé
sé vendit duke mos lejuar gé kjo pjesémarrje né PBB té bjeré nén 26%. Kjo strategji e
institucioneve shtetérore éshté planifikuar né njé ményré gé do té krijonte efikasitet né

sistemin ekonomik.
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Meqé edhe investimet e huaja direkte jané pjesé e investimeve bruto né njé vend, duhet
diskutuar ¢éshtjen e trendit rénés té tyre. Ekziston njé interes shumé i ulét i investitoréve té
huaj, gjé gé duke analizuar periudhén para dhe pas krizés financiare pjesémarrja e tyre né
PBB éshté e njé niveli shumé té dobét. Kjo shfaget nga fakti se IHD né vitin 2007 kané marré
pjesé né PBB me 12.9% ndérsa gradualisht jané zvogélar né 7% né vitin 2009 — periudha pas
krizés. Ndérkaq investitorét e huaj jané njé ndér shtytésit kryesor té zvogélimit té normés sé
papunésisé dhe mungesa e tyre vérehet né nivelin e larté té késaj norme duke filluar nga viti
2006 me 75.5% megjithése éshté zvogéluar né 55% né 2012, por gjithsesi kjo jep njé
absurditet pasi qé éshté njé normé tejet e larté pér njé vend me njé numér té vogél banorésh
dhe pér njé ekonomi té vogél. Megjithaté, jo vetém IHD ndikojné né krijimin e vendeve té reja
té punés, por éshté geveria ajo qé duhet té stimulojé forcén punétore té jeté aktive népérmjet

projekteve té ndryshme té punésimeve.

Duke krahasur me vendet e rajonit, njé vlerésim pozitiv jep niveli i borxhit publik né
Kosové qé né vitin 2010 ka rezultuar me 4.1% té PBB-sé ndérsa né vitet né vijim nuk ka

ndryshuar né masé té madhe deri sa aktualisht éshté ngjitur né 16.6% té PBB-sé.

Né pérgjithési, pritet njé nivel mé i larté i rritjes ekonomike né vitet e ardhshme dhe
indikatorét kryesoré té rritjes sé kétij niveli supozohet té jené konsumi privat dhe ai publik.
Por, nga ana tjetér investimet ngelen me njé interes té ulét dhe té pa afta pér té ndikuar né
zhvillimin e duhur ekonomik. Né kété aspekt nevojitet njé implementim i strategjive
ekonomike efikase pér té stimuluar investimet e sidomos formulimin e projekteve pér té
térhequr investitoré té huaj. Megjithatég, rritja reale e PBB-sé parashikohet gé do té pésojé

rezultate pozitive né té ardhmen dhe do té pérmirésojé nivelin e rritjes ekonomike.

Nga piképamja e kétyre vlerésimeve, né vijim paragesim PBB-né dhe investimet bruto
si dy elemente kyce pér té dhéné nivelin e efikasitetit — ajo gé éshté edhe géllimi yné kryesor

duke filluar pikérisht me Kosovén e mé te;j.

13 Shénim: Sipas vlerésimit té té dhénave statistikore nga Banka Botérore
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Tabela 11. ICOR né Kosové

Viti PBB (euro) APBB IB (euro) ICOR
2006 3.250.867.204 246.192.472 812.741.802 3,5
2007 3.531.583.675 280.716.471 908.747.263 2,9
2008 3.882.706.013 351.122.337 1.208.658.738 2,6
2009 4.069.843.113 187.137.100 1.267.494.714 6,5
2010 4.401.862.347 332.019.234 1.450.669.459 3,8
2011 4.810.099.099 408.236.752 1.632.297.890 3,6
2012 5.059.060.999 248.961.900 1.465.088.705 6,6
2013 5.327.409.990 268.348.991 1.470.819.932 5,5
2014 5.567.728.994 240.319.004 1.434.859.014 6,1
2015 5.806.635.962 238.906.969 1.601.227.189 6,0
2016 6.071.035.042 264.399.080 1.650.063.883 6,1
2017 6.325.978.614 254.943.572 1.826.793.824 6,5

Burimi: Banka Botérore, kalkulimet e autorit

Duke u bazuar né té dhénat e shprehura né valutén euro nga Banka Botérore, mund té
japim njé vlerésim té realizimit té investimeve duke filluar nga periudha para krizés financiare
duke vérejtur njé koeficient stabil t& ICOR me 2.9 né vitin 2007. Megjithaté situatén jo aq té
favorshme pér ekonominé e Kosovés ka shénuar viti 2012 pas krizés financiare me njé
koeficient prej 6.6. Ndérkaq, nga ajo periudhé e deri né vitin 2017 nuk ka dhéné rezultate
pérkegésuese dhe lIékundése, gjé gé jep njé vlerésim pozitiv mbi efikasitetin e investimeve.
Pérvec késaj, duhet té kemi parasysh se Kosova éshté vendi me njé popullsi mé té vogél pér
dallim nga vendet tjera dhe PBB-ja sé bashku me bruto investimet kapin njé vleré mé té ulét

né pérgjithési.

3.5.2 Shqipéria

Ekonomia e Shqipérisé i pérket njé sistemi mé fleksibil i cili krijon mundési pér njé treg
konkurrues dhe té hapur. Strategjité e politikave té ndryshme jané né njé zhvillim e sipér pér
té krijuar njé ekonomi funksionale dhe té suksesshme duke shmangur ndikimet politike.

Shqipéria éshté vlerésuar me njé rritje mjaft té favorshme té PBB-sé prej 7.5% né vitin
2008 e cila ka pérjetuar njé degradim pér shkak té krizés financiare duke réné né 3.35% njé
vit pas (né 2009). Vazhdimi i késaj situate deri né vitet e fundit nuk ka dhéné rezultate té mira

pér ekonominé e vendit ku né vitin 2013 kishte rritje vetém prej 1%. Ndérsa viti 2017 shénon
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njé pozité meé té miré né qofté se krahasojmé me periudhén nga kriza e kéndej duke shénuar
3.8% rritje. Ekzistojné faktorét té shumté gé kané stimuluar kété rritje duke mos harruar
zhvillimin e turizmit dhe prodhimin e energjisé.

Evolucioni i investimeve ka rrjedhur me njé ritém né aspekt negativ gjaté periudhés nga
2006 deri né 2017. Té dhénat nga Banka Botérore e shprehin kété duke filluar nga 38.7% té
pjesémarrjes né PBB né vitin 2007, pér té pésuar rénie né 35.4% né vitin 2009 dhe vazhdimisht
shénon zvogélim duke arritur né 24.8% né vitin 2017. Megjithaté, kjo nuk krijon bindjen se
investimet nuk japin kontributin e duhur, pasi qé vérehet njé rezultat relativisht i miré dhe
ekziston potencial pér njé rritje té métutjeshme. Ndérkaq, né fushén e investimeve té huaja
direkte duhet té potencojmé se pa marré parasysh ndikimet e krizés financiare ato kané
shfaqur rritje pikérisht né vitin 2008 nga 9.7% té PBB-sé deri né 11.16% né vitin 2009. Por, ky
interesim i investitoréve té huaj éshté zbehur né vitin 2010 duke réné né 9.14% té PBB-sé né
vend duke arritur nivelin mé té larté deri mé tani né 9.8% té PBB-sé. Né kété ményré ka
vazhduar ky trend gjaté téré periudhés deri né vitin 2017 duke zbritur né 7.8%, gjé qé mud té
themi se ka pasur njé géndrueshmeéri pozitive nga kéndvéshtrimi i ekonomisé sé Shqipériség,
pasi gé vende té tilla me ekonomi té vogél kané nevojé pér investime té tilla meqé ato jané
njé faktoré shumé i réndésishém gé stimulojné rritjen ekonomike dhe ofrojné vende té reja
pune. Sipas kétij vlerésimi tregu i Shqgipérisé ofron mundési té favorshme pér zhvillimin e
zonave industriale né lidhje me IHD.

Nga njé kéndvéshtrim tjetér, niveli i papunésisé ka kaluar né faza té ndryshme
gradualisht duke filluar nga viti 2007 qé arriti né 13.5% , duke arritur nivelin mé té larté né
vitin 2014 me 17.4%. Q€ nga ky vit éshté arritur té menaxhohet kjo normé deri sa viti 2017
shénon njé pérmirésim né kété aspekt me 13.8%. Kjo jep njé vlerésim pozitiv duke pasur
parasysh se kohéve té fundit fenomeni i punésimeve ka gené problem kryesor jo vetém né
Shqipéri, por edhe né Ballkan.

Problemi kryesor me té cilin pérballet Shqgipéria éshté kegmenaxhimi i politikave fiskale
dhe né kété rast duhet pérmendur nivelii larté i borxhit publik si pérqgindje e PBB-sé gé shkon
vazhdimisht duke u rritur krahasuar me vitet para krizés financiare. Kjo normé e larté prej
69.9% e vlerésuar né vitin 2017 shfaq edhe ¢éshtje tjera financiare qé krijojné pengesa né
rritjien ekonomike e ku né vend té paré dalin pamundésité e krijimit té investimeve publike

optimale. Kétu vlen té pérmendet se geveria duhet té menaxhojé kéto politika duke
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shmangur projekte investive joproduktive pér té stimuluar ato qé jané té dobishme pér
zhvillimin e ekonomisé nacionale.

Duke paré kéto té dhéna , projeksionet pér té ardhmen vlerésojné njé rritje té
investimeve si dhe njé kontribut mé té madh né rritjen ekonomike. Pérvec késaj, geveria
duhet té krijojé mundési pér pérmirésimin e mirégenies sociale duke ditur qé éshté i
pranishém fenomeni i varférisé, njékohésisht té menaxhojé zvogélimin e borxhit publik gé

éshté né njé nivel relativisht té larté.1

Bazuar né kéto vlerésime ekonomike, kthehemi né llogaritjen e efikasitetit té
investimeve né veganti, me situatén aktuale té ekonomisé sé Shqipérisé duke u karakterizuar

me njé koeficient té ICOR prej 4.3 né vitin 2007 dhe duke zbritur né -25.4 né vitin 2009.

