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Efektet e krizés globale
financiare né Kosové dhe rajon

Osnat Lubrani
Pérfagésues Rezident i UNDP-sé

Edicioni i pesté i buletinit elektronik rajonal Zhvillimi
dhe Tranzicioni i pérgatitur nga Programi pér Zhvillim
i Kombeve té Bashkuara (UNDP) me London School of
Economics (LSE), pérgendrohet né efektet e krizés glo-
bale financiare né ekonominé e Kosovés dhe té rajonit.
Buletini pérbéhet nga artikuj té shkruar nga ekspertét nga
Kosova dhe Evropa, té cilét analizojné perceptimet, impli-
kimet dhe politikat e ndérmarra pér t'iu pérgjigjur krizés
globale financiare. Artikujt japin njé mori rekomandimesh
té cilat mund té shérbejné pér te reflektuar rreth veprimeve
té geverisé pér té parandaluar apo zbutur ndikimin nega-
tiv té krizés globale financiare né ekonominé e brishté té
Kosovés. Shpresohet se kéto perceptime dhe analiza do té
promovojné njé debat si dhe t'i kontribuojné njohurisé pér
hartimin e politikave strategjike pér t'iu pérgjigjur krizave
komplekse té cilat kané ndikim né sektoré té ndryshém.

Né téré botén, lidhja né mes té globalizimit dhe integrimit
mé té madh ekonomik, pérveg pérfitimeve, po ashtu ka
shtuar edhe ekspozimin ndaj rrezikshmérisé, késhtugé si
rezultat i késaj déshtimi ekonomik né njé vend mund té
prek shumé shpejt ekonomité tjera kombétare. Shembulli
mé i dalluar éshté ai gé jemi duke pérjetuar sot, pra kriza e
cilaika fillet e saj né sistemin bankar amerikan dhe shumé
shpejt u shndérrua né recesionin mé té thellé né historiné
bashkékohore té SHBA-ve dhe pérfundoi né krizé globale
ekonomike dhe financiare. Shkalla e papunésisé sot éshté
mé e larta né tridhjeté vitet e fundit, bursat kané filluar té
shénojné rénie, ndérsa rénia e shpejté e kérkesés sé kon-
sumatoréve ka béré qé ekonomia té fillojé té calojé dhe ka
kthyer mbrapshté trendet pozitive té rritjes ekonomike né
shumé vende. Pako té ndryshme té ndihmave financiare
né shumé prej miliarda euro jané futur né funksion nga

Kosovo

shumé vende, si njé masé emergjence pér té parandaluar
pérhapjen e krizés né shumé ekonomi kombétare.

Pérderisa argumentohet se kriza globale financiare nuk
ka goditur Kosovén drejtpérdrejté, ekonomia e saj ka
ndjeré efektet e saj indirekte. Vendet donatore kané he-
zituar té rrisin ndihmén e tyre pér Kosovén pér shkak té
problemeve té brendshme; rritja dramatike e papunésisé
si né Evropé ashtu edhe né SHBA, ka prekur diasporén
kosovare. Rénia pasuese e dérgesave nga kosovarét té
cilét punojné jashté vendit ka mundési té keté ndikim
negativ né ekonominé e Kosovés né pérgjithési.

Ky edicion i buletinit Zhvillimi dhe Tranzicioni ofron njé
pérmbledhje gjithépérfshirése té implikimeve financiare
té krizés globale financiare pér rajonin dhe sipérfagésisht
pér Kosovén. Buletini thekson sfidat kritike me té cilat
Kosova ka mundési té ballafagohet dhe ofron percep-
time pér masat me potencial pér tejkalimin e tyre.

Déshiroj té shpreh falénderimet e mia autoréve pér kontribu-
tin e tyre. Pér mé tepér inkurajoj lexuesit té shfrytézojné kété
buletin dhe té stimulojné njé debat konstruktiv rreth krizés
dhe masave té cilat duhet té ndérmerren pér té tejkaluar até.

Shénim:

Qé nga viti 2006 Zhvillimi dhe Tranzicioni éshté pérgatitur nga UNDP-ja
né Bashképunim me LSE-né. Katér edicionet e para kané gené té pérqen-
druara né varféri dhe zhvillim, konflikt dhe zhvillim, zhvillimin e sektorit
privat, dhe né siguriné e ushgimit dhe zhvillim rural. Buletini ka pér géllim
promovimin e debateve té orientuara kah politikat, né mesin e partneréve
té UNDP-sé dhe paléve té interesuara, né ¢éshtjet kryesore dhe pyetjet né
lidhej me sfidat zhvillimore me t cilat ballafaqohet Kosova. Buletini i jep
njé theks té vecanté zhvillimit njerézor, zbutjes sé papunésisé, Objektivave
Zhvillimore té Mijévjecarit, dhe Strategjive pér zbutjen e papunésisé.

Piképamjet e shprehura né kété buletin nuk jané domosdoshmeérisht
té UNDP-sé; mé tepér, qéllimi i buletinit éshté té inkurajojé debatin e
hapur pér ¢éshtjet g¢ UNDP-ja i konsideron té réndésishme.
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Perceptimi publik dhe sektori
bankar né Kosové

Levent Koro
Ekonomist

Ndérsa vézhguesit nuk pajtohen pér réndésiné relative té fak-
toréve té ndryshém kontribuues, &shté pranuar né pérgjithési
se krizat formojné njé kombinim té zhbalancimeve té pagén-
drueshme globale makroekonomike, politika monetare té
shthurura dhe dobési strukturore né sistemin financiar. Kriza fil-
loi né vendet e zhvilluara (né ményré specifike né tregun dyté-
sor té hipotekés né Shtetet e Bashkuara té& Amerikés) dhe pastaj
u pérhap né vendet né zhvillim pérmes njé varg kanalesh.

Né shumé vende né zhvillim, kriza &shté manifestuar krye-
sisht pérmes kushteve té tregtisé dhe lidhjeve né investi-
meve, duke pérfshiré edhe rénien né ¢mimet e mallrave,
eksporteve, remitancave dhe investimeve té huaja direkte.

Ndérsa kanalet e pérhapjes ndryshojné shumé pérgjaté
vendeve né zhvillim, sektori bankar ishte gjithashtu njé
nga sektorét e réndésishém té prekur nga kriza e sido-
mos pér ato vende né zhvillim gé kané sistemet finan-
ciare té integruara me tregjet ndérkombétare. Ulja né
disponueshmériné e kredive té huaja dhe pérkeqésimi
i perspektivés né tregjet globale dhe lokale ¢uan né
shtréngimin e kushteve té kredisé, né ulje té ritmit né kre-
di, né normat e rritjes sé depozitave dhe norma interesi
mé té larta, si dhe pérhapje né shumé vende né zhvillim.

Nga ana tjetér, sektori bankar né Kosové éshté perceptuar
se nuk do té preket nga kriza globale. Sektori bankar né
Kosové nuk éshté ekspozuar huamarrjes sé jashtme dhe
pér kété arsye nuk u prit se do té vuaj nga rrjedhat dalése
financiare. Baza e saj e kreditit &shté térésisht e varur mbi
depozitat e mbledhura nga tregu vendas. Ekonomia e
Kosovés ndryshe nga shumé vende né zhvillim nuk pritet
gé té vuaj nga ulja e eksporteve dhe kushtet e tregtisé
pér shkak té bazés sé ulét té eksportit qé pérkegésoi per-
spektivén pér shumé vende né zhvillim dhe béri shumé
banka mé té kujdesshme rreth kreditimeve té reja.

Né shumé raste kemi dégjuar edhe deklaratat nga geveria dhe
zyrtarét e Bankés Qendrore se sistemi bankar né Kosové éshté
i matur (i kujdesshém) prandaj nuk do té preket nga kriza pasi
nuk éshté integruar me tregjet ndérkombétare financiare.

Perceptimi publik pér
sektorin bankar né Kosové

Cfaré éshté perceptimi publik pér géndrueshmériné e
sistemit bankar? Perceptimi publik éshté shumé i réndé-
sishém sepse (pa marré parasysh cfaré éshté gjendja e
vérteté€) mund té ndikojé né té vérteté mbi treguesit e
réndésishém té sistemit bankar si¢ &shté niveli i depozi-

tave dhe si depozitat mund té ndikojné né nivelin e kre-
dive té ofruara nga sistemi bankar.

Nga ana tjetér, performanca e sistemit bankar ndikon
drejtpérdrejté né ecuriné e ekonomisé. Kosova ka pérjet-
uar norma té forta té rritjes sé kredisé gjaté dy viteve' té
fundit dhe kredité né rritje kané ushqyer né fakt kérkesén
e brendshme (konsumin dhe investimet) dhe kané kon-
tribuar dukshém né normat e forta té rritjes ekonomike
gjaté kétyre viteve® . Cdo ndérprerje e kétij trendi do té
ndikojé negativisht né ecuriné e rritjes sé ekonomisé.

Ky sondazh i opinionit nga Raporti i Paralajmérimit té Her-
shém (RPH) ka shikuar mé afér perceptimet publike pér
sektorin bankar. Nga rezultatet e sondazhit duket se pub-
liku nuk éshté plotésisht i bindur né lidhje me géndruesh-
mériné e sistemit bankar ose sé paku deklaratat nga zyr-
tarét e geverisé gendrore ose nga banka nuk kané arritur te
publiku i gjeré. Sipas rezultateve té sondazhit rreth 11,7%
e té anketuarve nuk i besojné bankave gé veprojné né Ko-
sové dhe rreth 17% e té intervistuarve jané té pavendosur
nése do t'i besojné apo jo bankave gé veprojné né Kosove.

Tabela 1. A i besoni bankave qé veprojné né Kosové?

Kombeésia
T T TN T
76.3% 7.1% 69.6% VAWALH
Jo 10.0% 35.4% 11.6% 11.64%
Nuk di 10.5% 54.0% 17.0% 13.50%
Pa pérgjigje | 3.2% 3.5% 1.8% 3.15%
Gjithsej 100.0% 100.0% | 100.0% | 100.00%

Burimi: Sondazhii opinionit nga Raporti i Paralajmeérimit t€ Hershém (RPH)

Né pyetjen se a mendoni se paraté tuaja né bankat né Ko-
SOVé jané té sigurta, pérséri rreth 10% e té anketuarve nuk
mendojné se jané té sigurta, njé grup shumé mé i madh
i té anketuarve (rreth 37%) nuk e diné nése paraté e tyre
jané té sigurta ose jo népér bankat gé veprojné né Kosové.

Tabela 2. A mendoni se paraté tuaja népér bankat e
Kosovés jané té sigurta?

