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L. Parathénie

Raporti i Monitorimit té Strategjisé Afatmesme té Menaxhimit té Borxhit pérgatitet né
pérputhje me Nenin 6 té Ligjit Nr. 9665, daté 18.12.2006 “Pér huamarrjen shtetérore,
borxhin shtetéror dhe garancité shtetérore té huasé né Republikén e Shqipérisé”, i
ndryshuar. Ky Raport Monitorimi pérgatitet nga Ministria e Financave dhe i dérgohet
Komisionit pér Ekonominé dhe Financat, si dhe publikohet né fagen zyrtare té Ministrisé sé
Financave.

Né vitin 2022, Ministria e Financave dhe Ekonomisé pérditésoi strategjiné e menaxhimit té
borxhit, duke hartuar dhe publikuar Strategjiné Afatmesme té Menaxhimit té Borxhit 2022-
20261. Né ndryshim nga Strategjité pararadhése, strategjia e re shtrihet né njé horizont
kohor mé té gjer€, konkretisht né pesé vite. Zgjatja e horizontit kohor nga tre né pesé vite u
bé pér té patur njé vlerésim mé té ploté té analizave qé strategjia mbulon si edhe favorizon
njé zbatim mé eficent té strategjisé krahasuar me strategjité paraardhése té cilat
mbeéshteteshin né njé plan tre vjecar. Nga ana tjetér, zgjatja e horizontit kohor té strategjisé,
bén té nevojshme monitorimin e saj vit pas viti dhe ndérhyrjen pér ta pérditésuar kur
vlerésohet e nevojshme, ose né té kundért pérditésimin e saj njé vit pérpara pérfundimit té
afatit kohor.

Né pérputhje me Ligjin Nr. 9665, daté 18.12.2006 “Pér huamarrjen shtetérore, borxhin
shtetéror dhe garancité shtetérore té huasé né Republikén e Shqipérisé”, té ndryshuar, né
muajin Mars té vitit 2023, Ministria e Financave hartoi dhe publikoi pér heré té paré Raportin
e Monitorimit té Strategjisé Afatmesme té Menaxhimit té Borxhit pér vitin 20222, raporti cili
paraqet njé analizé mbi ecuriné e zbatimit té Strategjisé Afatmesme té Menaxhimit té Borxhit
pér vitin 2022. Né vijim, Ministria e Financave brenda tremujorit té paré té ¢do viti do té
hartojé njé Raport Monitorimi pér Strategjiné Afatmesme té Menaxhimit té€ Borxhit pér vitin
paraardhés. Publikimi i kétij raporti do té shérbejé si njé hap pozitiv né drejtim té rritjes sé
transparencés ndaj publikut té gjeré si dhe intensifikimit té komunikimit me investitoré apo
palé té treta té interesuara.

1 https://financa.gov.al/wp-content/uploads/2022 /08 /Strategjia-Afetmesme-e-Menaxhimit-te-Borxhit-2022-2026.pdf
2 https://financa.gov.al/wp-content/uploads/2023 /04 /Raporti-i-Monitorimit-t%C3%AB-Strategjise-Afatmesme-te-
Menaxhimit-te-Borxhit Viti-2022.pdf
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II. Zhvillimet Makroekonomike gjaté vitit 2023

Aktiviteti ekonomik deri né fund té vitit 2023 ka treguar njé rezistencé mjaft t€ miré ndaj
goditjeve té njépasnjéshme qé kané impaktuar vendin toné pérgjaté viteve té fundit.
Ekonomia shqiptare edhe pérgjaté vitit 2023 ka vijuar me njé rritje pozitive dhe relativisht
té larté té aktivitetit ekonomik, té punésimit dhe pagave, pavarésisht njé konteksti global té
karakterizuar nga rritja e shpejté e cmimeve, e pasigurisé dhe e kostove té financimit. Deri
mé tani fondamentet kryesore ekonomike dhe financiare, si dhe stabiliteti i pérgjithshém
makroekonomik i vendit ka rezistuar relativisht mjaft miré dhe pritet qé ekonomia té
vazhdojé ecuriné pozitive né periudhén afatmesme.