Ajo gé e vleréson nivelin e efikasitetit té investimeve né njé gjendje aspak té favorshme
éshté periudha e pas krizés financiare né vitin 2013 me njé koeficient prej 79.5, gjé qé gati se
né té gjitha vendet e Ballkanit Peréndimor kjo periudhé ka shénuar rezultate negative gé kané
ndikuar né zhvillimin ekonomik né té ardhmen. Kjo do té thoté se éshté nevojitur té
investohet njé sasi mé e madhe e kapitalit pér té dhéné njé PBB optimale. Kjo nga ana tjetér
krijon shpenzime shtesé té cilat shpijné né rritjen e borxhit publik. Nga ana tjetér, niveli mé

efikas gjaté késaj periudhe éshté shénuar né vitin 2008 me ICOR prej 3.1.

Tabela 12. ICOR né Shqipéri

Viti PBB (euro) APBB IB (euro) ICOR
2006 7.168.403.915 607.951.720 2.794.219.934 4,0
2007 7.818.565.930 650.162.016 3.022.308.259 4,3
2008 8.793.777.446 975.211.516 3.146.275.350 3,1
2009 8.669.942.349 - 123.835.097 2.996.140.753 -25,4
2010 9.005.386.423 335.444.074 2.729.413.729 8,9
2011 9.273.110.018 267.723.595 2.913.015.834 10,2
2012 9.588.414.581 315.304.563 2.716.258.789 9,2
2013 9.622.568.397 34.153.816 2.729.842.448 79,5
2014 9.970.537.848 347.969.450 2.450.294.595 7,8
2015 10.267.129.260 296.591.413 2.506.561.740 8,3
2016 10.743.264.611 476.135.351 2.662.041.166 5,3
2017 11.571.082.507 827.817.896 2.918.694.084 3,2

Burimi: Banka Botérore, kalkulimet e autorit

14 Shénim: Sipas vlerésimit té té dhénave statistikore nga Banka Botérore
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3.5.3 Sérbia

Sérbia konsiderohet njé shtet i cili ka arritur té rimékémb ekonominé e tij duke krijuar
kushte pér t'iu bashkangjitur vendeve té Bashkimit Evropian. Ajo njihet pér nga tregu i liré
dhe gé nga shpérbérja e Jugosllavisé ka krijuar strategji té suksesshme pér té mirémbajtur
shéndetin ekonomik, politik e social dhe vazhdon té béjé reforma né kété aspekt pér té rritur
nivelin e rritjes ekonomike.

Rasti i rritjes reale té PBB-sé pothuajse ka shkuar né njé drejtim té njéjté sikurse Kosova.
Né vitin 2007 ka gené 5.8% , derisa viti 2009 si pasojé e krizés financiare ka ndikuar né njé
pérkeqésim té rritjes sé PBB-sé duke réné deri né -3.1%. Qé nga kjo periudhé ka arritur né
1.4% né vitin 2011 duke vazhduar me kété ritém. Né kété ményré né vitin 2014 ka pésuar
rénie né -1.8%, ndérsa gradualisht éshté ngjitur né 1.8% né vitin 2017. Vlerésuar né kété
aspekt, kriza financiare ka prekur né masé té madhe ekonominé e kétij vendi, gjé qé e ka béré
pak mé té véshtiré rimékémbjen né aspekt ekonomik.

Né fushén e investimeve vérehet njé nivel i larté para periudhés sé krizés financiare ku
né vitin 2008 jané pérfagésuar me 30% té PBB-s€, gjé gé krijon njé piképamje mjaft pozitive,
megjithése viti pasardhés pésoi rénie pér gati 10% krahasuar me rastin e vitit 2008. Kétu
vérehet se né té gjitha vendet e Ballkanit Peréndimor, periudha nga 2009 e kéndej si rezultat
i krizés financiare ka dhéné efektet e saj né aspekt negativ dhe véshtirésité e médha pér té
krijuar strategjité e duhura kané gené pengesé pér ngadalésimin e zhvillimit ekonomik. Kété
e themi meqé niveli mé i larté i investimeve qé éshté arritur pas krizés ka gené 21.1% e PBB-
sé edhe até né vitin 2012. Ndérsa té dhénat nga viti 2017 japin njé pjesémarrje prej 19% qé
krahasuar me vendet tjera fginje konsiderohet me njé nivel mé té ulét né rajon.

Pér t'u ndalur tek investimet, njé faktor tjetér ekonomik qé jep njé kontribut
domethénés né rritjen ekonomike jané investimet e huaja direkte. Viti 2006 ka dhéné njé
pérqindje prej 23.9% té PBB-sé e cila ka ndryshuar né vitin 2009 né aspekt negativ me 6.8%,
gjé gé nuk krijon suksesin e mjaftueshém té zhvillimit té biznes klimés. Né kété ritém IHD kané
vazhduar nga viti né vit duke prekur normén prej 4% té pjesémarrjes né PBB né vitin 2010 dhe
gé nga kjo periudhé niveli mé i larté i IHD-ve ka arritur né jo mé tepér se 10.6% né vitin 2011.
Ndérkaq né vitin 2017 éshté vlerésuar me 6.9% dhe kjo nuk krijon ményrén e duhur té

funksionimit té& ekonomisé né zhvillimin e bizneseve pasi gé ekzistojné kapacitete mé té
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médha pér térhegjen e investitoréve té huaj. Njé nga arsyet mé té shpeshta pas krizés
financiare mund té konsiderohet edhe prania e korrupsionit dhe ¢éshtjet politike né vend.
Niveli i normés sé papunésisé si njé pjesé e ndikimit né zhvillimin ekonomik qé krijon
forcén punétore té duhur ka marré pjesé me 18% né vitin 2007 dhe gjaté gjithé késaj periudhe
gé analizojmé mund te thuhet se gjendet né njé pozité jo aq té favorshme. Kjo ndodh meqé
niveli mé i ulét ka arritur né 18.06% né vitin 2017 ndérsa niveli mé i larté shénohet né vitin
2012 mé 24%. Megjithaté, ky rezultat krijon bindjen e njé fryme pozitive né ekonomi pasi
Sérbia ka arritur té zvogélojé kété normé ¢do vit e mé tepér duke pérmirésuar mirégenien

ekonomike.

Borxhi publik éshté i vetmi fenomen ekonomik qé vazhdimisht ka pésuar rritje né aspekt
negativ edhe até duke filluar nga viti 2006 me 36% té PBB-sé gradualisht duke prekur nivelin
e 74.7% né 2015 gé krijon njé shifér marramendése edhe pse ka arritur ta menaxhojé né
61.5% né vitin 2017, por kjo nuk krijon mundésité e duhura pér té pérmirésuar gjendjen

financiare dhe fiskale né vend.

Né pérgjithési, duke vlerésuar ndikimet e shumta ekonomike né Sérbi, vérehet se
ekziston njé mundési pér pérmirésim té rritjes sé PBB-sé né té ardhmen, njékohésisht edhe
borxhi publik planifikohet té zvogélohet deri né njé nivel ku do té ofrojé stabilitet ekonomik
té duhur. Nga ana tjetér njé rritje e nivelit té investimeve dhe punésimeve patjetér qé do té
ofronte njé kontribut té dukshém né pérmirésimin e standardit jetésor, rritjen e

produktivitetit dhe zgjerimin e ekonomisé nacionale.'®

Pér té ndjekur strukturén e njéjté té efikasitetit té investimeve, kalojmé né vlerésimin e
ICOR. Analizuar né kété kéndvéshtrim, té dhénat nxjerrin né pah nivelin e larté té efikasitetit
né vitin 2007 me njé koeficient 1.2 g€ jep njé rezultat pozitiv duke marré parasysh se njé nivel
i ulét i ICOR mund té jep njé PBB po ag optimale pér té ndikuar né ekonominé nacionale té
Serbisé. Kjo nénkupton gé njé njési e PBB-sé fitohet nga prodhimi i mé pak sasie té kapitalit.
Dhe ky koeficient ka arritur né -6.7 né vitin 2010 pas krizés financiare dhe pér dallim nga

Shqipéria éshté né njé nivel kryesisht té favorshém, megjithése né vitin 2015 ka arritur né njé

15 Shénim: Sipas vlerésimit té té& dhénave statistikore nga Banka Botérore
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shifér prej 31.9 té ICOR-it

koeficientin prej 3.1.

Tabela 13. ICOR né Sérbi

. Por, kjo mé pas ka shénuar rezultate pozitive né vitin 2017 me

Viti PBB (euro) APBB IB (euro) ICOR
2006 24.398.885.241 3.289.120.705 6.105.399.292 1,6
2007 29.437.081.096 5.038.195.855 8.565.773.247 1,2
2008 33.628.246.948 4.191.165.852 10.198.070.598 2,0
2009 30.677.299.561 - 2.950.947.387 5.956.179.268 -3,5
2010 29.794.345.803 - 882.953.759 5.502.745.393 -6,7
2011 33.426.073.600 3.631.727.797 6.719.538.320 1,5
2012 31.709.498.424 -1.716.575.176 6.662.299.724 -3,9
2013 34.283.534.761 2.574.036.337 6.050.955.443 2,6
2014 33.323.055.293 - 960.479.468 5.829.511.661 -63
2015 33.505.948.210 182.892.917 6.316.516.914 31,9
2016 34.624.409.133 1.118.460.923 6.605.878.673 5,6
2017 36.766.320.851 2.141.911.718 7.720.389.064 3,1

Burimi: Banka Botérore, kalkulimet e autorit
3.5.4 MaliiZi

Arritja e géllimeve pér njé zhvillim té njé ekonomie té njé vendi né Ballkan éshté njé
sfidé gé kérkon shumé planifikim dhe implementim té strategjive té ndryshme pér stabilitet
ekonomik. | tillé éshté rasti me Malin e Zi qé pérveg turizmit qé éshté njé nga sektorét dhe
stimuluesit kryesor té rritjes sé PBB-sé&, njihet edhe si njé shtet né té cilin mbizotéron

privatizimi i shumé institucioneve publike, gjé gé nuk éshté vérejtur né vendet tjera té rajonit.