Kombésia
s e iee o
68.1% 6.2% 50.4% 63.32%
Jo 9.2% 30.5% 10.7% 10.54%
Nuk di 19.2% 61.1% 37.1% 22.75%
Pa pérgjigje | 3.6% 2.2% 1.8% 3.38%
Gjithsej 100.0% 100.0% | 100.0% | 100.00%

Burimi: Sondazhi i opinionit nga RPH

' Kredia vendore u ngrit nga 892 miliona Euro gé nga dhjetori i vitit 2007
né 1,183 miliona Euro né dhjetor 2008 me rritje vjetore prej 32.6%

2 Né periudhén 2005-2008, BPV u ngrit né normé mesatare vjetore
prej mbi 4%, qé u ngrit né 5.4 % né vitin 2008.
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Cfaré éshté edhe mé brengosése éshté se rreth 19% e
té anketuarve mendonin pér té térhequr kursimet e tyre
nga bankat né shtépi gjaté gjashté muajve té fundit dhe
8% e té anketuarve ishin té pavendosur né lidhje me tér-
hegjen apo jo té kursimeve té tyre nga bankat gé vepro-
jné né Kosové.

Tabela 3. A keni menduar pér té zhvendosur paraté
nga banka né shtépi gjaté gjashté muajve

té kaluar?
Kombésia
BT P T
18.5% 10.2% 19.1%  18.08%
Jo 69.4% 70.2% 70.0% 69.45%
Nuk di 5.8% 19.1% 8.2% 6.78%
Pa pérgjigje | 6.3% 5% 2.7% 5.69%
Gjithsej 100.0% 100.0% | 100.0% | 100.00%

Burimi: Sondazhi i opinionit nga RPH

Bazuar né statistikat e Bankés Qendrore (figura 1), shka-
lla e rritjes sé depozitave gjaté muajve té fundit né té
vérteté ka réné, edhe pse ka vazhduar njé trend pozitiv
i rritjes. Nga figura 1 shohim disa ndérprerje né véllimin
e kursimeve té depozituara né bankat komerciale madje
edhe né normat negative té rritjes (térheqgje mé té larté
sesa kursimet e depozituara) né néntor 2008 dhe janar
2009. Né mes té prillit 2009 dhe shtatorit 2008 (pika kul-
more né véllimin e depozitave para ndérprerjes) shkalla
e rritjes sé depozitave ishte vetém rreth 4% ndérsa nor-
ma e rritjes sé depozitave midis prillit 2008 dhe shtatorit
2007 ishte rreth 12,5%.

Figura 1: Véllimi total i depozitave né bankat
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Burimi: Buletini statistikor mujor, Banka Qendrore e Kosovés

Ne gjithashtu shohim disa ndérprerje né normat e krediti-
mit, edhe pse shkalla e rritjes sé kredive ishte shumé mé e
forté né krahasim me normat e rritjes sé depozitave pasi gé
bankat komerciale vazhduan t'i shérbejné klientéve (mbi
normeén e rritjes sé€ depozitave) duke ulur kérkesat e tyre rez-

ervé, Né mes té prillit 2009 dhe shtatorit 2008, norma e rritjes
sé kredive té léshuara nga bankat komerciale ishte rreth
9,6% ndérsa norma e rritjes sé kredive né mes prillit 2008
dhe shtatorit 2007 ishte rreth 23,5%. Megjithaté, né qofté se
depozitat vazhdojné té rriten daléngadalé, normat e rritjes
sé kredisé né ményré té pashmangshme do té ngadalésojné
dhe do té ndjekin rrugén e rritjes sé depozitave.

Figura 2: Véllimi total i kredive té Iéshuara nga
bankat komerciale
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Burimi: Buletini statistikor mujor, Banka Qendrore e Kosovés

Rekomandimet politike :

Qeveria e Kosovés dhe Banka Qendrore duhet té konsid-
erojné alternativat politike né drejtim té forcimit té per-
ceptimeve pér sistemin bankar dhe duhet té shmangin
ndérmarrjen e veprimeve gé do té démtojné perceptimet
publike. Njé alternativé e politikés mund té jeté paragitja
e skemés sé sigurimit té depozitave. Paraqgitja e skemés sé
sigurimit té depozitave do té jeté shumé e dobishme pér
forcimin e besimit dhe perceptimit té publikut né sistemin
bankar dhe pér té ruajtur nivelet e rritjes sé depozitave
dhe té kredive né sistemin bankar. Paragitja e skemés sé
sigurimit té depozitave me gjasé do té paragesé barré té
réndé mbi rregullimin dhe mbikéqgyrjen financiare dhe
Banka Qendrore e Kosovés kérkon ndértimin e kétyre ka-
paciteteve pér té kryer punén né ményré adekuate.

Sé dyti, raporti i fundit i FMN-sé thekson pérkegésimin e
bilancit fiskal (nga bilanci fiskal né vitin 2008 deri te defi-
citi i buxhetit prej 8% té Bruto Produktit Vendor né vitin
2009) dhe géllimin e Qeverisé pér pérdorimin e depozitave
té PTK-sé nga sistemi bankar pér financimin e deficitit. Tér-
hegja e depozitave té PTK-sé pér té financuar deficitet e
buxhetit mund té pérkegésojé mé tej perceptimet pub-
like pér bazén e sistemit bankar dhe do té keté ndikim té
démshém mbi normat e rritjes sé depozitave. Qeveria e
Kosovés duhet té shmangé kété alternativé, ose té paktén
duhet té konsiderojé kompensimin e shumés duke sjellé
fondet e Trustit té& Kursimeve Pensionale té Kosovés nga
tregjet ndérkombétare né sistemin bankar té vendit.
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Presionet fiskale gé jané
duke u shfaqur dhe politika
makroekonomike e Kosovés

Besnik Hyseni
Ekonomist

Shpallja e pavarésisé sé Kosovés erdhi pak kohé para fillimit
té krizés globale ekonomike. Vendimi shtoi presione té reja
fiskale pér geveriné né kohén kur perspektiva pér investime
mé té médha direkte dhe pér eksporte ishin duke réné. Kjo
la ekonominé e saj té re té varur né shpenzimet publike pér
té zbutur né ményré indirekte efektet e rénies dhe pér té
ruajtur njé shkallé t& moderuar té rritjes ekonomike. Suficiti
buxhetor gé ka akumuluar geveria e Kosovés né té kaluarén
pér shkak té kapacitetit té cekét akumulues, joefikasiteti ad-
ministrativ né mesin e arsyeve tjera, éshté shfrytézuar pér
té rritur shpenzimet kapitale té buxhetit té cilat pérfshiné
investimet né sektorin e energjisé, transportit, bujgésisé,
ndértimit té shkollave, dhe pérmirésime tjera infrastruk-
turore. Shpenzimet pér kéto projekte kané kaluar dyfishin
né vitin 2008 pérderisa projeksionet pér vitin 2009 mbesin
té larta, gé reflektojné presionin pér pérmirésim té sek-
toréve thelbésor té ekonomisé pasi gé Kosova mundohet
gé té afirmohet si shteti mé i ri Evropian. Si shtet i ri, Kosova
gjithashtu ka nevoja tjera pér shpenzime si¢ jané konsoli-
dimi i ploté i Ministrisésé sé punéve té jashtme, pérfshiré
ambasadat e reja, programet pér siguri dhe pakica, etj.

Financimi i disa nga programet e reja t€ pérgendruara
pritet qé té shtyjé bilancin buxhetor né deficit. Buxhetivje-
tor ndigte deficitin né vitin 2008 pérderisa deficiti buxhe-
tor i vitit 2009 pritet té arrij rreth 7% té BPV-sé. Pérkundér
recetés nga Fondi Monetar Ndérkombétar (FMN), geveria
vendosi gé té ngrité rrogat e punétoréve publik pér 10%
duke filluar nga janari i vitit 2009' . Pérderisa kjo rritje e
pagave mund té pérmirésojé cilésiné e punés, té nxité
integritetin qeveritar, etj. ajo nuk paralajméron arritjen e
kornizés fiskale té& géndrueshme, né veganti kur merren
parasysh shpenzimet e fundit kapitale dhe problemet me
deficitin e larté kuazi-fiskal té sektorit té energjisé. Qeve-
ria ka ulur shkallén e taksave né fillim té vitit né pérpjekje
pér tu béré mé konkurruese né regjion dhe té promo-
vojé investimet direkte. Tatimi né fitim u ul nga 20% né
10% dhe taksat individuale né té ardhura u ulén nga 10%
né 8%, dhe nga 5% né 4%.?> Stimulimet mé té uléta pér
evazion nga taksat mund té pérmirésojné mbledhjen e
tyre, sidoqofté kur kjo politiké e uljes sé taksave hyri né
fuqi né fillim té vitit 2009, kur opinioni investues ishte
tanimé i ulét, efektet e késaj reforme fiskale pér bazén
tatimore dhe té hyrat e pérgjithshme nuk jané plotésisht

" Raporti i KASH 2009
2 Raporti i KASH 2008

té garta. Shifrat pér té hyrat e projektuara geveritare sug-
jerojné njé vakuum substancial financiar né disa vite né
vijim me géllim té pérmbushjes sé objektivave té rritjes
ekonomike me shpenzimet kapitale geveritare. Ministria
e ekonomisé dhe financave ka projektuar njé hendek té
pérgjithshém financimi prej afro 300 milion Euro (pér
periudhén 2009-2012 )** me kontribute té donatoréve
ose huamarrje té cilat priten gé té mbushin kété hendek.

Figura 1. Té hyrat dhe shpenzimet buxhetore
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Burumi: Korniza afatmesme e shpenzimeve e Kosovés 2009

Duke menduar lidhur me pasiguriné e deficitit fiskal dhe
shpenzimet e larta té projektuara, éshté me réndési gé
té kujtohet njé nga tiparet mé té réndésishme té ekono-
misé kosovare gé éshté Eurozimi - politika fiskale si instru-
menti i vetém pér ndérhyrje. Pérderisa presionet fiskale té
nénvizuara mé sipér nuk jané atipike pér shumé shtete
né tranzicion, nuk jané té gjitha shtetet né zhvillim té ku-
fizuara vetém né domenin fiskal. Pér Kosovén kjo ka disa
implikime politike thelbésore.

Pérkundrejt faktit se efektet e krizés sé fundit ekonomike
globale ishin minimale né Kosové, mésimet e réndé-
sishme pér politikén fiskale pér t'ju pérgjigjur tronditjeve
té ardhme ekonomike jané (i) qé té pérmirésohet cilésia e
kursimeve ekzistuese dhe té ulen shpenzimet jo thelbé-
sore pér té siguruar aftésiné paguese té geverisé pér
mbrojtjen e ekonomisé sé miréfillté nga tronditjet e ar-
dhme té jashtme (ii) té shtohet rezerva e fondeve stabili-
zuese minimale pér té reflektuar madhésiné e ekonomisé
(i) gé té fitojé pérfitime politiké-bérése duke zhvilluar
njé treg geveritar té borxhit si instrument alternativ pér
té siguruar mé shumé fleksibilitet pér punét e geverisé.