Ekonomia né vendin toné éshté impaktuar nga zhvillimet dhe pritshmérité pér ekonominé
globale dhe vecanérisht até té Bashkimit Evropian. Kushtet financiare né tregjet
ndérkombétare jané té shtrénguara duke reflektuar nivelin e larté té normave bazé té
interesit dhe presionet inflacioniste, té cilat megjithése né ngadalésim, mbeten ende té larta.
Banka Qendrore Evropiane dhe Federal Reserve kané rritur né ményré té njépasnjéshme
normén bazé té interesit, rritje e cila éshté reflektuar dhe né rritje té kostove té financimit
dhe ngadalésim né kreditimin bankar.

Pérgjaté vitit 2023, pavarésisht kushteve mé té shtrénguara té financimit dhe ngadalésimit
té kérkesés sé huaj, ekonomia shqiptare ka ruajtur trajektoren e saj pozitive dhe
parashikohet té vazhdojé kété prirje né periudhén afatmesme. Gjaté nénté muajve té paré té
vitit 2023, PBB-ja u zgjerua me rreth 3.3%, krahasuar me té njéjtén periudhé té vitit 2022.
Rritja éshté gjeneruar kryesisht nga kérkesa e brendshme, si nga konsumi privat ashtu edhe
nga investimet. Eksportet, si té mallrave ashtu edhe té shérbimeve, vecanérisht kérkesa e
huaj né sektorin e turizmit, ka pasur njé ecuri mjaft té miré ndérsa importet kané regjistruar
njé normé mé té ulét rritjeje. Rritja ekonomike pér vitin 2023 vlerésohet té jeté rreth 3.5%,
si rezultat i njé sezoni vecanérisht té fugishém turistik, pérmirésim i performancés né
sektorin e ndértimit, pasurive té paluajtshme dhe energjisé. Pérsa i pérket perspektivés
afatmesme, rritja ekonomike parashikohet né normén 3.7% pér vitin 2024 dhe mesatarisht
rreth 3.9% né vit pérgjaté periudhés afatmesme né vijim 2024-2026.

Inflacioni pérgjaté vitit 2023 ka shénuar njé nivel mesatar vjetor prej 4.8%, duke vijuar
trendin rénés. Trendi rénés i inflacionit u diktua nga dobésimi i presioneve té huaja
inflacioniste, nga forcimi i kursit té kémbimit té lekut, si dhe nga impakti i kursit normalizues
té politikés monetare. Pér rrjedhojé, Banka e Shqipérisé ka ndjekur njé politiké normalizuese
monetare gjaté vitit 2023 duke rritur normén bazeé té interesit me rreth 0.5 piké pérqindje,
pérkatésisht nga 2.75% né fund té vitit 2022 né 3.25% né fund té vitit 2023, duke diktuar
njé rritje té lehté té normave té interesit té depozitave dhe kredive.

Konsolidimi fiskal do té vijojé té jeté objektivi themelor i politikés fiskale pér periudhén
afatmesme 2024-2026, né funksion té drejtpérdrejté té sigurimit té stabilitetit



makroekonomik té vendit, si njé premisé thelbésore pér sigurimin e njé rritje ekonomike té
géndrueshme e gjithépérfshirése. Gjaté periudhés afatmesme, politika fiskale do té vazhdojé
té targetojé njé trajektore rénése té pérvitshme té borxhit publik, qé vetém pérgjaté vitit
2023, vlerésohet té keté shénuar njé rénie 5.2 p.p., duke arritur né nivelin prej 59.2% té PBB
dhe pritet té vijojé té bjeré mé tej né rreth 58.1% né vitin 2024.

III. Strategjia Afatmesme e Menaxhimit té Borxhit

Ministria e Financave pérditésoi Strategjiné Afatmesme té Menaxhimit té Borxhit, Strategji e
cila u miratua nga Késhilli i Ministrave, népérmjet VKM me Nr. 534, daté 29.07.2022 “Pér
miratimin e Strategjisé Afatmesme té Menaxhimit té Borxhit 2022-2026". Aktualisht kjo
Strategji éshté né fuqi dhe monitorohet né ményré té rregullt vit pas viti, deri né pérfundim
té afatit kohor té saj.