Ekonomia e kétij vendi karakterizohej me njé rritje vjetore té PBB-sé prej 8.6% para
krizés financiare né vitin 2006, por si ¢do vend tjetér né Ballkan, Mali i Zi ka pésuar njé situaté
shumé té véshtiré njéjté si Kroacia duke u pérfagésuar me -5.8% zvogélim té PBB-sé. Kjo e
shpreh edhe até periudhén nga e cila éshté dashur té rimékémbet njé vit pas dhe sigurisht gé
ka arritur né njé ményré té kalojé né njé rritje vjetore prej 2.7% qé éshté njé sukses i
mjaftueshém pér té vazhduar mé tutje. Ndérsa né vitin 2017 rritja vjetore e PBB-sé ka gené

4.7%.

Né pérgjithési, ajo gé bie né shikim té paré né vlerésimin e ekonomisé sé njé vendi éshté
niveli i investimeve nga viti 2006 me 34.77% té PBB-sé gé éshté rritur né 41% né vitin 2008.

Kéto té dhéna nga Banka Botérore japin njé rezultat té favorshém né kété aspekt, megjithése
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viti pasardhés krijoi pasiguri duke réné né 26.9% dhe duke vazhduar me kété ritém deri sa
arriti pérséri kulmin né vitin 2017 me 29% té PBB-sé. Duke krahasuar me vendet tjera té
rajonit, Mali i Zi rangohet né njé pozité mé té miré sa i pérket realizimit té investimeve gjaté

késaj periudhe. Kjo mé pas pasqyrohet edhe tek interesimi i investitoréve té huaj.

Pérfitimet e realizuara nga IHD, stabiliteti ekonomik dhe politik sé bashku me politikat
fiskale avancuese kané mundésuar qé ekonomia e kétij vendi té shndérrohet né njé treg
konkurrues dhe térheqés pér investitorét e huaj. Pérkundér pranisé sé krizés financiare,
investitorét e huaj kané shfaqur njé interesim mjaft domethénés pér rritjen ekonomike té
vendit dhe kjo vérehet nga pjesémarrja e madhe e tyre né PBB né vitin 2009 me 37.2%.
Megjithaté, kjo normé ka ndryshuar né aspekt negativ né vitet né vijim duke arritur nivelin
mé té larté té mundshém né vitin 2015 me 17.2% ndérsa viti 2017 shénon 11.5% té

pjesémarrjes sé IHD-ve né PBB.

Forca punétore éshté resursi mé vital gé njé ekonomi té funksionojé né ményré té
duhur. Mali i Zi shénoi njé normé té larté papunésisé né vitin 2006 me 24.8%, por gé éshté
arritur nga viti né vit té zvogélohet dhe viti 2017 ka regjistruar normén prej 16.1% dhe
krahasuar me njé periudhé prej 10 vitesh mé paré mund té themi se éshté arritur targeti i
shmangies sé fenomenit té personave té papuné, megjithése ende éshté i pranishém

problemi i té papunéve qé prek moshat mé té reja.

Duke ditur problemin kryesor qé mbizotéron né ¢do vend té Ballkanit Peréndimor, éshté
e paarsyeshme t'i shmangemi ndikimit té borxhit publik. Borxhi publik edhe pse konsiderohet
si financues kryesor, por duhet té arrihet né njé nivel t&€ menaxhuar né ményré té duhur pér
té mos eskaluar gjendjen aq sa té arrijé né njé vleré té papérballueshme pér ekonominé e
vendit. Mali i Zi shénon 38% borxh publik si pjesémarrje e PBB-sé duke vazhduar me njé rritje
deri né 56.8% né vitin 2012, por duke mos tejkaluar nivelin mbi 66% qé éshté regjistruar né
vitin 2016. Sipas késaj, krahasuar me vendet tjera fqinje, Mali i Zi konsiderohet né njé pozité

mé té miré té menaxhimit me politikat lidhur me borxhin.

Duke u bazuar né kéto vlerésime, vérehet njé perspektivé e rritjes ekonomike né té
ardhmen e Malit té Zi dhe kjo éshté njé avantazh qé duhet shfrytézuar. Nga ana tjetér,

investimet do té mundésojné edhe mé tepér zhvillimin ekonomik e veganérisht né sektorin e
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turizmit. Ndérsa, ajo gé mé tepér duhet té keté fokusin kryesor éshté ulja e nivelit té borxhit
publik edhe pse do té krijojé véshtirési. Kjo do té shfag nevojén pér hulumtime shtesé gjaté

menaxhimit té té ardhurave dhe shpenzimeve kombétare. 1°

Pas kétij vlerésimi, géllimi yné ashtu si¢ e kemi parashtruar qé né fillim té kétij hulumtimi
éshté vlerésimi i efikasitetit té investimeve né vecanti dhe té dhénat do té na japin njé gasje

té re mbi kéteé.

Tabela 14. ICOR né Mal té Zi

Viti PBB (euro) APBB IB (euro) ICOR
2006 2.169.741.598 354.702.455 519.175.703 0,9
2007 2.689.266.867 519.525.269 934.712.614 1,0
2008 3.103.218.358 413.951.491 1.277.800.206 2,3
2009 2.994.064.851 - 109.153.507 806.695.188 -11,7
2010 3.125.276.264 131.211.412 680.370.549 6,1
2011 3.264.575.781 139.299.517 631.005.527 4,9
2012 3.181.451.474 - 83.124.307 654.922.951 -76
2013 3.362.298.965 180.847.492 659.226.113 3,6
2014 3.458.062.226 95.763.260 699.266.760 6,9
2015 3.654.345.831 196.283.605 734.346.608 3,6
2016 3.954.367.095 300.021.264 1.031.906.951 2,4
2017 4.236.509.678 282.142.583 1.241.695.802 3,7

Burimi: Banka Botérore, kalkulimet e autorit

Duke u bazuar né té dhénat e Bankés Botérore, Mali i Zi rezulton té jeté né njé nivel té
pérafért me Kosovén sa i pérket vlerésimit té kétyre faktoréve ekonomik: PBB dhe bruto
investimeve. Njé nivel optimal té efikasitetit té investimeve do té jepte viti 2006 me ICOR prej
0,9 meqgé gjendet né njé nivel mé té ulét né kuptim pozitiv, por prodhon njé efikasitet té larté
té investimeve edhe até duhet potencuar se ky vlerésim i referohet periudhés para krizés
financiare, ndérsa do té ndikonte né ményré negative niveli i ICOR né vitin 2009 gé jep vlerén
nén zero me -11.7. Ndérkaq, niveli mé i ulét i efikasitetit gjaté késaj periudhe éshté shénuar

né vitin 2014 me njé ICOR prej 6.9.

16 Shénim: Sipas vlerésimit té té dhénave statistikore nga Banka Botérore
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Né pérgjithési ekonomia e investimeve té Malit té Zi gjaté késaj periudhe nga viti 2006
deri né 2017 jep njé vlerésim mjaft stabil né qofté se krahasojmé me vendet tjera pa marré

parasysh se ekzistojné situata té padéshiruara gé ndikojné né rritjen ekonomike.

3.5.5 Bosnia dhe Hercegovina

Ekonomia e Bosnes dhe Hercegovinés vlerésohet me njé treg mé pak kompetitiv dhe té
kufizuar krahasuar me vendet tjera té BP. Qé nga kriza financiare e kéndej zhvillimi ekonomik
éshté ngadalésuar né té gjitha aspektet dhe nevojitet stimulimi i aktiviteteve dhe pércaktimi

i targeteve ekonomike pér té pérmirésuar standardin jetésor.

PBB-ja e kétij vendi para krizés ka shénuar njé rritje prej 5.8% né vitin 2007, ndérsa mé
voné éshté léshuar né -3% né vitin 2009. Ndérsa niveli mé i larté qé éshté arritur pas késaj
periudhe éshté gjaté vitit 2017 me 3.1% rritje vjetore. Por, krahasuar me vendet tjera té
rajonit, Bosnia dhe Hercegovina nuk jep forcimin e duhur pér ngjitien mé larté té nivelit té
rritjes ekonomike dhe arsyet jané té shumta: mbizotérimi i konsumit mé tepér se prodhimit,

eksporti i dobét, prania e korrupsionit e té tjeré.

Niveli i investimeve éshté zvogéluar qé nga viti 2007 gé rezultonte me 27% té PBB-sé
duke arritur né 16.3% né vitin 2010. Kjo shfaq njé kegmenaxhim té politikave ekonomike dhe
aktiviteteve té geverisé pér té krijuar inovacione né kuptimin gé do té jepnin pérfitime pér
zhvillimin ekonomik né vend. Megjithaté , vérehet qé gradualisht nga viti 2015 e kéndej éshté
rritur ky nivel i investimeve duke prekur shifrén e 21% té PBB-sé né vitin 2017. Ndérsa,
zhvillimi i IHD-ve ka arritur nivelin mé té larté né vitin 2007 me 11.6% té PBB-s€, por gé kjo
pjesémarrje éshté shuar né vitin 2009 né 0.7% si pasojé e krizés financiare si né ¢do shtet
tjetér né Ballkan. Véshtirésité pér té krijuar kushte pér térhegjen e investitoréve té huaj kané
gené té shumta si rezultat e njé tregu té segmentuar, jokompetitivdhe ende té varur nga Ish
Jugosllavia. Prandaj, mosinteresimi i investitoréve té huaj ka béré gé kjo pjesémarrje e IHD-

ve né PBB té jeté jo mé shumé se 2.5% gé éshté shénuar ne vitin 2017.

Vlerésimi yné sipas té dhénave nga Banka Botérore shfaq njé nivel shumé té larté té

papunésisé ku né vitin 2007 ka gené 28.9% ndérsa pas njé periudhe dhjeté vjecare — viti 2017
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ka arritur té zvogélohet vetém 4%, gjé g€ duke marré parasysh se ka kaluar njé kohé e gjatg,
nuk éshté béré ndonjé ndryshim apo investim né kuptim té stimulimit té forcés punétore pér

ta aktivizuar até né projekte té ndryshme.