3 Raporti i KASH 2009
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Euro si monedhé (jo)zyrtare kombétare i ka siguruar
Kosovés shumé fleksibilitet té€ nevojshém né sektorin e
jashtém por me shumé kufizime né opsionet e politikés
ekonomike né dispozicion pér autoritetet Kosovare.
Pérvec stabilitetit t& ¢mimeve, eurozimi i ka ofruar sek-
torit financiar njé shkallé shtesé té kredibilitetit. Ajo
gjithashtu ka eliminuar mundésiné e rénies sé bankave
dhe pér sulmet spekulative ndaj monedhés vendore.
Me euro, Kosova ka kaluar rrezikun e mospérshtatjes
sé monedhave pér shlyerjen e borxhit g€ mundéson
fleksibilitet té dobishém né té ardhmen. Pasojat e mo-
spérshtatjes sé monedhave jané ndjeré réndé gjaté krizés
financiare té fundit né ekonomité me ndikim té madh si¢
jané Islanda, Hungaria, Letonia, etj. pasi qé borxhi i tyre i
shprehur né monedhé té huaj u bé tepér i shtrenjté pér
tu shlyer. Kohéve té fundit euro ka vepruar pér té zbutur
rrezikun e sektorit té jashtém duke mundésuar njé shkal-
1€ té fleksibilitetit me deficitin e rrezikshém té larté aktual
té llogarive qé tani éshté duke arritur 28,5% té BPV-sé
(37.2% pa asistencé té huaj )* . Né skena alternative, kjo
do té kérkonte nga Banka Qendrore qé té ndérhyjé me
sasi t& médha té rezervave té huaja kémbimore pér té
mbrojtur monedhén dhe pér té financuar deficitin.

Sidoqgofté nén aranzhimin aktual si ekonomi me euro,
Kosova nuk ka banké gendrore pér té udhéhequr poli-
tikat monetare pér té absorbuar efektet e tronditjeve té
jashtme, qé do té thoté caktimi i shkallés nominale té
interesit pér té stimuluar kérkesén e pérgjithshme. Ndi-
kimi nga tronditjet makroekonomike mé pas bien mbi
ekonominé e miréfillté. Pasi qé efektet nga kriza e fundit
globale ishin minimale pér Kosovén, kjo nuk do té thoté
se késhtu do té jeté gjithmoné, né vecanti pasi qé Kosova
synon rritjen e hyrjes sé kapitalit té huaj dhe té béhet mé
e integruar né tregtiné globale.

Alternativé e mencur pér kété mungesé té fleksibilitetit
éshté reduktimii shpenzimeve jo thelbésore dhe pérgen-
drimi né cilésiné e shpenzimit, ndértimi i rezervés stabili-
zuese dhe zhvillimi i tregut geveritar té letrave me vleré,
né kohé té duhur.

e Qeveria ka njé nivel kontrolli mbi mbledhjen e té hy-
rave dhe politikén e tatimeve, por ndoshta ka kontroll
mé direkt né kontrollimin e kostove té administratés
sé saj qé éshté mé shumé njé mekanizém i zakon-
shém i ndérhyrjes. Orientimi i shpenzimeve geveritare
mbetet njé nga fushat mé té réndésishme né siguri-
min e bilancit té géndrueshém buxhetor pér Kosovén.
Njé nga ményrat mé thelbésore pér té reduktuar kos-
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tot do té jeté pérgendrimi né cilésiné e shpenzimeve
dhe pér té reduktuar shpenzimet geveritare jo thelbé-
sore té cilat mund té pérfshijné kostot administra-
tive, koston e udhétimit dhe ndoshta cka éshté mé e
réndésishme — subvencionet pér KEK-un. Pérkundrejt
planeve aktuale pér té ndérpreré subvencionet pér
KEK-un gjer né vitin 2011, kéto subvencione mund
té vazhdojné, né vecanti pasi gé nuk kishte para-
lajmérime pér privatizim té KEK-ut.

e Ndérkohé gé fondet e stabilizimit mund té duken
té privojné ekonominé nga investimet shtesé, ato
mund té luajné njé rol té réndésishém né zbutjen e
efekteve gjaté emergjencave financiare dhe siguro-
jné kredibilitetin e métejshém pér sektorin financiar.
Tashmé éshté njé fond i stabilizimit i grumbulluar ko-
hét e fundit prej rreth 200 milion euro i cili mbahet né
Bankén Qendrore qé ofron njé siguri pér likuiditet né
rast té njé emergjence financiare. Fondi ende mbetet
né rreth 4% té BPV-sé duke u pérpjekur pér té arritur
shumén e rekomanduar nga FMN-ja, por éshté njé
hap i réndésishém duke njohur réndésiné e rolit té
fondeve té stabilizimit.

e Me géllim té menaxhimit mé efektiv té buxhetit té
saj qeveritar dhe pér t'i dhéné mé shumé fleksibilitet
instrumentit té saj té vetém té vérteté politikébérés,
Kosova duhet té fillojé zhvillimin e njé tregu té borx-
hit té geverisé. Letrat me vleré nga Qeveria kané po-
tencial pér t'i ofruar geverisé qasje té liré né financa
pasi qé, pér dallim nga kredité e zakonshme, letrat
me vleré mund te kémbehen ne tregun sekondar. Né
afat té gjaté, ky instrument mund té pérdoret pér té
menaxhuar borxhin publik me efikasitet. Gjithashtu,
pér shkak té& mungesés sé rrezikut pér monedhén dhe
rrezikut té inflacionit, geveria e letrave me vleré me
valuté euro do té keté kredibilitet t& mjaftueshém pér
investitorét.

Deri tani ka njé konsensus se efektet e krizés globale eko-
nomike né Kosové kané gené modeste né rastin mé té
miré. Megjithaté, pasi qé Kosova kérkon mé tej integrimin
ekonomik, ajo nuk mund té mbetet e mbrojtur prej tron-
ditjeve né té ardhmen, prandaj do té duhet té zhvillojé njé
politiké largpamése té& menaxhimit fiskal. Cfaré del si njé
implikim i réndésishém pér Kosovén éshté se politika fis-
kale, si instrument i vetém kur ka edhe presione té médha
pér shpenzime gé tendosin financat e geverisé, mund té
jeté e rrezikshme sidomos kur deficitet financiare né rritje
béhen mé té véshtira.
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Kriza financiare globale dhe
sektori bankar i Kosovés
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Kryeekonomist i BQK-sé

Arben Mustafa, MSc
Drejtor i Drejtorisé pér Analiza Ekonomike té BQK-sé

Ekonomia botérore po vazhdon té ballafagohet me njérén
ndér krizat financiare mé té médha né histori. Pasojat e krizés
financiare u reflektuan edhe né sektorin real té ekonomisé,
duke shkaktuar po ashtu njérén ndér krizat mé té médha
ekonomike globale. Né kété drejtim, geverité dhe bankat
gendrore té vendeve té zhvilluara ishin aktive né ndérmar-
rjen e masave pér té stimuluar aktivitetin ekonomik né ven-
det e tyre dhe kohét e fundit jemi déshmitaré té shenjave
té para té njé rikuperimi ekonomik né disa ekonomi. Né
sektorin financiar té Kosovés, efekti i krizés ishte modest, i
karakterizuar me njé ngadalésim té kredidhénies nga ana
e bankave, pérderisa niveli i géndrueshmérisé sé sektorit u
ruajt, me gjithé rrethanat e pafavorshme né sektorin finan-
ciar ndérkombétar. Megjithaté, né Kosové, ndikimet e krizés
ishin mé té theksuara né sektorin real té ekonomisé ku po
vérehet njé ngadalésim i aktivitetit ekonomik.

Kriza financiare globale

Shenjat e para té evoluimit té krizés financiare u shfagén né
sektorin financiar té SHBA-sé né vitin 2007, mé konkretisht né
tregun e kredive hipotekare, pér t'u shpérndaré brenda njé
periudhe té shkurtér edhe né sektorét financiar té vendeve té
tjera té zhvilluara. Rritja e lévizjes sé kapitalit nga shtetet e tjera
drejté SHBA-sé si dhe liberalizimi i sistemit financiar krijuan
kushte mé té volitshme pér rritjen e shkallés sé ndérmjetésimit
financiar né kété vend. Kjo ndikoi né rritjen e shpejté té konkur-
rencés né kété sektor gé u manifestua me njé sjellje mé agre-
sive té bankave té cilat, né pérpjekje pér té rritur pjesémarrjen
e tyre né treg, déshtuan né menaxhimin e riskut, gjé qé rezul-
toi né pérkegésim té portofoliove té tyre. Lehtésimi i kritereve
té kreditimit nga ana e bankave u shogérua edhe me rénie té
konsiderueshme té normave té interesit me cka u shkaktua
njé rritje e shpejté e kérkesés pér kredi e posacérisht pér ato
hipotekare. Rritja e kredive hipotekare u reflektua né njé rritje
té shpejté té kérkesés né tregun e shtépive, cka shkaktoi normé
té larté té rritjes sé nivelit t&€ gmimeve né kété treg.

Presionet inflacioniste té cilat filluan té shfagen né SHBA,
shtyné FED-in té rrité normén bazé té interesit, duke ndikuar
késhtu né zvogélimin e kérkesés pér kredi. Efektet nga
zvogélimi i kredisé u reflektuan edhe né tregun e shtépive ku
u paraqit rénie e ndjeshme e kérkesés, me cka edhe filloi tren-
diirénies sé cmimeve té shtépive. Po ashtu, ngritja e normave
té interesit shkaktoi véshtirési te kredimarrésit, posagérisht te
ata me rangim mé té ulét kreditor, pér té paguar kredité dhe,
si pasojé, njé numér i madh i kredive hipotekare déshtoi pér

t'u paguar. Kjo shkaktoi nxjerrjen né shitje té njé numri té
madh té shtépive dhe u reflektua né rénie té€ métutjeshme té
¢mimeve né kété treg. Rénia e vazhdueshme e ¢mimeve té
shtépive stimuloi déshtimin e métejmé té kredive hipotekare.
E téré kjo ndikoi né pérkegésimin e vazhdueshém té cilésisé
sé portofolit kreditor té bankave duke shkaktuar humbje té
médha te njé numér i konsiderueshém i tyre.