Strategjia Afatmesme e Menaxhimit té Borxhit 2022-2026 éshté né funksion té objektivave
té pérgjithshme té menaxhimit té borxhit té specifikuara né ligjin Nr. 9665, daté 18.12.2006,
“Pér huamarrjen shtetérore, borxhin shtetéror dhe garancité shtetérore té huasé né
Republikén e Shqipérisé”, té ndryshuar, si edhe éshté né linjé me kuadrin Makroekonomik
dhe Fiskal dhe me politikat monetare té Bankés sé Shqipérisé.

Kjo Strategji mbulon menaxhimin e Borxhit té Qeverisjes Qendore, né té cilin pérfshihet
Borxhi Shtetéror dhe Garancité Shtetérore té Huasé. Qéllimi i saj éshté té orientojé
huamarrjen drejt instrumenteve me kosto té favorshme dhe me nivele té pranueshme té
ekspozimit ndaj riskut pér nivele té caktuara té financimit. Nivelet e financimit pércaktohen
né kuadrin Makroekonomik dhe Fiskal dhe né Planin Afatmesém Buxhetor té ndaré né
plane/volume vjetore té huamarrjes.

Né hartimin e Strategjisé jané marré né konsideraté raportet kosto-risk té portofolit
ekzistues si dhe zhvillimi i kétyre raporteve bazuar né njé analizé sasiore té realizuar pér njé
numér skenarésh (strategji) alternativé té financimit, shkalla e ekspozimit té borxhit ndaj
risqeve dhe shkalla e zhvillimit té tregut té titujve shtetéroré. Krahas strategjisé bazé, e cila
i referohet skenarit mé té mundshém té financimit, né Strategjiné e Menaxhimit té Borxhit
jané parashtruar edhe tre strategji alternative financimi, duke vlerésuar pér ¢do rast
ndikimet e mundshme mbi kostot, risqget dhe shkallén e zhvillimit té tregut té titujve
shtetéroré.



IV. Realizimi i Objektivave té SAMB-Viti 2023

IV.1 Ecuria e objektivave té pérgjithshme té Strategjisé Afatmesme té Menaxhimit té
Borxhit 2022-2026.

IV.1.1. Plotésimi i nevojave té qeverisé pér financim né kohé, si edhe nevojave pér té shérbyer
borxhin aktual me kosto sa mé té ulét duke mbajtur nivele té pranueshme té ekspozimit ndaj
risqeve

Viti 2023 ka gené njé vit mjaft pozitiv pérsa i pérket sigurimit té financimit, si né tregun e
brendshém dhe né até té huaj. Huamarrja u realizua né pérputhje me Planin Vjetor té
Huamarrjes pér vitin 2023 si edhe né pérputhje me Strategjiné Afatmesmé té Menaxhimit té
Borxhit 2022-2026. Gjaté vitit 2023, huamarrja né terma bruto u realizua né vlerén 466.0
miliard Leké, nga té cilat 80.3% (ose 374.1 miliard Leké) u financuan népérmjet burimeve té
brendshme dhe 19.7% (ose 91.9 miliard Leké) népérmjet burimeve té huaja.

Tabela 1: Realizimi i Huamarrjes

2022 2023
Burimet e Huamarrjes
] (né xllfirz‘eké) AIOEL e Xlzzrfeké) Ao L
Burime té Brendshme 357.9 92.7% 374.1 80.3%
Bono Thesari 245.5 63.6% 225.6 48.4%
Obligacione 112.3 29.1% 148.5 31.9%
Burime té Jashtme 28.3 7.3% 91.9 19.7%
Hua pér financimin e projekteve 11.2 2.9% 9.4 2.0%
Mbéshtetje Buxhetore 17.1 4.4% 19.7 4.2%
Eurobond - 0.0% 62.8 13.5%
Total Huamarrja 386.1 100.0% 466.0 100.0%

Burimi: Ministria e Financave, 2024

Qeveria emetoi 374.1 miliard Leké tituj shtetérore né tregun e brendshém, nga té cilét 225.6
miliard Leké Bono Thesari dhe 148.5 miliard Leké Obligacione.