Rezultatet e nivelit té borxhit publik shprehin rritjen e tij nga viti né vit duke arritur né
33.3% té PBB-sé né vitin 2016, gjé gé deri mé tani jep njé vlerésim pozitiv né menaxhimin e

politikave fiskale té konsoliduara.

Né pérgjithési, vérehet njé mungesé e implementimit té politikave té ndryshme nga
geveria, gjé qé mund té krijojé rrezige t&é médha né ekonomi. Qéllimi kryesor té cilin geveria
duhet ta keté parasysh éshté gjetja e njé zgjidhje té duhur pér zvogélimin e normés sé
papunésisé dhe stimulimi i investimeve té reja né té ardhmen e cila do té krijojé mundési pér

njé rritje dhe stabilitet ekonomik dhe social né vend. '’

Duke marré né konsideraté kéto vlerésime, le té kthehemi tek gjetjet dhe llogaritjet

lidhur me ICOR pér kété shtet pér té vértetuar ndikimin e investimeve né rritjen ekonomike.

Meqgé kemi llogaritur periudhén e njéjté té analizuar tek té gjitha vendet, niveli i
efikasitetit karakterizohet me diferenca té médha nga njéra tjetra. Duke marré parasysh
rezultatet nga kalkulimet e realizuara, Bosnia dhe Hercegovina ka dhéné njé koeficient
marramendés né aspekt negativ né vitin 2012 me -543.8. Arsyet mund té jené té natyrave té
ndryshme, por patjetér qé edhe kriza financiare ka dhéné efektet e saj. Ndérsa ICOR mé efikas
rezulton viti pasardhés me 9.1, gjé qé krahasuar me até paraprak, ekziston njé pérmirésim i
prodhimit té kapitalit pér té dhéné njé PBB optimale qé té jep rezultate pozitive né rritjen
ekonomike. Nga ana tjetér, mund té thuhet se nivelin mé efikas té investimeve ka shénuar né
vitin 2017 me njé koeficient prej 3.6 duke konstatuar se pérdorimi optimal i kapitalit ka krijuar

PBB té favorshme né vend.

17 Shénim: Sipas vlerésimit té té dhénave statistikore nga Banka Botérore
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Tabela 15. ICOR né Bosne dhe Hercegoviné

Viti PBB (euro) APBB IB (euro) ICOR
2006 10.256.434.540 1.230.076.332 2.218.745.929 2,0
2007 11.526.853.909 1.270.419.369 2.924.382.941 1,7
2008 13.047.789.550 1.520.935.641 3.532.501.072 1,9
2009 12.679.196.699 - 368.592.852 2.508.213.914 - 96
2010 12.969.242.864 290.046.166 2.118.581.006 8,6
2011 13.412.175.333 442.932.469 2.513.444.470 4,8
2012 13.407.553.447 - 4.621.886 2.576.629.667 - 543,8
2013 13.691.303.770 283.750.323 2.487.174.283 9,1
2014 13.987.998.811 296.695.041 2.673.842.061 8,4
2015 14.615.624.474 627.625.663 2.726.653.629 4,3
2016 15.288.215.597 672.591.123 3.000.299.455 4,1
2017 16.122.743.012 834.527.415 3.301.623.997 3,6

Burimi: Banka Botérore, kalkulimet e autorit

3.5.6 Kroacia®®

Zhvillimi i ekonomisé sé Kroacisé éshté njé nga avantazhet mé té médha jo vetém
brenda Ballkanit Peréndimor, por edhe né Evropé duke u konsideruar me njé treg mjaft té
forté e sidomos pesha mé e madhe tanimé géndron né até gé éshté anétarja mé e re e

Bashkimit Evropian gé nga viti 2013 duke u konsideruar si pjesé e tij.

Rritja vjetore e PBB-sé né vitin 2006 arriti né 5.2% e cila pas krizés financiare u
pérkeqgésua né njé nivel degradues sa gé arriti deri né -7.2%. Megjithaté, rimékémbja e késaj
ekonomie u realizua né vitet né vazhdim pér té dhéné njé rezultat relativisht té miré prej 2.9%
rritje vjetore né 2017 si rezultat i eksporteve té té mirave, konsumit privat, investimeve e

tjeré.

Né fakt, né qofté se béjmé njé paralelizém me té gjitha vendet tjera té BP, vérehet njé
trend i ngjashém i shumé aktiviteteve ekonomike si pasojé e krizés financiare dhe viti 2009 ka
shénuar periudhén mé té véshtiré ekonomike, politike dhe sociale. Njéjté ndodh edhe né
rastin e Kroacisé e cila né kété rast me investimet ka kaluar né njé trend rénés nga viti 2008

me 31.4% pjesémarrje né PBB né 21.4% pas krizés qé éshté viti 2010. Eshté dashur njé kohé

18 sqarim: Kroacia ishte vendi i 28 qé iu bashkua vendeve té Unionit Evropian qé nga 1 Korrik té vitit 2013
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e gjaté gé té arrihet rimékémbja né kété aspekt duke dhéné rezultate pozitive né vitin 2017
me pjesémarrje 20.9% té PBB-sé, por qé éshté arritur té mbahet njé balancé deri diku efektive
dhe njé kontribut pozitiv né rritjen ekonomike. Duhet pérmendur se investimet kryesore jané
edhe projektues kryesor té zhvillimit té turizmit i cili éshté zhvilluar né njé nivel shumé té

avancuar.

Duke krahasuar té dhénat lidhur me IHD me vendet tjera fqinje, vérehet njé trend jo aq
i géndrueshém i tyre, por gqé kané kontribuar né ményreé solide né ekonominé e kétij vendi.
Kjo vérehet nga fakti se ekziston njé dallim gé para krizés financiare shénonte 7.6% té PBB-
sé né vitin 2007 ndérsa njé rénie drastike ndodhi né vitin 2010 deri né 2.38% té PBB-sé. Gjaté
késaj periudhe IHD kané dhéné kontributin e tyre duke u pérfagésuar me 6.8% té PBB-sé né
vitin 2014, ndérsa viti 2017 merr pjesé me 3.6%. Vet fakti qé Kroacia éshté pjesé e BE-sé, por
jo vetém kag, njé buxhet i miré menaxhuar, turizmi, kualiteti i infrastrukturés, inflacioni i ulét,
trajtim i barabarté pér ¢do rezident té huaj, taksa administrative té ulta e shumé aspekte tjera

kané béré gé té hapé portén pér investitorét e huaj.

Nga kéndvéshtrimi i investimit né forcén punétore, né pérgjithési Kroacia vlerésohet me
njé nivel té ulét té papunésisé sipas té dhénave té regjistruara nga Banka Botérore. Kjo i jep
njé avantazh jo vetém si pjesé e BP, por edhe sipas vlerésimit té vendeve evropiane. Me kétg,
ajo ka arritur gé té mbajé stabile normén e papunésisé deri né 9% né vitin 2017 dhe kjo normé

vazhdon té zvogélohet edhe né vitet né vijim.

Evolucioni i borxhit publik né vite ka kaluar né faza té ndryshme qé nga viti 2006 gé
shénonte 50.3% té PBB-sé e deri né vitet e fundit duke prekur 84%. Njé nivel kaq i larté krijon
njé keq menaxhim té politikave makroekonomike dhe mungesén e funksionimit té financave
publike si rezultat i deficitit buxhetor té cilin e kané krijuar subjekte té ndryshme né pronési

publike.

Né kuptim té PBB-sé vérehet njé rritje e dobét dhe geveria duhet té formulojé strategji
té cilat do té stimulojné rritjen ekonomike dhe do té pérmirésojé mirégenien sociale. Nga ana
tjetér, borxhi publik duhet té menaxhohet né ményré optimale pér té zvogéluar nivelin aktual

dhe népérmjet kétyre dhe aktiviteteve tjera duke pérfshiré jo vetém institucionet publike por,
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edhe ato private do té mund té arrihet njé zgjerim i aktiviteteve ekonomike dhe sociale si

céshtje primare.'?

Marré né konsideraté té dhénat pér investimet bruto dhe PBB-ng, le t'i kthehemi
matésit té efikasitetit té tyre né kété vend, ku fokusi kryesor do té géndrojé né efektin e ICOR
duke pasur parasysh se ky vend arrin njé PBB me njé vleré shumé mé té madhe se shtetet
fginje té pérmendura mé larté. Megjithaté, kjo nuk do té thoté se niveli i efikasitetit éshté mé
i favorshém se vendet tjera. Kété e shfaq tabela né vijim duke dhéné nivelin mé té ulét té
efikasitetit té investimeve qé ka ndodhur gjaté késaj periudhe, jo vetém né vend, por né té
gjithé Ballkanin Peréndimor né vitin 2010 me njé vlerésim té ICOR tre shifror prej 300.6. Sipas
kétij rezultati, Kroacisé i éshté nevojitur té prodhojé shumé kapital pér té dhéné njé PBB
optimale, gjé gé ka krijuar edhe shpenzime shtesé me vleré té madhe. Por, nga ky vit e deri
né vitin 2017, situata ekonomike éshté pérmirésuar duke arritur né njé nivel efikasiteti stabil
me koeficientin prej 4.1 gqé éshté shumé heré mé i favorshém se rezultati nga vitet pas krizés

financiare.