Niveli i larté i ndérlidhjes brenda institucioneve financiare né
SHBA si dhe shkalla e larté e integrimit ndérkombétar té sis-
temeve financiare béné gé problemet financiare té pérhapen
shpejté né téré globin, me theks mé t& madh né vendet e
zhvilluara. Kéto zhvillime shkaktuan véshtirési serioze te in-
stitucionet financiare duke cuar né bankrotim njé numér
té institucioneve mjaft t& mirénjohura né sistemin financiar
ndérkombétar. Si pasojé, besimi ndérmjet institucioneve finan-
ciare zbriti né nivelin mé té ulét duke shkaktuar njé formé té
shembjes sé tregut ndérbankar. Me kété, problemet e sistemit
financiar vazhduan té rriten si pasojé e qasjes sé véshtirésuar
né mjete likuide. Megjithaté, ishte i shpejté reagimi i geverive
dhe bankave gendrore té cilat vepruan pér té sanuar situatén
e krijuar. Ndér masat e para dhe mé té réndésishme ishte ulja e
vazhdueshme e normés bazé té interesit nga bankat gendrore,
me cka u arrit plotésimi i nevojave té likuiditetit né treg. Pér
shembull, Banka Qendrore Evropiane zvogéloi normat e inter-
esit prej mbi katér pér qind né njé pér gind, duke ¢uar né njé
rénie t€ konsiderueshme té normés sé EURIBOR-it. Me gjithé
mjaftueshmeériné dhe koston e ulét té€ mjeteve likuide né treg,
aktiviteti né tregun ndérbankar vazhdon t€ jeté i ulét si rezultat
i mungesés sé besimit ndérmjet institucioneve bankare. Me
géllim té nxitjes sé shkémbimit ndérbankar jané prezantuar
skema té ndryshme té garancioneve bankare, té destinuara
pér kthimin e besimit né kété treg, i cili ka réndési t& madhe pér
funksionimin e miréfillté té sistemit financiar.

Problemet e krijuara né sektorin financiar u reflektuan nega-
tivisht edhe né sektorin real té ekonomisé duke shkaktuar po
ashtu edhe krizén mé t& madhe ekonomike gé nga depresionii
madh i viteve té tridhjeta. Humbjet e médha té cilat u regjistru-
an nga bankat komerciale shkaktuan shtréngim té ndjeshém
té kredisé drejté sektorit real t& ekonomisé, cka shkaktoi rén-
ien e investimeve dhe humbjen e besimit né tregje, mani-
festuar mé rénie té thellé t& cmimeve té€ aksioneve né bursat
ndérkombétare. Si pasojé, njé numér i madh i korporatave té
njohura ndérkombétare u gjenden para falimentimit. Efektet e
krizés ekonomike u pérhapen shpejté né téré globin, duke u
karakterizuar kryesisht me rénie té kérkesés sé brendshme, niv-
el mé té ulét té eksporteve si dhe shkurtim té konsiderueshém
té vendeve té punés. Megjithaté, jo té gjitha ekonomité u
ndikuan né masé té njéjté nga kriza ekonomike. Né vendet me
strukturé mé té thjeshté té ekonomisg, si¢ éshté edhe Kosova
ku aktiviteti ekonomik bazohet kryesisht né tregti, efektet e
krizés, sé paku deri né kété fazé, ishin mé té kufizuara.

Sektori bankar i Kosovés

Sektori bankar i Kosovés éshté njé sektor relativisht i ri i cili fil-
loi té funksionojé né vitin 1999, pérderisa para késaj kohe né
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Kosové nuk kishte sistem bankar modern né kuptimin e ofrimit
té ndérmjetésimit financiar bazuar né kushtet e ekonomisé sé
tregut. Si vendi i fundit né rajon gé ka filluar procesin e tranzi-
cionit, Kosova po vazhdon té kalojé népér sfida té shumta té
rimékémbjes ekonomike dhe konsolidimit té institucioneve
pér té krijuar kushtet pér funksionimin e ekonomisé sé tregut.
Pérkundér reputacionit jo té miré té trashéguar nga periudha e
ish-Jugosllavisé, kur klientét Kosovar humbén kursimet e tyre,
sektori bankar né Kosové ka rikthyer besimin, duke béré kété
industri té radhitet né mesin e tregimeve mé té suksesshme té
ekonomisé sé Kosovés gé nga pérfundimi i luftés. Kétu rol té
réndésishém ka luajtur BQK, e cila né rolin e rregullatorit té sis-
temit financiar, i ka priré zhvillimit t€ kétij sektori si dhe prezenca
e bankave té huaja té cilat sollén reputacionin nga vendet prej
nga vinin dhe vendosén bazat e bankingut modern né Kosové.
Sistemi bankar i Kosovés karakterizohet me njé pjesémarrje té
larté té bankave té huaja té cilat pérbéjné rreth 90 pérgind té
gjithsej aseteve té kétij sektori. Prezenca e bankave me origjiné
nga vendet me sektoré té avancuar financiar ka gené faktor
shtytés né adaptimin e praktikave mé bashkohore té veprim-
tarisé bankare né Kosové, me theks té posagém né lancimin e
vazhdueshém té produkteve té reja bankare si dhe praktikave
moderne pér vlerésimin e rrezikut.

Struktura e tregut né sistemin bankar té Kosovés karakterizo-
het me shkallé té larté té koncentrimit. Sidoqofté, trendet e
fundit tregojné pér rénie té shkallés sé koncentrimit né kété
treg, si rezultat i hyrjes sé bankave té reja dhe konsolidimit té
tregut, me njé kontribut té theksuar né rritjen e shkallés sé
konkurrencés né kété sektor. Si rezultat, vazhdimisht éshté
vérejtur rénie e kostos sé ndérmjetésimit financiar, numér mé
i madh i produkteve bankare, zgjerim i rrjetit té€ bankave dhe
lehtésim i gasjes sé klientéve né shérbimet bankare. Sektori
bankar i Kosovés, duke adaptuar vazhdimisht teknologji té re,
po zhvillohet konform trendeve té bankingut modern duke
i'u pérshtatur ndryshimit té sjelljes sé konsumatoréve né
drejtim té shérbimeve bankare.

Sektori bankar paraget po ashtu njérin ndér faktorét kyc né
stimulimin e zhvillimit ekonomik té vendit. Kredité aktive
té sektorit bankar kané arritur né rreth 1.3 miliard euro qé
paraget mbi 30 pérgind té PBB-sé sé vendit. Financimi i kre-
didhénies nga bankat komerciale né masén mé té madhe
financohet nga depozitat e mbledhura pérbrenda Kosovés té
cilat kané arritur né rreth 1.5 miliard euro.

Me gjithé pérmirésimet e vazhdueshme, kostoja e
ndérmjetésimit né sistemin bankar vazhdon té konsiderohet
e larté. Né kété kané ndikuar faktoré té ndryshém té ndérlid-
hur si me veté bankat ashtu edhe me rrethinén afariste. Pér
shembull, normat e larta té interesit mund ti atribuohen
shpenzimeve té larta operacionale cka nénkupton nevojén
pér ngritje té efikasitetit né banka. Pastaj, historia e shkurtér
kreditore e kredimarrésve, e cila buron nga periudha e
shkurtér e funksionimit té sistemit bankar, paraget véshtirési
pér matjen e rrezikut kreditor, gjé gé ndikon né perceptim
mé té larté té rrezikut kreditor dhe normé mé té larté té in-
teresit né kredi. Ndér faktorét gé do té mund té ndikonin né
uljen e nivelit t& perceptuar té rrezikut kreditor, rrjedhimisht

né normat e interesit né kredi, dhe nivelin e ndérmjetésimit
jané zbatimi i miréfillté i ligjit mbi raportimin financiar té biz-
neseve, arsyeshmeéria e projekteve investuese si dhe ngritja e
efikasitetit té sistemit gjygésor gé do té lehtésonte ekzeku-
timin e kolateralit te kredité e humbura.

Sistemi bankar i Kosovés gjaté gjithé periudhés sé funksionimit
ka gené i karakterizuar me nivel t€ larté té géndrueshmérisé gé
ka buruar nga aplikimi i politikave konzervative té kreditimit
nga ana e bankave dhe mbikéqyrja konzervative nga rregul-
latori. Kjo shpjegohet edhe me faktin se pjesémarrja e kredive
té kéqjja né gjithsej portofolin kreditor té sektorit bankar éshté
né nivel t& ulét dhe e radhité sektorin bankar té Kosovés ndér
sektorét me cilésiné mé té miré té portofolit kreditor né rajon.

Sektori bankar i Kosovés vazhdoi té keté nivel té larté té sta-
bilitetit edhe pérkundér zhvillimeve negative né sektorin finan-
ciar ndérkombétar si rezultat i krizés financiare. Késaj gjendje i
ka kontribuar edhe jokompleksiteti i vet sektorit bankar té Kos-
ovés. Me gjithé avancimin e vazhdueshém, funksioni i bankave
komerciale gé operojné né Kosové vazhdon té jeté bazik, krye-
sisht i koncentruar né kreditimin e ekonomisé vendore, duke
u financuar nga depozitat e mbledhura brenda vendit. Kjo ka
béré gé bankat komerciale té cilat operojné né Kosové té mos
kené nivel té larté té ekspozimit ndaj sektorit t€ jashtém, ndérsa
financimi pérmes depozitave t&€ mbledhura brenda vendit ka
béré gé niveli i kreditimit né Kosové té mos jeté i varur nga of-
erta dhe kostoja e fondeve né sektorin e jashtém.

Pér kundér faktit gé si kredité ashtu edhe depozitat kané
treguar norma pozitive té rritjes gjaté téré periudhés, tren-
det e fundit tregojné pér ngadalésim té kétyre normave,
posacérisht te kredité, gjé gé mund té interpretohet si kujdes
i shtuar i bankave né rrethanat e reja gé jané krijuar si pasojé
e shtrirjes sé krizés ekonomike globale. Duke marré parasysh
zhvillimet e deritanishme, mund té konsiderohet gé sektori
bankar i Kosovés éshté treguar imun ndaj krizés financiare
globale. Megjithaté, si rrjedhojé e shtrirjes sé vazhdueshme té
krizés ekonomike, pritet njé ngadalésim i aktivitetit ekonomik
edhe né Kosové, me implikime t& mundshme negative edhe
pér performancén e sektorit bankar.

Rritja e normés sé papunésisé né vendet e Evropés peréndi-
more ka goditur edhe emigrantét Kosovaré, duke zvogéluar
késhtu nivelin e dérgesave té emigrantéve drejt Kosovés, té
cilat paragesin njé ndér burimet kryesore té financimit pér
ekonominé e vendit. Po ashtu, rénia e kérkesés né sektorin e
jashtém, si rezultat i recesionit, éshté reflektuar negativisht
edhe né nivelin e eksporteve, duke goditur industrité kryesore
eksportuese. Nén kéto rrethana, shtréngimii kredidhénies drejt
sektorit real t& ekonomisé mund té kontribuojé né thellimin
e métejmé té ngadalésimit té aktivitetit ekonomik né vend.
Andaj, vazhdimi i kreditimit edhe né kété kohé, duke respektu-
ar parimet e kreditimit t& shéndoshé, paraget njé faktor shumé
té réndésishém pér té stimuluar aktivitetin ekonomik né vend
dhe pér t&€ ménjanuar né njé masé efektet negative nga kriza.