Né pérputhje me Strategjiné Afatmesme té Menaxhimit té Borxhit, gjaté vitit 2023 éshté
rritur frekuenca dhe vlera e emetimeve té instrumenteve afatgjata dhe si rrjedhojé borxhi i
ri éshté mundésuar térésisht népérmjet titujve afatgjaté, si edhé éshté shoqéruar me
maturime té instrumenteve afatshkurtér. Kérkesa pér tituj shtetéroré ka gené mé e larté se
oferta e Qeverisé pothuajse né té gjitha ankandet e realizuara gjaté vitit dhe huamarrja neto
né tregun e brendshém né fund té vitit 2023 rezultoi 20.8 miliard Leké. Nga totali i financimit
neto, 41.8 miliard Leké financim neto éshté realizuar népérmjet obligacioneve, ndérsa sa i
takon instrumenteve afatshkurtér, financimi neto rezulton negativ prej -20.9 miliard Leké,
gé do té thoté se gjaté vitit 2023 jané maturuar instrumente afatshkurtér mé shumé se sa
jané emetuar.



Grafik 1: Huamarrja e brendshme neto muaj pas muaji3
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Burimi: Ministria e Financave, 2024

Saitakon burimeve té jashtme té financimit, huamarrja gjaté vitit 2023 u realizua né nivelin
prej 91.9 miliard Leké. Huamarrja e huaj éshté realizuar népérmjet emetimit té instrumentit
té Eurobondit dhe disbursimit té huave pér projekte dhe mbéshtetje buxhetore. Né Qershor
2023, Qeveria emetoi Eurobondin e gjashté me njé vleré prej 600 milion Euro, kupon 5.9%,
yield 6.125% dhe me njé oferté finale (final book) prej 1.3 miliard Euro. Gjithashtu gjaté vitit
2023 jané disbursuar mbéshtetje buxhetore me terma té favorshme né vlerén totale rreth
185 milion Euro nga insitucionet financiare ndérkombétare dhe partnerét bilateral si Banka
Botérore, KfW dhe AFD. Pjesa tjetér e huamarrjes éshté realizuar népérmjet disbursimit té
kredive pér financimin e projekteve kryesisht né, transport, infrastrukturé urbane, si dhe
furnizim me ujé dhe kanalizime.

Kosto

Pér saipérket raporteve té kostos dhe riskut né portofolin e borxhit, portofoli i borxhit éshté
arritur té menaxhohet né ményré té pérshtatshme, duke mbajtur koston né nivelin mé té ulét
té mundshém sipas kushteve té tregut, ndérkohé indikatorét e riskut kané shfaqur
pérmirésim né té gjithé treguesit.

Pér vitin 2023, shpenzimet pér interesa té borxhit pérllogariten né vlerén prej 47.6 miliard
Leké, pérkatésisht 29.0 miliard Leké pér interesa té borxhit té€ brendshém dhe 18.6 miliard
Leké pér interesa té borxhit té jashtém. Ripagesat e borxhit té jashtém pér vitin 2023 ishin
53.2 miliard Leké (pagesa pér principalin). Krahasuar me vitin 2022 shpenzimet pér interesa
u rritén me 8.0 miliard Lekeé (20.1% mé shumé se viti 2022), kryesisht si rezultat i rritjes sé
normave té interesit né tregun e brendshém dhe até té huaj. Rritja e shpenzimeve pér
interesa ka gené brenda parashikimeve dhe né pérputhje me Projektbuxhetin e Vitit 2023.