Tabela 16. ICOR né Kroaci

Viti PBB (euro) APBB IB (euro) ICOR
2006 40.218.615.540 3.698.413.341 11.988.245.338 2,8
2007 43.906.392.054 3.687.776.514 13.041.499.857 3,3
2008 48.115.924.868 4.209.532.815 15.124.893.743 3,1
2009 45.136.418.608 - 2.979.506.260 11.301.616.708 -51
2010 45.174.020.996 37.602.388 9.656.823.591 300,6
2011 44.869.800.095 - 304.220.900 9.261.130.913 - 31,7
2012 44.024.570.014 - 845.230.082 8.452.818.137 - 11,0
2013 43.747.885.233 - 276.684.780 8.452.623.796 - 30,6
2014 43.437.154.839 - 310.730.394 8.184.792.872 - 27,2
2015 44.564.959.177 1.127.804.338 8.917.072.302 7,3
2016 46.411.823.296 1.846.864.118 9.353.619.925 4,8
2017 48.672.997.988 2.261.174.692 9.987.306.545 4,1

Burimi: Banka Botérore, kalkulimet e autorit

19 Sipas vlerésimit té té dhénave statistikore nga Banka Botérore
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3.5.7 Analiza komparative e ICOR té Magedonisé dhe vendeve té Ballkanit Peréndimor

Duke marré parasysh se ekonomia e njé vendi né té ardhmen varet nga investimet e

realizuara né aspekt makroekonomik, ICOR e shpreh né ményrén mé té miré té mundshme

duke nxjerré né pah efikasitetin e tyre né rritjen ekonomike. Prandaj, né tabelén e paraqitur

né vijim kemi prezantuar njé analizé krahasimore té ICOR pér Magedoniné dhe té gjitha

vendet tjera té Ballkanit Peréndimor pér té konstatuar se cili nga kéto vende shfrytézon

investimet né ményré optimale pér té arritur qé té “prodhojé” njé PBB té déshiruar qé do té

jep efekte pozitive né té ardhmen né shumé nivele té makroekonomisé.

Pérmes késaj analize, do té na lejohet té krijojmé njé gasje té drejté rreth réndésisé sé

investimeve dhe raportin e saj me PBB-né pér té krijuar nivelin e duhur té rritjes ekonomike,

ku investimet bruto jané stimuluesit kryesor té saj (rritjes ekonomike).

Tabela 17. Krahasimi i ICOR né Magedoni dhe vendet e Ballkanit Peréndimor

ICOR pér té gjithé vendet e Ballkanit Peréndimor

Viti Magedonia Kosova Shgipéria  Sérbia Malii Zi Bosnia dhe
Hercegovina
2006 2,33 3,46 3,99 1,59 0,91 2,00
2007 1,88 2,90 4,30 1,21 1,00 1,75
2008 2,10 2,59 3,10 2,04 2,26 1,92
2009 -300,96 6,46 -25,41 -3,46 -11,71 -9,58
2010 4,71 3,82 8,93 -6,75 6,15 8,65
2011 3,94 3,55 10,19 1,52 4,88 4,78
2012 47,68 6,56 9,24 -3,91 -7,59 -543,81
2013 3,84 5,46 79,53 2,59 3,62 9,08
2014 5,62 6,12 7,85 -6,30 6,88 8,38
2015 5,29 6,01 8,26 31,87 3,56 4,26
2016 4,19 6,06 5,26 5,65 2,45 4,05
2017 9,21 6,47 3,22 3,08 3,66 3,60
Min -300,96 2,59 -25,41 -6,75 -11,71 -543,81
Max 47,68 6,56 79,53 31,87 6,88 9,08
Mean -17,51 4,95 9,87 2,43 1,34 -42,08
St. Dev. 90,15 1,55 23,90 10,07 5,51 158,08

Burimi: Banka Botérore, kalkulimet e autorit

Kroacia

2,76
3,25
3,10
-5,08

300,56

-31,74

-10,96

-30,55

-27,20
7,26
4,83
4,14

-31,74
300,56
18,36
90,07
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Gjaté vlerésimit té ICOR i referohemi periudhés 2006 - 2017 dhe duke u bazuar né
tabelén mé larté, vérehet njé rezultat gé krijon shumé konfuzitet tek disa nga kéto shtete
duke marré pérsipér nivelin e zhvillimit ekonomik. Por, duke llogaritur periudhén para
ndikimit té krizés financiare né Ballkan, vérehet njé nivel mjaft efikas i ICOR né vitin 2007
pérfshiré té gjitha shtetet e Ballkanit Peréndimor duke |évizur nga koeficienti 1 qé éshté matur
pér Malin e Zi e deri né 4.30 gé éshté shifra maksimale gjaté asaj periudhe dhe qgé
pérfagésohet nga Shqipéria. Viti 2009 ka regjistruar njé kolaps né ekonomité e té gjitha
vendeve té BP si pasojé e krizés financiare duke filluar nga Magedonia me njé ICOR prej -
300,96. Absurditeti i késaj gjendjeje tregon njé déshtim né shfrytézimin e kapitalit i cili jep njé
efekt negativ mbi zhvillimin e njé procesi ekonomik. Né kété rast marim parasysh investimet
gé sipas kétij rezultati éshté e pakuptimté ndikimi i tyre né rritjen ekonomike. Ky vend ka
pésuar mé sé shumti efektin e krizés né investimet bruto dhe PBB-né pér té ofruar njé
“produkt pérfundimtar” joefikas; e ndjekur nga Shqipéria me -25.41, Mali i Zi me -11.71,
Bosnia dhe Hercegovina me -9.58, Kroacia me -5.08 dhe Sérbia me -3.46. Ajo gé vlen té
pérmendet éshté njé nivel relativisht i favorshém i ICOR né Kosové qé ka shprehur efikasitetin
e investimeve me koeficientin 6.46, qé sipas llogaritjeve ky vend ka arritur t&€ menaxhojé

kapitalin né dispozicion duke prodhuar njé PBB produktive krahasuar me vendet tjera té BP.

Pérkundér shkageve té krizés financiare, né vitin 2010 vérehet njé rimékémbje nga ajo
gjendje paraprake duke krijuar mundési pér té shrytézuar né ményré optimale kapitalin me
géllim arritjen e PBB-sé produktive pér ekonomité nacionale té BP. Kété e pasqyron edhe
llogaritja e ICOR nga tabela mé larté ku spikat Magedonia e cila ka menaxhuar efikasitetin e
investimeve me koeficientin 4.71 pér dallim nga viti paraprak. Por, ekstremi tjetér ndodh me
Kroaciné gé pérfagéson njé gjendje té padéshiruar duke ditur qé éshté njé nga vendet me
ekonomi mé té zhvilluar nga té gjitha aspektet. Rezultati shfaqg nivelin e ulét té efikasitetit té
investimeve, gjé qé e cenon rritjen ekonomike duke “konsumuar” mé tepér kapital pér té
dhéné njé PBB té dobishme dhe njékohésisht éshté vendi i vlerésuar me ICOR mé té larté
gjaté vitit 2010 krahasuar me shtetet fginje. Prandaj, deri né vitin 2014, nuk mund té themi
se Kroacia ka ICOR mé efikas krahasuar me vendet tjera, pasi gé vérehet njé |ekundje me vlera
pozitive shumé té larta apo negative nén zero, gjé qé asnjéra nga kéto raste nuk éshté e

déshirueshme pér njé ekonomi té zhvilluar si¢ éshté Kroacia. Ndérkag, mund té pohojmé se
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gjaté késaj periudhe qé nga viti 2006 e deri né 2017, situata mé e favorshme vlerésohet pér
Kosovén me njé ICOR té llogaritur jo mé tepér se 6.56 né vit edhe até kjo shifér éshté
regjistruar né vitin 2012. Né po té njéjtin vit vérehet ekstremi tjetér negativ né Bosne dhe
Hercegoviné ku ICOR ka rezultuar -543.81 dhe sigurisht gé pasojé e kétij rezultati éshté vlera
e PBB-sé gé ka dhéné efektin e saj duke krijuar diferencé negative nga viti paraprak né até

aktual, ndérsa Magedonia me 47.68.

Matja e efikasitetit té investimeve népérmjet ICOR shfag njé avancim né kuptim té
rritjes ekonomike pér té gjitha shtetet e BP né pérgjithési gjaté vitit 2017. Kété e vérteton
edhe rezultati nga tabela e lartéshénuar qé krahasuar me vitet paraprake mund té themi se
éshté arritur njé siguri dhe strategji se si té realizohet shfrytézimi optimal i kapitalit pér té
dhéné efekte pozitive mbi rritjen ekonomike. Rasti i tillé ndodh me Sérbiné e cila llogaritet
me ICOR prej 3,08 nga ku pason Shqgipéria, Bosnia dhe Hercegovina, Mali i Zi e késhtu me
rradhé. | vetmi shtet qé konsiderohet me njé ICOR mé té larté gjaté kétij viti éshté Magedonia
me 9.21, gjé qé bazuar nga té dhénat pér investimet bruto dhe PBB-né nuk ofron efikasitetin
e duhur pér té ndikuar né rritjen ekonomike dhe sidomos né kohén kur ka pérjetuar edhe
probleme té tjera té aspektit politik dhe social té cilat ishin té pashmagshme dhe akoma

vazhdojné té japin efektin e tyre.

Duke marré vlerésimin e efikasitetit té investimeve, népérmjet té dhénave statistikore
vérehet qé vlera mé negative e ICOR gjaté késaj periudhe éshté regjistruar né Bosnie dhe
Hercegoviné me njé koeficient prej -543,81 edhe até né vitin 2012. Ndérkaq vlera mé e larté
pérfagésohet nga Kroacia me 300.56 né vitin 2010. Pra, shohim gé situatat mé negative kané
ndodhur pas krizés financiare gjé gé vérehet garté ndikimi i saj duke krijuar pasoja té

mévonshme.

Rrisku mé i larté né efikasitetin e investimeve vérehet tek ekonomia e Bosnies dhe
Hercegovinés duke marré njé vleré té devjimit standard prej 158.08 qé éshté niveli mé i larté
krahasuar me vendet tjera té rajonit. Ndérsa vendi me risk mé té ulét prezantohet nga Kosova
me njé devijim standard prej 1.5. Por, duhet potencuar se edhe Mali i Zi vlerésohet me njé

risk po té ulét si Kosova me devijim standard prej 5,51.

83



3.6 Analiza dhe interpretimi i rezultateve

Né kété pjesé, fokusi do té qéndrojé né analizén dhe interpretimin e rezultateve duke
dhéné pérgjigje hipotezave té parashtruara. Pér té arritur deri tek kjo fazé, té rikujtojmé
géllimet dhe objektivat kryesore té kétij studimi.