Shénim: Qéndrimet e shprehura né kété artikull paraqesin piképam-
jet e autoréve dhe jo domosdoshmérisht piképamjet e BOK-sé.
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Pérgjigjja ndaj rénies sé
remitancave (dérgesave té
parave nga diaspora) dhe ndaj
kthimit té emigrantéve

Nick Maddock dhe Lovita Ramguttee

Vlerésimet e tanishme sugjerojné qé ndérsa né mbaré
botén remitancat (dérgesat e parave nga migrimi) do té
bien né mes 5 pér qind dhe 8 pér gind né vitin 2009, Ev-
ropa dhe Azia Qendrore jané regjionet qé do té preken
mé sé réndi me njé rénie prej né mes 10 pér gind dhe
rreth 13 pér qind'. Pér vendet me varési té madhe nga
dérgesat dhe migrimi, efektet e krizés do té zmadhohen.
Migracioni ekonomik dhe dérgesat jané té réndésishme
pér shumé vende né tranzicion dhe né té vérteté né vi-
tin 2006, Taxhikistani dhe Moldavia kané pranuar nivelet
mé té larta té dérgesave té parave né boté (si pérqgindje e
BPV-sé), kurse Kirgistani éshté né vendin e katért2. Pérveg
shqgyrtimit té disa nga té dhénat e fundit té€ migrimit dhe
remitancave né rajon, ky artikull propozon disa nga re-
agimet e mundshme té problemeve socio-ekonomike gé
mund té rezultojné nga té ardhurat né rénie nga remitan-
cat dhe numrii madh i emigrantéve té kthyer.

Migrimi dhe remitancat né Moldavi

Ekonomia e Moldavisé drejtohet fugishém nga remitan-
cat. Numri i Moldavéve gé punojné jashté vendit u rrit
nga rreth 56.000 né vitin 1999 né 340,000 né vitin 2007
(nga njé popullaté e cila, né vitin 2007, ishte 3.8 milion)3.
Remitancat totale ishin 1.5 miliardé $ né vitin 2007 (36
pér gind té BPV-sé té Moldavisé) dhe ishte né rritje né
gjysmén e paré té vitit 2008, para té krizés ekonomike.

Migracioni éshté kryesisht nga viset rurale. Nga emi-
grantét té cilét né vitin 2006 ishin jashté vendit, té
cilét kané gené jashté vendit kohét e fundit, ose gé né
até kohé kané planifikuar pér té migruar, 38 pér qind
ishin nga Kishinau (kryeqyteti) dhe zonat tjera urbane,
ndérsa 62 pér gind ishin nga viset rurale apo gytetet e
vogla me mé pak se 10.000 banoré* Rreth 67 pér qind
e atyre gé ishin jashté vendit né até kohé ishin nga viset
rurale®. Shumé emigranté jané té rinj, me njé moshé me-

! Migration and Development Brief (Uashington, D.C.: Banka Botérore,
2009). Nr. 9 (23 mars 2009).

2 Ratha D., dhe Xu, Z. Migration and Remittances Factbook (Uashing-
ton, DC.: Banka Botérore, 2008). www.worldbank.org/prospects/
migrationandremittances

3 Pérllogaritjet e numrit té& migruesve ndryshojné dhe Strategjia kom-
bétare e zhvillimit 2008-2011 tregon se né vitin 2005, ishin 295,000
migrues dhe 310,000 né vitin 2006.

“ Remittances in the Republic of Moldova: Patterns, Trends and Effects.
(Chisinau: Organizata ndérkombétare pér migrim, 2007). http://www.
un.md/key_doc_pub /IOM/Remittances_eng.pdf

> Megjithaté ka shenja se para krizés ky trend ka ndryshuar dhe
se kishte kalim né migrimin nga viset urbane, ku njé pjesé mé e

satare prej 35 vitesh né vitin 2006 dhe mbi 37 pér gind e
moshés nén 30 vjecare. Mé tej, prej atyre té cilét né 2006
ishin planifikuar té& emigrojné, mbi 44 pér qind jané nén
moshén 30 vjecare.®

Afro 52 pér gind e Moldavéve jashté vendit né vitin 2006
kané punuar né Moské, me 59 pér gind né Rusi pérgjithé-
sisht. Italia priti grupin e dyté mé té madh té emigrantéve
(17 pér gind). Numri i emigrantéve nga Moldavia né ven-
det e CIS (bashkésia e shteteve té pavarura) (kryesisht Ru-
sia) éshté rritur ndjeshém né vitet e fundit, sidomos né
industriné e ndértimtarisé.

Efektet e kthimit té emigrantéve dhe
tronditjet né remitanca

Réniet e remitancave dhe kthimii emigrantéve né shkallé
té madhe mund té shtojé presionin i cili, edhe né kon-
tekst té rénies sé réndé ekonomike, nuk éshté ndjeré, bile
as Né masén mé té vogél né rajon né térési. Né praktiké,
trendi i remitancave mund té marré pak kohé pér t'u béré
i qarté. Ndérkohé gé ka gjasa pér presionet né rénie, ka
edhe déshmi se né téré botén, remitancat kané tendencé
gé té jené elastike dhe té bien mé buté sesa gé pritet
te rénia ekonomike. Kjo éshté pjesérisht sepse shumat
gé dérgohen né shtépi jané shpesh té vogla (zakonisht
rreth 5 pér gind e té ardhurave) ashtu gé pagesat shpesh-
heré mund té sigurohen edhe kur bien té ardhurat’. Mé
tej, rrjedhat e remitancave dominohen nga pagesat nga
emigrantét g€ kané emigruar prej shumé kohésh té cilét,
pér shkak se shpeshheré jané pérshtatur miré né vendin
e tyre té migrimit, mund té jené né pozité mé té miré pér
té gjetur burime alternative té té ardhurave né qofté se
humbin punén e tyre.

Pérvec késaj, emigrantét femra qé punojné né profesione
té kujdestarisé ndoshta do té jené mé pak té prekura nga
rénia ekonomike sesa punétorét meshkuj né ndértim-
tari. Efektet e ndryshimit demografik né Evropén perén-
dimore dhe né Amerikén e Veriut dhe kostot e larta pér
kujdesin ndaj t& moshuarve do té thoté se kérkesa pér
emigrantét femra né profesione té kujdestarisé ka té ng-
jaré té jeté e géndrueshme bile edhe né rénie ekonomike
dhe késhtu mund té kontribuojé né elasticitetin e remi-
tancave.

Remitancat megjithaté do té tkurren nése njerézit, qé
kané humbur punén e tyre, kthehen mé pas né shtépi
(edhe pse mund té keté njé rritje afatshkurtér, pasi qé
ata gé kthehen, marrin edhe kursimet né shtépi). Kthi-
mi i migruesve megjithaté mund té vonohet dhe ata té
kthehen gradualisht e jo né njé valé té madhe. Kjo éshté

madhe nga Chisinau dhe qytetet provinciale planifikonin gé té
punonin jashté vendit. Kjo sugjeron se migruesit e kualifikuar duhet
té ndryshonin dhe/ose furnizimi i migruesve nga viset rurale ishte
shpenzuar.

© Shih Organizatén ndérkombétare pér migrim (2007), op.cit

7 Shih The Economist. 21-27 shkurt 2009, f. 74
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pjesérisht pér shkak té aderimit té emigrantéve né ven-
din e migrimit, zakonisht pasi gé kostot burokratike dhe
kostot fillestare gé lidhet me migrim jané té larta. Zotimi
i migruesve pér té géndruar mund té forcohet mé tej nga
kontrollet e reja té imigracionit ku, pér shembull Aus-
tralia, Shtetet e Bashkuara, Spanja, Italia dhe Malajzia té
gjitha kohét e fundit jané duke zbatuar rregullore té rejad.

Efektet e rénies sé remitancave kané té ngjaré gé té ndi-
hen né mbaré vendin, por kur migrimi éshté kryesisht
nga viset rurale (si né Moldavi), duket e mundshme gé
efektet do té ndihen né shpérpjesétim. Né kété rast ekzis-
ton perspektiva pér rritje té varférisé rurale. Ky éshté
tashmé shqetésim né Moldavi, pavarésisht performan-
cave té mira té rritjes midis viteve 1999 dhe 2004 gé nxori
40 pér qgind té popullsisé nga varféria, qé paraget reduk-
timin mé té madh té varférisé (né pérqgindje) né Evropén
Qendrore dhe né rajonin e Azisé gjaté késaj periudhe®.
Megijithaté, rreth 26 pér gind e popullsisé Moldave né
vitin 2007 mbeti e varfér, ku dy té tretat e té varférve je-
tojné né viset rurale’™. Njé pérgendrim i ngjashém i ndiki-
meve rurale nga kthimi i emigrantéve éshté i mundshém,
nése ka kthim né shpérpjesétim né kthimet né viset rura-
le. Ky konkluzion duhet, megjithaté, té karakterizohet me
déshminé se emigrantét kané pérdorur remitancat pér té
bleré proné' banimi né viset urbane dhe/ose kthehen né
viset urbane pér shkak té perspektivave mé té mira pér
punésim.

Gjithashtu éshté i mundur pérkeqésimi disproporcinal
né papunésiné e té rinjve. Ndérsa papunésia e té rinjve
éshté relativisht e ulét né disa vende, por jo né té gjitha
vendet me popullsi té larté emigrantéve'?, kjo éshté arri-

8 Migration and Development Brief. (Uashington D.C.: Banka Botérore.)
23 mars 2009

* Ibid. p. 5.

' Moldova: Poverty Update. (Uashington D.C.: Banka Botérore, 2006).
Raport Nr. 35618-MD. http://siteresources.worldbank.org/INTMOL-
DOVA/Resources/MDPoverty UpdateEng.pdf

" Shih Organizatén ndérkombétare pér migrim (2007), op.cit.