3 Eshté llogaritur financimi neto pér ¢do muaj i ndaré nga muajt paraardhés.



Grafik 2: Shérbimi i Borxhit 2018-2023
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Burimi: Ministria e Financave, 2024

IV.1.2. Pérmirésimin dhe ruajtjen e eficencés sé tregut primar, mbéshtetur nga zhvillimi i
métejshém i tregut sekondar té titujve shtetéroré vendas

Né ndryshim nga viti 2022, i cili u karakterizua nga njé pasiguri né tregun primar vendas si
dhe ulje té kérkesés pér tituj shtetéroré, gjaté vitit 2023 situata u pérmirésua ndjeshém dhe
kérkesa pér tituj shtetéroré u rikthye né nivele té kénaqshme, duke tejkaluar ofertén e
Qeverisé pér tituj shtetéroré. Raporti i mbulimit ka gené mbi 1 pothuajse né té gjithé
ankandet e realizuara si né kategoriné e titujvé afatshkurtér dhe né kategoriné e titujve
afatgjaté. Kérkesa pér tituj shtetérore ka vazhduar té mbéshtetet tek investitorét vendas
(rezidenté), ndérkohé qé sektori bankar mbetet burimi kryesor i kérkesés me mbi 60% té
peshés.

Né kuadér té zhvillimit té infrastrukturés sé tregut primar dhe stimulimit té tregut sekondar,
kané vazhduar té ndérmerren aktivitete, té cilat kané pasur si objektiv reduktimin e
fragmentimit té kérkesés, si dhe konsolidimin e madhésive benchmark pér titujt afatgjaté.
Titujt referencé 3 dhe 5 vjecar jané emetuar me sukses né dy linja emetimi gjaté vitit 2023:
konkretisht Obligacioni referencé 3 vjecar éshté emetuar né shumeén totale 27.3 miliard Leké
dhe Obligacioni referencé 5 vjecar éshté emetuar né shumén totale 34.1 miliard Leké.

Né drejtim té krijimit t€ madhésive benchmark éshté vijuar me konsolidimin e numrit té
ankandeve té titujve shtetéroré, duke ulur frekuencén e emetimeve té titujve té rinj dhe duke
pérdorur rihapjet e titujve ekzistues. Né total gjaté vitit 2023 jané realizuar 98 ankande, nga
té cilét 41 ankande pér tituj afatshkurtér, 51 ankande pér tituj afatgjaté dhe 6 ankande
buyback (blerje mbrapsht) pér titujt referencé 3 dhe 5 vjecar.



IV.1.3. Zhvillimi i tregut té titujve shtetérore

Zhvillimi i tregut té titujve shtetéroré éshté synuar té realizohet népérmjet aktiviteteve té
cilat kishin si objektiv: a) rritjen e likuiditetit; b) rritjen e eficencés; dhe c) rritjen e
transparencés.

Realizimi i objektivave té mésipérme éshté njé synim afatgjaté, ndérkohé qé zhvillimi i
aktiviteteve dhe marrja e masave té ndryshme éshté njé proces i cili ka filluar dhe do té vijojé
té kryhet dhe fuqizohet mé tej né vazhdimési. Konkretisht, gjaté vitit 2023, Ministria e
Financave ka realizuar pér heré té paré vlerésimin pér 5 bankat zhvilluese té tregut pér vitin
2023. Ky vlerésim éshté kryer né zbatim té Metodologjisé pér Vlerésimin e Bankave
Zhvilluese té Tregut (Udhézim i Ministrit té Financave nr. 30, daté 07.11.2022). Qéllimi i kétij
dokumenti éshté pérshkrimi i metodologjisé standarde qé ndjek Ministria e Financave né
kuadér té vlerésimit dhe monitorimit periodik té performancés sé veprimtarisé sé 5 bankave
zhvilluese té tregut (Market Maker) lidhur me titujt shtetéroré referencé. Vlerésimi i
veprimtarisé sé kétyre bankave ndihmon né zhvillimin e métejshém té tregut té titujve té
Qeverisé, nxitjen e tregut sekondar dhe rritjen e likuiditetit. Rezultatet e vlerésimit né bazé
té késaj metodologjie, jané paraqitur né njé raport té konsoliduar pér vitin 2023, i cili éshté
ndaré paraprakisht me eksperté té fushés té Bankés Botérore pér komente dhe sugjerime
dhe né vijim do té diskutohet me bankat pjesémarrése.