Qéllimi i kétij studimi ishte té vértetojmé nivelin e efikasitetit té investimeve né
Magedoni, duke béré njé krahasim edhe me vendet tjera té Ballkanit Peréndimor pér té
arritur né njé gasje qé do té kontribuojé né rezultatin pérfundimar. Népérmjet huazimit té té
dhénave nga burime té autorizuara si Banka Botérore, Eurostat, Banka Qendrore e Republikés
sé Maqgedonisé si dhe Enti shtetéror i statistikave té RM-sé kemi arritur né njé fazé ku mund
té béjmé interpretimin e shumé problemeve té natyrés ekonomike dhe financiare té vendeve.

Problem mé specifik ka gené vlerésimi i investimeve i cili njéherit éshté edhe stimuluesi
kryesor i rritjes ekonomike, pér té vazhduar tek efikasiteti i tyre né PBB si pasojé e krizés
financiare té pas viteve 2007-2008 e deri tek ndryshimet qé mund té béjé qeveria e
Magedonsé pér té dhéné rezultate pozitive duke shmangur céshtjet politike, sociale dhe
ekonomike. Pérvec késaj, realizimi i njé analize krahasimore me vendet e Ballkanit
Peréndimor do té na jep njé ndihmesé té madhe pér té arritur deri tek procesi i konkluzioneve

duke vértetuar hipotezat e méposhtme né ményré detajore.

Hipoteza nr. 1:
Ho: Rritja e efikasitetit té investimeve ndikon né rritjen e vazhdueshme ekonomike.
Hi: Rritja e efikasitetit té investimeve nuk ndikon né rritjen e vazhdueshme ekonomike.

Meqé efikasitetin e investimeve e kemi llogaritur népérmjet ICOR dhe rritjen ekonomike
népérmjet PBB-sé, atéheré pér té vértetuar kété hipotezé do t'i referohemi analizés sé

méposhtme statistikore.
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Tabela 18. Rritja reale e PBB-sé dhe ICOR né Magedoni

Viti Rritjarealee PBB (%) ICOR
2006 51 2,33
2007 6,5 1,88
2008 5,5 2,10
2009 -0,4 -300,96
2010 3,4 4,71
2011 2,3 3,94
2012 -0,5 47,68
2013 2,9 3,84
2014 3,6 5,62
2015 3,9 5,29
2016 2,8 4,19
2017 0,2 9,21

Kovarianca 70,09
Korrelacioni 0,37

Burimi: BQRM, kalkulimet e autorit

Théné né ményré teorike rritja e efikasitetit té investimeve patjetér se do té stimulojé
rritien ekonomike meqé investimet jané njé ndér faktorét kryesor gé e rrisin PBB-né né njé
vend duke pérmirésuar edhe shumé aktivitete tjera ekonomike. Duke paré né kété ményré
né vitin 2007 vérehet njé rritje e koeficientit té ICOR mjaft efikas prej 1.88 i cili rezulton né
anén tjetér me njé rritje té PBB-sé prej 6.5%. Poashtu té njéjtin rezultat e jep edhe viti 2009,
por né aspekt negativ ku ICOR ka dhéné njé koeficient prej -300.96 dhe PBB-ja rezulton
negative ( -0.4%). Kjo shfaq njé relacion té drejté né mes tyre ashtu sic e mat edhe kovarianca
gé rezulton pozitive sipas té cilés éshté i pranishém raporti i drejté i tyre. Sipas asaj njé ICOR
mé e ulét e cila shpien né njé efikasitet té larté, do té rezultojé né njé rritje té PBB-sé e cila
éshté shtytés kryesor i nivelit té rritjes ekonomike. Dhe e kundérta, njé koeficient i ICOR mé i

larté shpien né njé PBB mé té ulét.

Né pérgjithési shohim gé ky raport né mes ICOR dhe PBB-sé éshté pozitiv edhe né gofté
se béhet fjalé pér njé rritje ekonomike me pérgindje mé té ulét, por, kjo vjen si rezultat i
efikasitetit té ulét té investimeve. Prandaj edhe rezultati nga llogaritja e koeficientit té
korrelacionit éshté 0.37 — pozitiv qé do té thoté arrin né njé piké mé afér O (zeros) duke

shprehur njé lidhje funksionale, megjithaté té dobét.
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Duke analizuar nga ky kéndvéshtrim, mund té konstatojmé hipotezén e parashtruar
duke pranuar até Ho dhe duke e hedhur poshté Hi ku rritja e efikasitetit té investimeve né
pérgjithési ndikon né rritjen e vazhdueshme ekonomike né Republikén e Magedonisé meqgé
korrelacioni né mes tyre éshté pozitiv dhe né té shumtén e rasteve gjaté késaj periudhe nga

viti 2006 deri né 2017 ICOR arrin té pasqyrojé njé raport funksional me PBB-né.

Hipoteza nr. 2:

Ho: Investimet né sektorin e industrisé (prodhimit) determinojné rritjen ekonomike.
Hi: Investimet né sektorin e industrisé (prodhimit) nuk e determinojné rritjen

ekonomike.

Duke marré parasysh se sektori i industrisé éshté njé ndér sektoret mé efikas qé shpijné
né rritjen e PBB-sé né vend, éshté e réndésishme té ndalemi né analizén e evolucionit té kétij

sektori gjaté viteve.

Té dhénat e marra nga Enti shtetéror i statistikave né tabelén nr. 5 flasin pér njé
pjesémarrije té sektorit té industrisé qé konsiderohet si i dyti me rradhé pas atij té tregtisé me
shumicé dhe pakicé i cili kryeson me pjesémarrje né PBB. Nivelin mé té larté e ka arritur né
vitin 2016 me 13.3% té PBB-sé (si vleré e re shtesé) duke krahasuar me rezultatet nga vitet e
méparshme. Kjo jep njé bindje se ky sektor ka filluar té béhet pjesé e réndésishme e
ekonomisé sé vendit duke dhéné njé trend rrités. Vazhdimi i kétij trendi edhe né vitet né vijim,
sigurisht qé do té jep mundési té reja né kapacitetin e prodhimtarisé, por edhe né zvogélimin

€ Normeés sé papunésise.

Bazuar né kété kéndvéshtrim, kéto dy sektore kané arritur té fitojné njé peshé mé té
réndésishme né rritjien ekonomike, ku sektori i tregtisé arrin té merr pjesé me 19% té PBB-sé
né vitin 2016, ndérsa ai i industrisé pason me 13,3%. Kjo e bén té nénkuptohet se edhe
investimet né sektorin e industrisé e sidomos né até té prodhimit kané filluar té rrisin
kontributin e tyre pér té nxitur rritjen ekonomike. Duhet cekur se industria pérfshin dy

nénveprimtari qé jané pjesé e PBB-sé dhe klasifikohen si industri e lehté (pérpunimi i drurit e
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letrés, industria e kartonéve, shtypshkronjat, pérpunimi i Iékurés, industria e képucéve dhe

tekstileve etj.) dhe industria e réndé (minierat dhe guroret, xehet etj.).

Grafiku 10. Industria dhe PBB-ja né mil. denaré, gjaté viteve 2006 — 2016
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Burimi: Enti shtetéror i statistikave, dizajnimi i autorit

90.000

80.000

79.169

70.000

60.000

50.000

40.000

30.000

20.000

10.000

Né kété aspekt edhe pse vérehet njé nivel i ulét i pjesémarrjes sé industrisé né PBB,

megjithaté ajo shfaget né njé trend rrités dhe kjo situaté e bén té réndésishme ndikimin e tij

si sektori i dyté me peshé mé té larté né PBB pas tregtisé me shumicé dhe pakicé. Si rezultat

i késaj mund té thuhet se Ho pranohet dhe Hi hudhet poshté pasi gé konsiderohen si

veprimtari kyce me zotérim mé té larté té rritjes ekonomike té Maqgedonisé qé hap

perspektiva mé inovative e sidomos né zhvillimin e prodhimtarisé né vend.
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Hipoteza nr. 3:

Ho: Trendi i investimeve éshté né proporcion té drejté me rritjen e borxhit me PBB.

Hi: Trendi i investimeve éshté né proporcion té zhdrejté me rritjen e borxhit me PBB.

Trendi i investimeve né Magedoni éshté né proprocion té drejté me rritjen e borxhit
dhe kjo hipotezé pranohet. Variablat kryesoré té paraqitur né tabelén nr. 9 - bruto investimet
dhe borxhi krijojné bindjen se pérderisa investimet vazhdimisht pésojné rritje ¢do vit né
aspekt pozitiv, nga ana tjetér tendenca e borxhit vazhdon té rritet. Ky pohim i referohet té
dhénave né tabelén nr. 19. Njé ményré tjetér statistikore e matjes sé raportit mes tyre e
shpreh po té njéjtin pohim: ekziston njé raport i drejté né mes tyre duke kalkuluar
korrelacionin e dy variablave né Excel. Duke ditur gqé korrelacioni mund té merr vlerat: -1
(negative) ose 1 (pozitive), vértetuam se né rastin aktual ai rezulton me 0.956 qé éshté mé
afér vlerés 1 dhe lidhja e tyre éshté pozitive ashtu si¢c vérehet nga grafikoni mé vijim. Sipas

késaj teorie pranohet Ho ndérsa hudhet poshté Hi.

Tabela 19. Borxhi publik dhe investimet bruto né mil. denaré

Viti Borxhi publik Investimet bruto
2006 111.232 68.809
2007 96.076 89.928
2008 95.696 110.405
2009 108.416 107.600
2010 119.091 108.218
2011 148.526 120.548
2012 178.894 134.962
2013 201.846 144.584
2014 241.090 159.847
2015 260.374 169.942
2016 289.666 193.366
2017 294.347 203.352

Korelacioni 0.956

Burimi: Ministria e financave dhe BQRM, dizajnimi i autorit

88



Grafiku 11. Raporti né mes investimeve bruto dhe borxhit né Republikén e Magedonisé (né
mil. denaré)
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Burimi: Ministria e Financave dhe BQRM, dizajnimi i autorit

Hipoteza nr. 4:

Ho: ICOR né Republikén e Magedonisé éshté mé i ulét krahasuar me vendet e Ballkanit
Peréndimor.
Hi: ICOR né Republikén e Maqgedonisé nuk éshté mé i ulét krahasuar me vendet e

Ballkanit Peréndimor.