2 Vitet e fundit pané pérmirésime né perspektivén e punésimit pér
rininé e Moldavisé. Punésimi i rinisé (né grupmoshén 15-24 vjecare)
ishte duke réné né 14 pér gind né vitin 2007, gé éshté i ulét pér
nga standardet Evropiane. (Shih Black Sea Labour Market Reviews:
Moldova Country Report. (Bruksel: European Training Foundation,
janar 2009.)) Kjo normé éshté e krahasueshme me papunésiné
e rinisé né Britani (14.5 pér qind né vitin 2006) dhe mé e miré se
normat né Francé (22 pér gind né vitin 2006) dhe Rumani (afro 20
pér gind né vitin 2005). Papunésia afatgjaté e rinisé (do té thoté pér
6 muaj ose mé gjaté) gjithashtu ka réné (nga 46 pér qind té rinisé
s€ papuné né vitin 2006 né 35 pér gind né vitin 2007). Papunésia
e rinisé éshté gjithashtu e ulét né Kazakistan (14 pér gind né vitin
2004) dhe Shqipéri (afro 13 pér gind né vitin 2005), ashtu gé té dyja
vendet kané popullsi t& madhe migruese. Ky megjithaté nuk éshté
rasti me Bosnjén dhe Hercegovinén dhe ish republikén jugosllave
té Maqgedonisé, ku gé té dyja kané normé té larté té papunésisé
sé té rinjve (58 pér gind dhe 60 pér qgind, respektivisht) pérkundér
popullsisé sé madhe migruese. Shih http://www.indexmundi.com/
romania/youth-unemployment-rate.html

tur pjesérisht népérmjet eksportimit té& punés né formén
e emigrantéve. Me zvogélim té mundésisé sé migrimit,
té rinjté do té detyrohen qé té mbéshteten né tregjet e
brendshme té punés né kohén e rénies sé kérkesés pér
punétoré. Atje ata do té duhet té konkurrojné me emi-
grantét e kthyer té cilét mund té kené aftési mé té mira
(pasi gé kané punuar jashté shtetit) dhe pérvojé mé té
madhe. Me fjalé té tjera, ka gjasa qé té krijohet njé brez
i ‘emigrantéve té zhgénjyer’' né mesin e té rinjve, né té
njéjtén kohé kur konkurrenca éshté né rritje né tregjet e
brendshme té punés. Mundésité gé rezultojné né trazira
sociale jané té dukshme

Efektet e varférisé rurale mund té pérkeqésohen nga
tranzicioni né bujqgési i cili né shumé vende né tranzicion
ka shérbyer si njé rrjeté sigurie™ duke siguruar jetesén
dhe té ardhurat nga shitja e produkteve té freskéta apo
pak té pérpunuara. Rrjedha hyrése e punés né viset rurale
tani kércénon pérplasjen me komercializimin bujgésor gé
éshté duke e béré bujgésiné mé shumé njé biznes sesa
njé rrjet té sigurisé ose ményré jetese'. Né té vérteté né
Moldavi kombinimi i rrjedhés dalése té punés nga bujgé-
sia né vitet e fundit (me rritjen e lidhur té produktivitetit
té punés), normat e uléta té rritjes bujgésore dhe varféria
rurale né rritje argumentojné kundér kapacitetit aktual té
bujqgésisé pér té ri-absorbuar punétorét e pakualifikuar.’

Pérgjigjet e mundshme

Gjasat e efekteve joproporcionale né viset rurale sugjero-
jné shénjestrimin gjeografik té pérgjigjeve, té cilat mund
té jené afatshkurtra dhe afatmesme. Té méparshmit krye-
sisht do té synonin zbutjen e tronditjeve té menjéhershme,
ndérsa veprimet afatmesme dhe mé afatgjata do té synojné
shmangien e pérkeqésimit té& métejshém té varférisé rurale
dhe arritjen e rezultateve té pérmirésuara nga tregu i punés.

'3 Davis, J.’Rural non-farm livelihoods in transition countries: emerg-
ing issues and policies. eJade electronic Journal of Agricultural and
Development Economics (2006), Véll. 3, nr. 2, f 180-224. www.nri.
org/projects/rnfe/index.html. Shih edhe Csaki, C. dhe Lerman, Z.
Agriculture transition revisited: issues of land reform and farm re-
structuring in East Central Europe and the former USSR. Uashington
D.C.: Banka Botérore, 2000).

' Davis (2006), op.cit. p.186 dhe tabela 1 (f. 187)

> Kjo éshté vérejtur vecanérisht né Moldavi, duke pasur parasysh
pérgendrimin e prodhimit né aglomerate bujgésore né shkallé té
madhe dhe individualizmin konsekuent té kufizuar té bujqgésisé.
Fermat e tilla jané shumé mé té mekanizuara sesa fermat familjare
prandaj kérkojné mé pak punétoré. Tutje, etika e biznesit té aglom-
erateve bujgésore argumenton absorbimin e punés né pérgindje té
ulét té produktivitetit té punés, vecanérisht duke ditur se punétorét
jané punonjés qé paguhen. Pér dallim, pér shkak t& madhésisé sé
fermés, fermat e familjes jané té pak ose fare té mekanizuara dhe
punétorét jané kryesisht anétaré té familjes gé nuk paguhen. Por
pjesa e vogél e prodhimit bujgésor dhe zona e vogél e kultivuar do
té thoté se kapacitetet e fermave familjare pér té absorbuar sasi té
konsiderueshme té reja té personave té papuné ka té ngjaré té jeté
e ulét.
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Pérvec késaj, nga veprimet e furnizimit me puné gjithashtu
do té kérkohet gé té adresojné papunésiné e té rinjve.'

Né afat té shkurtér, sigurimi i rrjetave té pérkohshme té
sigurisé pérmes punéve publike do té ndihmojé mbro-
jtien nga kthimi i emigrantéve dhe atyre personave té
porsa punésuar brenda vendit. Gjetja e punéve té pér-
shtatshme publike té cilat jané konsistente me aftésité
e pjesémarrésve shpeshheré ka gené njé problem me
masa té tilla né té kaluarén, por ky mund té zbutet kur njé
pjesé e réndésishme e emigrantéve té kthyer kané aftési
té ndértimit (qé duket e mundshme duke ditur rénien né
ndértimtari né rajon)". Shpejtésia e pérgjigjes mund té
rritet duke ndértuar mbi programet ekzistuese té financ-
uara dhe menaxhuara nga donatorét té cilat tashmé kané
té vendosura strukturat e zbatimit'®.

Né afat t& mesém, rritja e punésimit né ekonominé ru-
rale jashté fermés ka té ngjaré qé té jeté thelbésore. Né té
vérteté, moszhvillimi aktual i kétij sektori né ekonomité
né tranzicion ofron mundési pér rritien dhe thithjen e
punés. lronikisht, qasja e kufizuar né financa né viset ru-
rale para krizés mund té keté pasur pérparésiné e rritjes
né ekonominé rurale jashté fermés mé pak té varur nga

‘e Pér dallim, gjaté adresimit té varférisé rurale, nuk propozohet ofrimi
i mbéshtetjes nga UNDP pér trajnime profesionale ose pér prod-
him bujgésor. Mbéshtetja donatore né kéto fusha tanimé éshté e
konsiderueshme dhe argumenton kundér pérfshirjes sé UNDP-sé.
Megjithaté shumé nga partnerét zhvillimor jané né proces té rishi-
kimit té programeve té tyre né kété kontekst dhe né pérgjigje ndaj
krizés. Si rezultat, fushéveprimi dhe pérgendrimi i asistencés zhvil-
limore pér Moldaviné mund té ndryshojé dukshém gjaté muajve né
vijim. Shénimet politike gé jané duke u hartuar nga Banka Botérore
mund té keté ndikim kétu.

'7Njé dimension i ri i punéve publike éshté shfagja e mundésisé pér té
pérshtatur punét publike me brengat mjedisore pérmes ‘gjelbérimit’
Né kété kontekst ata mund té adresojné sfidat e papunésisé dhe
njékohésisht té punojné né ngritjen e efikasitetit té energjisé népér
ndértesa publike dhe té reduktojné rreziget nga katastrofat natyrore,
pérmes aktiviteteve té ndértimtarisé té ndérlidhura me projektet pér
zbutje té vérshimeve dhe té thatésisé.

'8 Pér shembull né Moldavi ka ndérhyrje nga UNDP né tregjet aktive
té punés qé mbéshtesin themelimin e gendrave shoqgérore té inte-
grimit dhe formacionet profesionale dhe shérbimet e informimit gé
mund té ngritén pér té pérfshiré programet e stazhit (praktikés) pér
té rinjté.

kredité bankare sesa né sektorét tjeré, pasi qé ekziston
pak ose aspak pérvojé pér mbéshtetjen né kredi té lira

Rritja ka té ngjaré qé té vjen nga dy burime: ndérmarr-
jet e vogla né sektorin e shérbimeve né formé té shkallés
sé vogél, ndérmarrjet me prag té ulét té hyrjes, dhe pér-
punimi i ushqgimit. Por ndérsa ka pasur rritje né industri-
né e shérbimeve rurale né shumé vende, agropérpunimi
de novo éshté shfaqur ngadalé. Pra mund té kérkohet
mbéshtetja e métejme pér zhvillimin e pérpunimit té
ushqgimit. Mjedisi i dobét i investimeve éshté njé kon-
tribuues i madh pér performancén e dobét, por pérveg
késaj, agropérpunuesit jané né pérgjithési té vegjél dhe,
sikurse shumica e firmave té vogla né vendet né tranzi-
cion, ato pérballen me kufizimet né sektorin e financave,
té menaxhimit, t€ marketingut, té logjistikés dhe me kor-
rupsion. E réndésishmja éshté se ato gjithashtu pérbal-
len me problemet e teknologjisé dhe, edhe pse ekziston
teknologjia e shkallés sé vogél me ¢mim té arsyeshém
(kryesisht nga furnizuesit kinez dhe indian), pérpunuesit
e vegjél né rajon rralléheré kané mundési gé t'i blejné
ato nga kéto burime. Si rezultat, pérdorimi i makinerisé
sé dorés sé dyté, qé shogérohen me probleme té be-
sueshmérisé dhe cilésisg, éshté i pérhapur gjeré Luftimi i
varférisé rurale mund té kérkojé ndérhyrje né furnizimin
me puné, vecanérisht nése efektet e krizés ndjehen jop-
roporcionalisht nga té rinjté. Té rinjté tashmé pérballen
me disavantazhet e zakonshme té tregut té€ punés né
mungesé té pérvojés dhe mosbesimit nga punédhénésit.
Shumé vende kané programe qé kané pér géllim ndér-
marrésiné rinore, me synim gé t'i mundésohet té rinjve
té ndjekin karrierat alternative. Plotésimi i késaj me stazh
dhe programe pér rikualifikim mund té jeté i nevojshém
nése déshirohet parandalimi i rritjes sé mprehté té nor-
mave té papunésisé sé té rinjve.