IV.1.4. Hartimi dhe publikimi i njé plani vjetor huamarrje

Ministria e Financave, pér té dytin vit radhazi, hartoi dhe publikoi né muajin Dhjetor 2023
Planin Vjetor té Huamarrjes pér vitin e ardhshém, konkretisht pér vitin 2024#. Plani Vjetor i
Huamarrjes pér vitin 2024, synon té mbéshtesé aktivitetin e huamarrjes vjetore té Ministrisé
sé Financave, si dhe té rrisé transparencén kundrejt investitoréve dhe paléve té treta té
interesuara.

Plani Vjetor i Huamarrjes jep né ményré té detajuar instrumentet qé do té perdoren né
tregun e brendshém, emetimet pérkatése sipas ¢do instrumenti si edhe frekuencén e
emetimit té ¢do instrumenti. Gjithashtu, Plani Vjetor i Huamarrjes detajon dhe huamarrjen
né tregun e huaj, duke specifikuar vlerén e huamarrjes sé huaj pér vitin 2024, si edhe
instrumentet gé do té pérdoren né tregun e huaj. Bazuar né Planin Vjetor té Huamarrjes té
vitit 2024, do té hartohen dhe kalendarét tremujoré té huamarrjes né tregun e brendshém.
Gjithsesi, theksojmé se, Ministria e Financave rezervon té drejtén qé té mund té ndryshojé
frekuencén apo shumén e emetuar pér instrument/muaj duke ju pérshtatur kushteve
aktuale té tregut.

4 https://financa.gov.al/wp-content/uploads/2023/12/Plani-Vjetor-i-Huamarrjes-2024.pdf



https://financa.gov.al/wp-content/uploads/2023/12/Plani-Vjetor-i-Huamarrjes-2024.pdf

IV.1.5. Vlerésimi i mundésisé sé pérdorimit té alternativave té reja té burimeve té
financimit (Green, Sociale etj)

Né vazhdim té nismés sé iniciuar gjaté vitit 2022, edhe gjaté vitit 2023, Ministria e Financave
ka vlerésuar mundésité e pérdorimit edhe té alternativave té reja té financimit, pérvec
burimeve tradicionale té huamarrjes. Pér kété arsye, jané organizuar disa takime me
pérfagésues té Bankés Botérore pér sa i pérket detajeve té Kkétyre instrumenteve
avantazheve/disavantazheve, mundésiné e implementimit, procedurat dhe kushtet pér
implementimin e tyre etj.

Né kushtet ku kéto lloje instrumentesh paragesin njé térési té panjohurash, Ministria e
Financave do vijojé té eksplorojé né drejtim té njohjes sa mé té ploté té parakushteve,
benefiteve dhe pérshtatshmérisé apo gatishmérisé sé vendit toné pér té avancuar me
iniciativa té emetimit né tregjet e kapitalit té instrumenteve t8 financimit green apo sociale.
Banka Botérore éshté ofruar té asistojé Ministriné e Financave dhe strukturat e tjera
relevante, né thellimin e vlerésimeve né kété drejtim.

Nga kéndvéshtrimi mjedisor dhe social, Ministria e Financave ka ndérmarré hapa konkrete
né drejtim té sigurimit té njé ndérgjegjésimi mé té larté té impaktit mjedisor dhe social, me
rishikimin e procedurave té menaxhimit té investimeve publike. Né muajin dhjetor 2022
jané miratuar nga Késhilli i Ministrave, népérmjet Vendimit Nr. 887 daté 27.12.2022,
procedurat e reja té menaxhimit té investimeve publike, té cilat, né térésiné € pérmirésimeve
gé sjellin né kété fushé, parashtrojné njé gasje té avancuar sa i takon impaktit mjedisor,
klimaterik dhe atij social té projekteve té investimeve. Cdo projekt i mundshém investimi qé
synohet té financohet, do té vlerésohet duke konsideruar gjithashtu, si njé element/parim té
réndésishém, edhe vlerésimin mjedisor dhe impaktin klimaterik.