Duke marré né konsideraté té dhénat qé kemi marré nga Banka Botérore né lidhje me
investimet bruto dhe PBB-né pér Magedoniné dhe vendet tjera té Ballkanit Peréndimor,
mund té japim njé rezultat pérfundimtar qé té vértetojmé hipotezén e parashtruar. Prandaj,
né kété rast themi qé ICOR né Magedoni gjaté periudhés 2006 — 2017 nuk éshté mé i ulét
krahasuar me vendet tjera té Ballkanit Peréndimor duke hudhur hipotezén Ho dhe pranuar

hipotezén Hi. Né vazhdim rrjedh arsyetimi i vendimit té marré.
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Tabela 20. Vlerésimi i ICOR pér BP

Vlerésimi i ICOR (nga 1 deri né 7) pér vendet e Ballkanit Peréndimor

Viti MNE SRB BiH KS MK AL HR
2006 7 6 5 2 4 1 3
2007 7 6 5 3 4 1 2
2008 4 6 7 3 5 1 1
2009 3 6 4 7 1 2 5
2010 5 2 4 7 6 3 1
2011 3 7 4 6 5 2 1
2012 4 5 1 7 2 6 3
2013 6 7 3 4 5 1 2
2014 5 2 3 6 7 4 1
2015 7 1 6 4 5 2 3
2016 7 2 6 1 5 3 4
2017 4 7 5 2 1 6 3
P'ketvfefr';:i?;? nea 62 57 53 52 50 32 29

Burimi: Kalkulimi dhe dizajnimi i autorit

Studimi i tillé duke marré pér bazé tabelén nr. 17 shfag mé sakté kalkulimet dhe gjetjet
lidhur me kété hipotezé duke krijuar njé ményré vlerésimi né tabelén e shtuar mé larté nga 1
(si vlerésim mé negativ) deri né 7 piké (si vlerésim mé pozitiv) pér té paré se cili nga kéto
vende ka mbledhur mé shumé piké e cili mé pak, respektivisht cili nga vendet rezulton me
ICOR mé té ulét e cili me ICOR mé té larté gjaté periudhés sé analizuar. Duke marré pér bazé
ICOR té c¢cdo vendi, konstatojmé pikét pérfundimtare pér té analizuar edhe hipotezén e

parashtruar.

Duke analizuar kété lloj vlerésimi mund té konstatohet se Mali i Zi né kété rast zé vendin
e paré me 62 piké té fituara, me ICOR mé té ulét apo théné ndryshe me njé efikasitet mé té
larté té investimeve. Pas saj radhitet Serbia me 57 piké, Bosnia dhe Hercegovina me 53 piké,
Kosova me 52 piké, Magedonia me 50 piké, Shqgipéria me 32 dhe Kroacia me mé pak piké té
fituara - 29 piké. Sipas kétij rezultati, Magedonia gjendet né njé situaté mesatarisht té miré e
renditur né vendin e 5 (nga gjithsej 7) duke konstatuar se Ho hudhet poshté dhe pranohet Hi
nga fakti gé ky vend nuk rezulton me ICOR mé té ulét gjaté késaj periudhe, gjé qé nuk e bén
vendin me efikasitet mé té larté té investimeve. Por, duke analizuar me Kroaciné si njé vend
mé i zhvilluar gé rezulton me pikét minimale té fituara, vendi yné mund té konsiderohet né

njé pozité mesatarisht mé té favorshme.
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Megjithaté, akoma éshté e nevojshme gé né té ardhmen té arrihet njé menaxhim mé
efikas i ményreés sé shfrytézimit té kapitalit e cila reflekton tek projektimi i investimeve pér té
ofruar njé PBB té géndrueshme dhe mé kété edhe njé rritje ekonomike stabile. Kjo do té rrité
edhe mundésité pér investime té suksesshme gé do té refektojé né zhvillimin ekonomik té

Magqgedonisé.
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Pérfundim

Investimet pérbéjné mjetin kryesor nga i cili varen shumé procese ekonomike né njé
shtet. E themi kété pasi ¢do indikator ekonomik gofté punésimi, teknologjia, industria e
prodhimit, infrastruktura dhe shumé aspekte tjera formohen gradualisht népérmjet
investimeve. Kéto té fundit jané té lidhura ngushté me rritjen ekonomike duke dhéné efekt

pozitiv mbi té dhe né kété ményré krijon hapésiré pér njé situaté stabile ekonomike né vend.

Eshté shumé e réndésishme funksionimi i miré i rritjes ekonomike dhe investimeve, pasi
gé kapitali éshté ai qé vepron né ményré té duhur dhe shfrytézimi efikas i tij prodhon njé rritje
ekonomike té shéndoshé e cila krijon dobi pér té gjithé. Pa praniné e kapitalit, zhvillimi
ekonomik i njé vendi éshté i padobishém dhe shéndrohet né njé mjet té paafté pér té dhéné
rezultate té déshiruara. Nga ana tjetér, jo vetém institucionet publike, por edhe ato private
kané pérfitime nga investimet dhe kété duhet ta shqyrtojné né ményrén meé té miré té
mundshme pér té krijuar njé ambient mé té forté konkurrues dhe pér té marré njé kthim té

arsyeshém nga ato.

Né hulumtimin e béré né krerét e méparshém jemi fokusuar né rolin dhe réndésiné e
investimeve, ndikimin e tyre né rritjen ekonomike dhe efikasitetin qé krijojné pér njé zhvillim
ekonomik té avancuar. Né bazé té késaj, kemi parashtruar dhe analizuar hipotezat dhe
rezultatet kané dhéné njé konkluzion gé mund té na krijojé njé gasje mé té lehté pér té

kuptuar réndésiné e investimeve dhe ndikimin e tyre né PBB.

Investimet né pérgjithési né Magedoni kané pésuar njé rritje té vazhdueshme (né
aspekt absolut) gé nga periudha e krizés financiare e deri mé tani. Megjithaté kjo nuk krijon
mjaftueshmeéri pér té ndikuar né rritjen ekonomike e sidomos viti 2017 qé shénon pérkeqésim
té situatés jo vetém né realizimin e investimeve, por, edhe né ¢do aspekt tjetér politik e social

gé prek zhvillimin e ekonomisé nacionale.

Investimet né mjete themelore jané pjesé e investimeve bruto dhe rezultatet e tyre
kané nxjerré né pah sa efikase kané rezultuar ato pér té krijuar njé PBB optimale. Si konkluzion
shtesé né kété rast duhet pérmendur gé sipas strukturés teknike mbizotérimi i infrastrukturés

ku pérfshihen punét ndértimore, kané dhéné njé rezultat dominues mbi té gjitha. Né kété
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ményreé jané shogéruar vazhdimisht me njé trend rrités duke marré parasysh periudhén nga
kriza financiare e kéndej, megjithaté viti 2017 nuk ka dhéné suksesin e duhur né PBB-né e
vendit. Nga ana tjetér, investimet nga institucionet jofinanciare poashtu kané dhéné rezultate
pozitive duke mos harruar té cekim qé pjesé e kétyre institucioneve jané jo vetém shoqéri
private apo juridike, por edhe ato té lojrave té fatit té cilat kohéve té fundit kané rritur

pjesémarrjen né PBB duke mos i ndjeré problemet ekonomike dhe sociale né vend.

Vlen té konstatohet se rritja ekonomike varet edhe nga “produktiviteti” i investimeve
té huaja té cilat krijojné interesin e tyre duke térhequr né aspekt pozitiv edhe shumé
indikatoré tjeré ekonomiké. Né rastin e Magedonisé ky interesim i investitoréve té huaj ka
filluar té zbehet qé pas krizés financiare duke marré pjesé né PBB me vetém 1.8% né vitin
2017 pérderisa ekziston njé diferencé e madhe gé nga viti 2006 qé rezultonte me 8.4% té PBB-
sé. Nga njé kéndvéshtrim tjetér, kur analizojmé veprimtarité ekonomike si njé vleré e krijuar
shtes€, duhet marré parasysh pjesémarrjen e vogél té sektorit té industrisé né PBB, por qé
gradualisht ka arritur té ngjitet né njé nivel mé té larté me 13.3% né vitin 2016 duke I1éné pas
vitet e kaluara, gjé gé krijon njé parashikim té suksesshém pér vitet e ardhshme gé do té thoté
industria e lehté dhe ajo e réndé e vecanérisht prodhimi, kané arritur té béhen pjesé e
réndésishme e rritjes ekonomike né Magedoni. Pérveg késaj, pérpjekjet nga sektori publik pér
njé ekonomi mé té shéndoshé kané filluar tashmé népérmjet implementimit té programeve
té ndryshme né fushén e ekonomisé sé investimeve, por pér té mos harruar sektorin privat i
cili krijon mundési pér njé ekonomi mé té miré duke rritur prodhimtariné si dhe duke dhéné
njé perspektivé drejt sé ardhmes forcés sé re punétore. Eshté shumé e réndésishme zhvillimi
i késaj veprimtarie pasi qé krijon njé efekt pozitivedhe mbi eksportin e né kété ményré edhe
né reduktimin e deficitit buxhetor. Ndérkaq, sektori mé i frekuentuar para industrisé rezulton
ai i shérbimeve gé pérfshin tregtiné me shumicé dhe pakicé duke arritur deri né 19% té PBB-
sé. Pér té vazhduar me kété gasje, investimet mé té médha, si pjesé e PBB-sé, jané realizuar
né sektorin e ndértimtarisé me rreth 32% nga té gjitha investimet né mjete themelore, gé
jané té ndjekura nga sektori i industrisé kryesisht né miniera dhe gurore me 23% mesatarisht
gjaté periudhés 2006 - 2017 dhe até té shérbimeve me mbi 16% té investimeve né mjete

themelore né RM.
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Kategoria mé primare qé pérfshin té gjitha jané investimet bruto gé krijojné kapitalin
kryesor i cili “prodhohet” pér té nxjerré njé produkt pérfundimtar efikas. Njé aspekt pozitiv
éshté gé Magedonia ka arritur té krijojé njé trend rrités té bruto investimeve qé nga periudha
para krizés financiare e deri né vitin 2017 duke rritur njékohésisht edhe pjesémarrjen né PBB
gé pérfagéson maksimalisht 33% té saj. Ky sinjal pozitiv krijon qgasjen e njé efikasiteti
relativisht té miré né ekonomi, megjithaté matja e koeficientit inkremental té kapitalit nuk e
shpreh rezultatin mé té favorshém krahasuar me vendet fqinje té BP. Né até aspekt hipotezat
e analizuara e véretojné qé Maqgedonia pérballet me njé efikasitet mesatar duke u renditur
né vendin e 5 (nga gjthsej 7) né raport me vendet tjera té BP, por gé nuk ka gené i vetmi shtet
i cili éshté ballafaquar me shfrytézimin joefikas té kapitalit pér té dhéné PBB produktive dhe

rritje ekonomike stabile.