Nick Maddock éshté specialist pér politikat e zhvillimit
rural pér zyrén gendrore regjionale t& UNDP-sé né Brati-
slavé. Lovita Ramguttee éshté asistent i pérfagésuesit té
UNDP-sé né Moldavi.
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Tranzicioni pas krizés

Saul Estrin

Tranzicioni, njé proces gé éshté ndjekur pér afro 20 vite
nga ish ekonomité socialiste té Evropés gendrore dhe
lindore, pérfshiné njé ndryshim nga sistemi ekonomik i
karakterizuar me pronési publike dhe (zakonisht) plani-
fikim central, né ekonominé né té cilén koordinimi eko-
nomik i ofrohet firmave private pérmes tregjeve. Sistemet
socialiste kané siguruar rritje té€ ngadalshme, disbalance
makroekonomike dhe represion politik, prandaj tranzi-
cioni premtonte rritje t&€ madhe, konsum masiv, integrim
me ekonomité e zhvilluara té peréndimit dhe liri politike.
Shumica e kétyre premtimeve jané sjellé né piképyetje
nga kriza e kredisé sé vitit 2008 dhe krizat pasuese eko-
nomike té cilat kané gjasa té kené pérfundime mé té ash-
pra né vitin 2009 dhe né shumé ekonomi né tranzicion.

Ky artikull merr parasysh ményrat né té cilat ngasésit
kryesor té tranzicionit, pér shembull BE dhe integrimi
global i tregtisé, ose investimet e huaja direkte, kané
gjasa qé té preken nga recesioni. Tranzicioni mund té
shihet si njé element né procesin e gjeré té globalizimit,
ashtu qé analiza joné gjithashtu peshohet né até nése
kjo do té ndalohet pérkohésisht ose pérjetésisht nga ré-
nia ekonomike. Ai gjithashtu merr parasysh mé detalisht
disa implikime té gjasshme té recesionit pér ekonomité
né tranzicion, duke vérejtur se ndikimi ka gjasa qé té jeté
mé serioz né disa vende (si¢ éshté Estonia, Hungaria, ose
Bullgaria) sesa té tjerat (si¢ éshté Polonia, Republika Ceke
dhe Rusia). Kjo éshté pasojé e shtegut té caktuar té tran-
zicionit g€ ato zgjedhin, pér shembull né lidhje me shpe-
jtésiné e privatizimit, ¢iltérsiné ndaj investimeve té huaja
direkte, dhe shkallén e integrimit me BE, si dhe ndikimi
i réndé né kushtet fillestare, natyrisht reformat e tregut
para tranzicionit dhe ndihmat né resurse natyrore. Ai pér-
fundon se konvergjenca né mes té ekonomive té zhvillu-
ara dhe né tranzicion me siguri se do té rifillojé, edhe pse
performanca mund té jeté mé heterogjene, pér shembull
né mes té anétaréve té BE-sé dhe ata jashté BE-s&, dhe
brenda CIS (bashkésia e shteteve té pavarura) né mes té
ekonomive té pasura me resurse dhe atyre té varfra me
resurse.

Tranzicioni, globalizimi dhe kriza né kredi

Tranzicioni zakonisht konceptohet né ményré evolutive
dhe njé dimensionale, me piképamje té qarté té pikés fill-
estare dhe pérfundimtare si dhe té shtegut. Prandaj pro-
gramet e tranzicionit kané tendencé qé té pérfagésojné
aplikimin e shpejté té programit té konsensusit té Uash-
ingtonit pér ekonomité gé nuk jané gjithmoné mé sé paku
té zhvilluara, por té cilat kané disa karakteristika té nén-

zhvillimit: institucionet e dobéta mbéshtetése té tregut,
nivele té larta té& ndérhyrjes nga shteti dhe né rregullime
té ¢mimeve, dhe integrim shumé ti kufizuar né tregjet
globale té produkteve, shérbimeve ose kapitalit. Por ndry-
shimet radikale formale, pér shembull aranzhimet e pro-
nésisé ose ligjet pér té drejtat pronésore nuk kané kérkuar
ndryshime té menjéhershme substanciale né praktiké. Né
vecanti ndryshimi dhe krijimi i institucioneve dhe promov-
imi i ndérmarrjeve efikase private dhe i institucioneve té
pavarura financiare éshté déshmuar i véshtiré, me arritje
té matura né dekada, e jo né vite, dhe si rezultat u shfaq
njé llojllojshméri e gasjeve politike dhe ekonomike. Si¢
tregojné indikatorét e tranzicionit té EBRD-s€, suksesi né
ndértimin e ekonomisé sé tregut, dhe né performancén
kombétare ekonomike, edhe bile gjaté viteve té shpérth-
imit, ishte heterogjen, duke gené i ndikuar nga integrimi
né sistemin botéror té tregtisé (do té thoté anétarésimi né
BE); pronésia e resurseve té réndésishme natyrore, ose par-
akushtet shumé té favorshme (p.sh. njé nivel i liberalizimit
para tranzicionit dhe konsensusi i gjeré politik né favor té
procesit té reformave).

Disa nga ngasésit e globalizimit dhe té suksesit né tranzi-
cion jané pothuajse té ngjashém. Pér shkak té dallimeve
né faktorin e kostove, do té thoté puna, pérfitimi mund té
rritet nga transferi i prodhimit nga vendet e zhvilluara te
vendet né zhvillim, kostot né kuptim té menaxhimit dhe
kontrollit, transportit, barrierave tregtare, etj. nuk jané aq
té larta. Né té vérteté kéto kosto kané ra pér njé numér
té arsyeve. Zhvillimet né teknologjité informative dhe té
komunikimit kané reduktuar kostot e transaksioneve té
jashtme, pérderisa disa ekonomi né zhvillim kané filluar
té adresojné ato dobési né mjedisin e tyre institucional,
ligjor dhe politik gé ndikon kostot e afarizmit né vendet
e tyre. Mjedisi global politik ka gené dashamirés, duke
promovuar ekspansion enorm né tregtiné botérore, in-
vestime té huaja direkte dhe nénkontraktim.

Kéta ngasés gjithashtu jané shogéruar me procesin e tran-
zicionit. Shumé ekonomi né tranzicion nuk ishin saktésisht
vende né zhvillim (edhe pse BPV pér koké banori ishte
shumé nén nivelet peréndimore) por kishin barriera té ng-
jashme té larta pér tregti dhe rriedhé té kapitalit, megjithéqgé
shpeshheré me nivele mé té larta té kapitalit njerézor.

Tutje, nése ‘distanca’ pérfagéson njé rrugé pér té pérsh-
kruar barrierat ndaj tregtisé dhe investimeve té huaja
direkte, duke ngritur kostot e transportit dhe kostot e
afarizmit né mjedise té panjohura, atéheré rrézimi i ko-
munizmit zvogéloi ‘distancén’ pér shumé ekonomi né
tranzicion, né vecanti ato né kufi me BE-né. Pérfundimisht
mjedisi i politikave liberale ishte i cmueshém pér shumé
ekonomi né tranzicion gé i mundésonte ata té rioriento-
jné modelet e tyre tregtare né ekonomité e tregut para
komunizmit.
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Dy ngasésit e paré duket se nuk kané gjasa té ndryshimit.
Ndryshimet teknologjike jané té pakthyeshme dhe ka
gjasa qé té vazhdojné pérkundér krizés sé kreditit, dhe
pérderisa performanca ka gené heterogjene, drejtimi
i pérgjithshém né sé paku ekonomité mé té avancuara
né tranzicion ka gené pér paraqgitjen e reformave insti-
tucionale. Pérderisa éshté herét qé té vlerésohet ndiki-
mi i krizés sé kreditit mbi mjedisin politik, toni i debatit
ndérkombétar sugjeron se mésimet e viteve 1930-ta jané
mésuar. Né ¢do rast, pér vendet né tranzicion gé jané
anétarésuar né BE, Brukseli éshté boshti i mjedisit politik.

Konvergjencé or divergjencée?

Mundésia e ekonomisé pér té parashikuar stuhiné va-
ret nga gjendja e saj né kohén kur ka filluar turbulenca,
politikat e miratuara si pérgjigje, dhe sa gjaté vazhdon
turbulenca. Komunizmi kolapsoi pjesérisht sepse nuk
mund té siguronte rritje né standardet jetésore né kra-
hasim me ekonomité e zhvilluara, dhe tranzicioni do té
gjykohet kryesisht me até nése ia ka arritur qé té kthejé
mbrapsht até divergjencé né BPV-né pér koké banori.
Ne konsiderojmé se té dhénat né grafikét 1-4 té cilat
tregojné nivelin e BPV-sé pér koké banori (né kuptim té
blerjes-fuqisé-paritetit) si pérgindje e mesatares BE-15 né
vitin pérkatés. Té dhénat jané marré nga FMN-ja. Grupet
e vendeve jané 10 ekonomi tranzicioni né pérafrim me
BE-né (grafiku 1), vendet e mbetura jashté BE-sé né Ev-
ropén gendrore (Shqipéria, Bosnja, Kroacia, ish republika
jugosllave e Magedonisé dhe Serbia) né grafikun 2, eko-
nomité e ish Bashkimit Sovjetik pérfshiré Rusiné por pa
shtetet e Baltikut (grafiku 3), dhe Rusia (grafiku 4). Shtyllat
né ¢do grafik jané pér vitin e paré prej kur té dhénat jané
né dispozicion, 2001 dhe 2008 respektivisht.

Procesi i konvergjencés filloi né nivele shumé té véshtira
dhe ka gené heterogjen. Pér anétarét e ri té BE-s&, BPV pér
koké banori u rrit ngadalé por vazhdueshém nga viti 1993
gjer né vitin 2008, duke arritur rreth 50 pér gind té mesa-
tares BE-15. Ekonomité tjera té Evropés gendrore filluan
nga baza mé e ulét dhe mbyllén vakuumet mé ngadalé.
Rusia vuajti réndé né vitet 90-ta me njé recesion té thellé,
por ka rikthyer gjendjen e vet dhe tani éshté rreth 40%
e mesatares sé BE-sé€, kryesisht pér shkak té trendéve té
favorshme né ¢mimet e resurseve. Sidoqofté tranzicioni
ishte mé pak i suksesshém né kuptim té konvergjencés
né vendet tjera CIS, ku duke filluar nga njé bazé shumé
e ulét, gjendja u pérkegésua né mes té viteve 1994 dhe
2001, megjithéqgé dallimi éshté zvogéluar shumé pak gé
atéheré. Dallimi i BPV-sé i kétij grupi pérkundrejt BE-sé
éshté mé i madhi né regjion.