Tabela 2: Ecuria e Objektivave té Pérgjithshme

Objektiva té pérgjithshme cilésore 2022 2023 2024 2025 2026

Plotésimi i nevojave té geverisé pér financim né kohé, si

edhe nevojave pér té shérbyer borxhin aktual me kosto v v
sa mé té ulét duke mbajtur nivele té pranueshme té

ekspozimit ndaj risqeve

Pérmirésimin dhe ruajtjen e eficencés sé tregut primar,
2 mbéshtetur nga zhvillimi i métejshém i tregut sekondar v v
té titujve shtetéroré vendas

3 Zhvillimi i tregut té titujve shteterore v v

4 Hartimi dhe publikimi i njé plani vjetor huamarrje v v

Vlerésimi i mundésisé sé pérdorimit té alternativave té

5 reja té burimeve té financimit (Green, Sociale etj)

Né Proces Né Proces
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IV.2. Ecuria e objektivave specifike sasiore té Strategjisé Afatmesme té Menaxhimit té
Borxhit 2022-2026.

Strategjia Afatmesme e Menaxhimit té Borxhit synon té pérmirésojé mé tej strukturén e
borxhit (kryesisht strukturén e portofolit té borxhit té brendshém), né drejtim té uljes sé
ekspozimit ndaj risqeve, si dhe mbajtjes sé kostos né nivelet mé té uléta té mundshme,
bazuar né kushtet aktuale té tregut. Gjaté vitit 2022, né kushtet e shtrénguara té tregjeve,
huamarrja ishte jo e lehté pér tu realizuar dhe né rrethanat e njé kérkese té orientuar
kryesisht drejt instrumenteve afatshkurtra, treguesit e riskut nuk shénuan pérmirésim
krahasuar me vitet e méparshme. Ndérkohé, viti 2023 ka gené njé vit mjaft pozitiv sa i pérket
ecurisé sé huamarrjes, dhe si rrjedhojé indikatorét e riskut kané shfaqur pérmrésim né té
gjitha kategorité krahasuar me fundin e vitit 2022, si edhe gjithashtu kané shfaqur
pérmirésim krahasuar me vitin bazé té strategjisé, vitin 2021, pavarésisht pérkeqésimit té
ndodhur gjaté 2022.

Risku i Rifinancimit

Njé ndér objektivat kryesore té SAMB éshté reduktimi i riskut té rifinancimit kryesisht né
portofolin e borxhit té brendshém, pasi borxhi i jashtém paraget mé pak risk duke gené se
éshté i pérbéré nga instrumente me afat té gjaté maturimi dhe me profile amortizimi té
shtrira gjaté né kohé. Gjateé vitit 2023, né pérputhje me Strategjiné Afatmesme té Menaxhimit
té Borxhit, Minstria e Financave ka rritur peshén e emetimeve té instrumenteve afatmesme
dhe afatgjata né tregun e brendshém dhe si rezultat, treguesit e riskut té rifinancimit kané
shfaqur pérmirésim té ndjeshém krahasuar me fundin e vitit 2022, si edhe gjithashtu kané
shfaqur pérmirésim krahasuar mé vitin bazé té Strategjisé (vitin 2021). Konkretisht,
jetégjatésia e borxhit té brendshém (ditét mesatare né maturim) éshté rritur me 55 dité, nga
780 dité né fund té vitit 2022 né 835 dité né fund té vitit 2023, ndérkohé gé krahasuar me
fundin e vitit 2021 ky tregues éshté rritur me 42 dité (DMM né fund té vitit 2021: 793 dité).

Gjithashtu, pesha e borxhit gé maturohet brenda njé viti éshté ulur nga 47.9% né dhjetor
2022 né 44.7% né dhjetor 2023. Njékohésisht, ky tregues éshté né pérmirésim krahasuar me
vitin bazé té SAMB, ku né fund té vitit 2021 ishté 46.6%.