Pér t'u ndalur né kété pjesé, né kété studim konstatuam se ekziston njé lidhje né mes
ICOR dhe PBB-sé reale, duke vértetuar raportin pozitiv né mes tyre dhe kété e shpreh
Hipoteza-1 duke paragitur njé lidhje funksionale, por té dobét pér shkak té rezultatit té
koeficientit té korrelacionit. Megjithaté, objektiv kryesor né kété hipotezé éshté sfida e
efikasitetit té investimeve pér té ndikuar né ményré pozitive né PBB gofté edhe me njé
pérgindje mé té vogél, gjé gé né té shumtén e rasteve arrihet té tejkalohet. Pérveg késaj,
fokusi kryesor ishte né zhvillimin e investimeve e sidomos té atyre né industri si njé sektor
esencial gé ndikon né rritjen e prodhimtaris€, pér té nxjerré né pah aftésiné tij pér té ndikuar
né rritjien ekonomike gradualisht duke krijuar njé trend rrités krahasuar me vitet e
méparshme para zgjerimit té krizés financiare, edhe pse nuk konsiderohet sektori mé primar
g€ merr pjesé né PBB. Kété e pasgyron analiza e Hipotezés-2. Pér té vazhduar me Hipotezén
-3, arritém té realizojmé njé analizé né mes investimeve bruto dhe borxhit publik gé déshmon
lidhjen pozitive té tyre, por gé rritja e vazhdueshme e borxhit jep efekte negative né zhvillimin
e ekonomisé nacionale edhe pse né anén tjetér pérballemi me njé rritje té investimeve bruto.
Por, té mos harrojmé se népérmjet financimit me borxh arrihen té realizohen kéto investime,
né vecanti ato publike. Megjithaté, ekziston njé mungesé e menaxhimit té& duhur me borxhin

gjé qé ka cuar né rritjen e tij vazhdimisht nga viti né vit.
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Objektivi final i hulumtimit, arrihet me gjetjet rreth efikasitetit té investimeve né rritjen
ekonomike. Sipas késaj, Magedonia nuk konsiderohet si njé shtet me efikasitet ekonomik mé
optimal pér dallim nga vendet tjera té Ballkanit Peréndimor, por mund té themi se ka arritur
né njé piké mesatare duke pasur parasysh se Kroacia rezulton me njé nivel mé té ulét té
efikasitetit té investimeve. Ndérkaq, Mali i Zi rezultoi me njé efikasitet mé té larté nga té gjithé
vendet e analizuara. Duke paré né kété piképamje, éshté mé se e réndésishme menaxhimi i
duhur me kapitalin investues né BP me theks té vecanté né RM pasi né té kundértén mund té
paraqitet njé rrezik duke e “mbyllur” ekonominé e vendeve né njé gjendje e cila do té

vazhdojé té |éviz né njé ritém duke krijuar rritje ekonomike té ngadalshme.

Né pérgjithési, ajo qé vérehet nga ky studim éshté se ekonomia e vendit ka arritur té
jeté mé produktive para fillimit té krizés financiare dhe jo vetém né Maqgedoni, por edhe né
té gjitha shtetet tjera té Ballkanit Peréndimor duke u fokusuar tek investimet. Nuk mund té
themi se periudha pas krizés financiare nuk ka dhéné rezultate té sukseshme, por ndikimi i
shumé faktoréve ekonomik, politik dhe social ka rezultuar né njé rritje ekonomike mé té
vonuar me njé pérfitim mé té ngadalshém. Fakti qé rezultatet shprehin njé aktivitet ekonomik
mé té zbehté té vendeve té Ballkanit Peréndimor gé nga viti 2009 e deri mé tani, ka cuar né
njé fazé kryesisht té ngadalshme té evoluimit té ekonomisé. Kjo sigurisht qé pérbén njé
céshtje komplekse né cenimin e rritjes ekonomike, por, prek edhe sfera tjera té ekonomisé si:
niveli i larté i papunésisé dhe borxhit si dhe ¢éshtje tjera sociale qé hapin njé zbrazéti né

zhvillimin e ekonomisé nacionale.

Aktivitetet ekonomike kané gené dhe vazhdojné té jené té ndikuara nga jostabilitetet
politike, gjé gé e ngadaléson edhe mé tepér zhvillimin ekonomik. Megjithaté, duke analizuar
né kété kéndvéshtrim, ekziston njé ané pozitive e gé lidhet me investimet private té cilat jané
né njé pérgindje mé té larté se ato publike dhe kjo shpreh interesin e tyre pér té kontribuar
né rritjen e PBB-sé népérmjet financimit nga fondet e ndryshme té huaja. Si pjesé e késaj edhe
efikasiteti i investimeve do té rritet ashtu si¢ éshté béré né vitin 2016 né Maqgedoni krahasuar
me vitet tjera. Ndonése ky shtet ka edhe shumé hapésira tjera gé duhet shfrytézuar pér té
nxitur investitorét e huaj té béhen pjesé e rritjes ekonomike pasi gé vendet e Ballkanit
Peréndimor né pérgjithési konsiderohen si shtete me njé lokacion kompetitiv pér zhvillimin e

investimeve té huaja. Né kété ményré do té arrihet njé rritje e géndrueshme ekonomike duke

95



implementuar strategji adekuate meqé e dimé se njé pjesé e madhe e investimeve financohen
nga borxhi, ndérsa ky i fundit vazhdimisht rritet dhe nevojitet njé koordinim né mes kétyre
faktoréve pér njé ekonomi té shéndoshé pér té arritur rrugétimin né drejtim té integrimeve

evropiane.

Rekomandime

Duke marré né konsideraté njé ekonomi té vogél té hapur si Magedonia éshté fakt se
mungesa e kapitalit investues do té jeté problem kryesor me té cilin do té ballafagohet ajo.
Zhvillimi i financave duhet té pérpilojé mundési mé té géndrueshme né pérdorimin e duhur
té investimeve pér té krijuar njé produkt pérfundimar té suksesshém qgé i referohet PBB-sé.
Né kété rast duhet té ofrojé kushte edhe né klimén e biznesit né veganti pér zhvillimin e

métejshém té investimeve té huaja direkte té cilat aktualisht nuk japin pérpjekjen e duhur.

Reformat ekonomike proaktive dhe produktive duhet té planifikohen dhe realizohen né
kohé népérmjet shfrytézimit efikas té shpenzimeve kapitale né nivel shteti me géllim té rritjes
sé PBB-sé. Pérkrahja dhe stimulimi i ndérmarrésve privat pér té investuar né sektorin e
prodhimtarisé, do té mundésojné njékohésisht rritjen e vendeve té lira té punés duke rritur
edhe PBB-né. Kéto investime do té rrisin edhe nivelin e eksporteve gé aktualisht krijon njé
zbrazétiré né ekonominé e vendit né aspekt té kémbimit tregtar me jashté. Kéto reforma do
té shpijné né zvogélimin e deficitit tregtar si dhe té borxhit publik né llogari té rritjes sé

fondeve kapitale dhe PBB-sé né vend.

Reduktimi i varférisé kérkon pérkrahje shumé proaktive nga ana e qeverisé duke ofruar
mbéshtetje financiare qytetaréve té interesuar pér hapje té bizneseve dhe té vetépunésimit.
Investimet né kété sferé sociale kané ekzistuar, por jané né njé pérqindje shumé té vogél dhe
nuk e arrijné efektin e duhur né ekonomi. Shpesh heré kéto masa geveritare edhe politizohen

dhe nuk e arrijné objektivin ekonomik.

Duke u ndalur tek rritja e investimeve né sektorin e shéndetésisé dhe edukimit si dy
céshtje vitale pér pérmirésimin e kushteve té jetesés, vijné né shprehje investimet publike ku

mundésia mé e arsyeshme éshté gé ato té orientohen né projekte qé do té krijojné
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dobishméri dhe efikasitet pér té gjithé qytetarét e vendit né ményré gé té mos rrezikohet
ekonomia e vendit népérmjet huazimit té vazhdueshém té borxhit i cili ka arritur né njé nivel
shumé té larté vetém pér té financuar projekte investive gé shkaktojné dém né buxhetin e

shtetit dhe pérkegésimin e standardit jetésor.

Realizimi i njé politike proaktive te Zonat zhvillimore teknologjike industriale né mbaré
vendin dhe jo e koncentruar vetém né pjesén gendrore dhe lindore té RM, térhehja e
investitoréve té huaj dhe rishpérndarja e balancuar e tyre né té gjitha zonat regjionale té RM

do kontribuonte edhe né zhvillimin e ekuilibruar regjional né vend.

Realizimi i reformave ekonomike dhe juridike té pércjella me integrimin e mundshém
né NATO dhe hapja e bisedimeve né UE do té rezultojé me njé mundési reale té térheqjes sé

IHD-ve dhe me kété edhe té rritjes ekonomike mé té shpejté.
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