Grafik 3: Treguesit e Riskut té Rifinancimit

Borxhi qé maturohet brenda 1 viti Koha Mesatare né Maturim

49.4% 3.0
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Risku i Normave té Interesit

Risku i normave té interesit, gjithashtu ka shfaqur pérmirésim gjaté vitit 2023, kjo né
rrethanat e pérdorimit té shtuar té titujve afatmesém dhe afatgjaté si edhe emetimit vetém
té titujve mé norma interesi fikse né tregun e brendshém. Konkretisht, pesha e borxhit qé
rivleréson normén e interesit brenda vitit éshté ulur ndjeshém nga 49.0% né fund té vitit
2022 né 45.4% né fund té vitit 2023. Ky tregues éshté né pérmirésim edhe krahasuar me
vitin bazé té SAMB, ku vlerésohej né nivelin 48.0%.

Gjithashtu, edhe koha mesatare né rifiksim éshté rritur nga 2.17 vite né fund té vitit 2022 né
2.33 vite né fund té vitit 2023. Ky tregues éshté pérmirésuar ndjeshém krahasuar dhe me
vitin bazé té Strategjisé, duke gené se né vitin 2021 ky tregues éshté vlerésuar né nivelin
2.19 vite.

Grafik 4: Treguesit e Riskut té Normave té Interesit

Borxhi gé rifiksohet brenda 1 viti 3.0 Koha Mesatare né Rifiksim
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Risku i Kursit té Kémbimit

Risku i kursit té kémbimit éshté mbajtur nén kontroll duke géndruar nén tavanin e
pércaktuar né strategji. Konkretisht, totali i stokut té borxhit né valuté ndaj stokut té borxhit
total rezultoi 45.4% né fund té vitit 2023, duke u ulur me 1.4 p.p krahasuar me fundin e vitit
2022, si dhe éshté ulur me 4.4 p.p, krahasuar me fundin e vitit 2021, njé pérmirésim i
ndjeshém. Gjaté vitit 2023 ky tregues éshté ndikuar kryesisht nga nén¢cmimi i pjesés mé té
madhe té valutave té huaja, kryesisht Euros dhe USD, kundrejt Lekut.

Grafik 5: Risku i Kursit té Kémbimit
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Max 60%
60%
Max 50%
50% z-------1—-------?w-*-------?
o o —
40% 47.7% 15.6% 47.4% 49.8% 46.8% 45.0%
30%
2018 2019 2020 2021 2022 2023
e=g== Borxhi né monedhé té huaj/Totalit = «®= «Kufiri Strategjik 2026 Kufiri i Qéndrueshmérisé sé Borxhit

Burimi: Ministria e Financave, 2024

12



Tabela 3: Indikatorét e Riskut

Viti i Raportimit-2023

Objektiva specifike Baseline .
sasiore AR Statusi | Statusi
2021 Strategjik 2?)22 2023 Aktivitetet Komente
2026
Pérmirésimi i Riskut té
Rifinancimit
- ) Parashikuar njé  Gjaté vitit 2023 u
KMM borxhi i brendshém 2.20 Min 2.5 217 232 huamarrjee mundésua ajo
(vite) mbéshtetur mbéshtetje e synuar
gjithnjé e mé né tituj afatmesém
Borxhi i brendshém qé tepér né tituj dhe afatgjaté qé
maturohet né 1 vit (% té 46.6% Max 40% 479%  44.7%  afatmesém dhe  garantoi pérmirésim
totalit) afatgjaté. tek treguesit e riskut
Pérmirésimi i Riskut té
Normave te Interesit
- i Parashikuar
E(V“i’lt};)bor"h‘ i brendshém 2.19 Min. 2.5 217 233 huamarrje Huamarrja u
vetém me realizua vetém me
Borxhi i brendshém norma instrumenta instrumenta me
e té cilit rifiksohet né 1 vit 48.0% Max 43% 49.0%  45.4% menormé fikse normé fikse.
(% té totalit) interesi.
Parashikuar gqé Ky.tregues éshté
: . ndikuar kryesisht
S, .. burimet N hua!a nga nén¢mimi i
Pérmirésimi i Riskut t& 49.8% Max.50%  46.8% 4540 L SHerbenési i mé té madhe

Kursit té Kémbimit

plotésues té
burimeve té
brendshme.

té valutave té huaja,
kryesisht Euros dhe
USD, kundrejt Lekut
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