Né kété kontekst kriza e kreditit ka gjasa qé té keté
ndikim té ndryshém né pérkeqésimin e modelit népér
grafiké. Prandaj pér vendet gé jané integruar né siste-
met Evropiane té prodhimit dhe tregtisé, recesioni né

Grafiku 1. 10 shtetet e reja ne BE
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Vérejtje: Boshti vertikal shénon nivelin e BPV-sé pér koké banori si
pérqindje e mesatares sé BE-15

Grafiku 2. Pjesa tjetér e Evropés qendrore
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Evropén peréndimore ka gjasa qé té amplifikohet né
afat té shkurtér pér shkak té rolit té tyre relativisht té
madh né furnizimin e inputeve pér eksportet Evropiane,
pér shembull né sektorin e automjeteve. Kjo mund té
jeté ménjanuar pjesérisht nga stimulimet e shtuara pér
té reduktuar koston duke transferuar prodhimin jashté
vendit. Borxhet e huaja dhe té sektorit publik jané
gjithashtu té réndésishme, pasi gé kéto do té kufizojné
pérgjigjet politike ndaj krizés. Pé&r shembull vendet gé
kané deficite t¢é médha strukturore né sektorin pub-
lik, si¢ éshté Hungaria, do té kufizohen né pérgjigjen e
tyre politike, kurse vendet gé mbéshteten shumé mbi
bankat e tejtendosura té huaja, si¢ éshté Letonia, mund
té vuajné né ményré mé té ashpér né krizén globale té
kreditit. Prandaj Republika e Cekisé dhe Polonia mund
té vlerésohen mé miré sesa Hungaria ose Estonia. Eshté
interesante se kéto dallime nuk jané ndérlidhur miré
me parakushtet e tranzicionit ose shpejtésiné ose llojet
e ndryshueshme té reformés, por me géndrimet e fun-
dit té politikés makroekonomike. Sidoqofté anétarésimi
né BE, mbéshtetja ndérkombétare, dhe modernizimi i
réndésishém institucional sugjeron se konvergjenca do
térifillojé, né disa raste pas njé intervali kohor. Rritja Ruse
ndérlidhet ngushté me ¢mimet e resurseve, por niveli i
larté i rezervave jep njé shkallé té konsiderueshme té
lirisé politike dhe, sikurse né shumé vende té BE-sé né
tranzicion, konvergjenca gjithashtu nuk ka gjasa qé té
ngadalésojé pér kohé té gjaté. Rreziqget kryesore jané
pér ekonomité tjera Evropiane dhe té vendeve CIS qé
kané treguar konvergjencé shumé té ngadalshme gjaté
tronditjes. Disa nga to kané mjedise té pagéndrueshme
ekonomike dhe politike

Pérfundimet

Pér shumicén e ekonomive né tranzicion, procesi i tranzi-
cionit, sikurse vet globalizimi, ka gjasa gé té rifillojé pasi
gé té kalohet kjo krizé né ekonomité e zhvilluara. Sido-
gofté pérkohésisht, disa ekonomi né tranzicion ka gjasa
gé té vuajné mé shumé sesa ekonomité e zhvilluara, gé
do té thoté se pér disa vite procesi i konvergjencés mund
té shkojé mbrapsht. Kéto vende ka gjasa gé té jené ato
té Ballkanit dhe ish Bashkimit Sovjetik, e jo shtetet e reja
anétare té BE-sé ose Rusia. Sidoqofté disa anétaré té BE-sé
do té vuajné mé shumé sesa té tjerat varésisht nga gjen-
dja e financave publike té tyre dhe borxhi ndérkombétar.
Tutje, varésisht né até nése kércénimet pér konvergjencé
jané afatshkurtra ose afatgjata, ato mund té pérfaqé-
sojné sfida serioze aktuale pér strukturat relativisht té
pagéndrueshme politike dhe institucionale né ato vende.

Edhe pse éshté tepér herét pér té gjykuar, forcat funda-
mentale gé ngasin globalizimin duket se nuk kané ndry-
shuar nga ngjarjet e fundit. Bile bile, si¢ tregojné disku-
timet e samitit G20 té prillit né Londér, kur rifillon rritja,
ka gjasa se rritja do té béhet né formé mé té rregullt. Kjo
sugjeron se procesi i tranzicionit atéheré do té béhet i
rivendosur, natyrisht né ekonomité mé té avancuara dhe
stabile, edhe pse ndoshta gjithashtu me shprehje mé té
madhe né orientimin ose rregullimin nga shteti.

Saul Estrin éshté profesor i menaxhmentit dhe shefi depar-
tamentit t& menaxhmentit né ‘London School of Econom-
ics. Ai déshiron qé té falénderojé Angela Lei pér asistencé
né hulumtime dhe Mario Nuti, Milica Uvalic dhe redaktorét
pér komentet e dobishme né draftin e méhershém..
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Implikimet e krizés globale
financiare pér Evropén Lindore

Anders Aslund

Kriza aktuale financiare globale éshté mé e kegja qé ka
paré bota qé nga Depresioni i Madh, 1929-33. Ajo ka godi-
tur Evropén Qendrore dhe Lindore mé réndé se ¢do rajon
tjetér té botés. Ajo parasheh rénie né BPV né kété vit pér
rreth 4 pér qind, dhe sé paku Letonia dhe Ukraina kané
gjasa gé té pérballen me rénie dyshifrore.

Deri né vjeshté 2008, vendet e Evropés Lindore kané pasur
njé dekadé té mrekullueshme me normé té rritjes mesa-
tare té téré rajonit prej 7-8 pér gind né vit né saje té tre fak-
toré. Sé pari, né vitet 1990-ta kéto vende kishin pasur njé
tranzicion té suksesshém né ekonomi té tregut, me liber-
alizim, privatizim dhe stabilizim financiar. Sé dyti, ato kané
pérfituar shumé nga kapitali njerézor i pashfrytézuar. Sé
treti, eksportet e tyre u rritén pérmes integrimit ndérkom-
bétar dhe lulézimit global.

Por mbinxehja ishte e dukshme gé nga viti 2006,
kur kolegu im né Institutin Peterson pér Ekonomi
Ndérkombétare, Morris Goldstein, paralajméroi se
Evropa Lindore do té jeté pika gendrore e krizés fi-
nanciare té ardhshme pér shkak té deficitit t¢ madh
té llogarisé rrjedhése, borxhit t&€ madh té huaj, mo-
spérputhjet e monedhés, dhe normat e keqradhitura
té kémbimit.

Evropa Lindore bénte njé gabim klasik té politikés. Shumé
vende kané kurse fikse té& kémbimit, vecanérisht Estonia,
Letonia, Lituania, Bjellorusia, Rusia, Ukraina dhe Bullgaria.
Siguria e génjeshtért e kursit té kémbimit térhogi flukse
té médha hyrése té huave afatshkurtra nga bankat evro-
piane. Hyrjet monedhés shtuan furnizimin me para, dhe
inflacioni u rrit me rritjen e furnizimit me para té gatshme
nga viti 2006. Inflacioni ishte mé i réndi né Ukrainé, qé kul-
moi né 31 pér gind né maj 2008.

Joshja pér bankat ndérkombétare ishte i parezistueshém.
Ato mund t'i jepnin hua konsumatoréve né Ukrainé pér 50
pér gind né vit me kosto minimale té financimit. Por kjo
ishte skemé e rrezikshme spekulative. Hyrjet nga kémbimi
valutor i huaj pérshpejtuan importet dhe ngritén defici-
tin e bilancit té pagesave. Inflacioni i larté me kursin fiks
té kémbimit nxori vendet jashté tregut. Herét a voné, ato
do té detyrohen gé té shkurtojné shpenzimet pérmes de-
valvimit ose me mjete tjera.

Né veré té vitit 2008, i gjithé rajoni ishte mbinxehur né
masé. Cmimet e pronave té paluajtshme kishin dalé jashté
kontrollit, por kishte edhe pak premisa né dispozicion.
Pagat e profesionistéve té rinj ishin té cuditshme, pasi qé
punétorét e kualifikuar mezi gjendeshin. Por tregjet e ak-
sioneve ishin rénduar tashmé, duke treguar se digka ishte
seriozisht gabim.

Mé 15 shtator 2008, Lehman Brothers falimentoi, dhe
tregjet financiare anembané botés u ngriné. Papritur, Ev-
ropa Lindore gjeti veten pa ose me pak financa ndérkom-

Lloji i programit té FMN-sé
Vendi Mijeti pér reduktim té Lehtésimi i tronditjes | Aranzhimet Linja pér kredi
dhe varférisé dhe rritje'|  Ekzogjene * Rezervé * fleksibile *
Armenia $540 milion
Bjellorusia $2.46 miliard
Bosnja dhe Hercegovina $1.52 miliard °
Gjeorgjia $750 milion
Hungaria $15.70 miliard
Islanda $2.10 miliard
Kirgiztani $100 milion
Letonia $2.35 miliard
Moldavia $118.20 milion
Polonia $20.58 miliard
Rumania $17.10 miliard
Serbia $4 miliard
Taxhikistani $116 milion
Ukraina $16.40 miliard

1 Mjeti pér reduktim té varférisé dhe rritje &shté mjet nga FMN me kamaté té ulét pér vendet me té ardhura té uléta.

2 Mjeti pér tronditje ekzogjene ofron mbéshtetje politike dhe asistencé financiare pér vendet me té ardhura té uléta té cilat pérballen me tronditje ekzogjene
3 Aranzhimi rezervé éshté dizajnuar pér té ndihmuar vendet gé té adresojné bilancin afatshkurtér té problemeve né pagesa

4 Linja pér kredi fleksibile éshté pér vendet me themele shumé té forta politike dhe gé mbajné regjistrat e zbatimit té politikave dhe éshté mjaft i

dobishém pér géllime té parandalimit té krizave
5 I nénshtrohet miratimit nga bordi i FMN-sé

Burimi: Fondi Monetar Ndérkombétar. Pér mé shumé informata vizitoni www.imf.org.
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bétare. Né fillim té tetorit, vendet e para, Ukraina dhe
Hungari aplikuan pér mbéshtetje té freskét financiare
nga Fondi Monetar Ndérkombétar (FMN).

Tronditja globale e pashembullt e la FMN-né té pérgjumur,
por ajo shpejté u zgjua dhe u dakordua pér marréveshjen
e re rezervé pér Ukrainén, Hungariné dhe Letoniné. Shtetet
tjera me marréveshje té reja nga FMN-ja jané Gjeorgjia,
Bjellorusia, Serbia dhe Rumania. Polonia ka pérmbyllur
marréveshjen paraprake, kurse Turgia dhe Armenia jané
afér marréveshjeve té reja me FMN. Pritet se edhe disa
shtete do té pasojné.

Kriza financiare e Evropés lindore e vitit 2008-9 i pérngjané
shumé krizés sé Azisé lindore té vitit 1997-8. Problemi fon-
damental ishte dhe é€shté hyrja e tepruar e kredive bankare
afatshkurtra, té joshura nga shkalla e ulét kémbimore, gé
¢on né borxhe té médha private té huaja. Financat pub-
like né té kundértén ishin né gjendje té shkélgyeshme me
pérjashtim té Hungarisé dhe Rumanisé qé kishin deficite
té médha buxhetore por vetém Hungaria kishte borxhe
publike brengosése.

Cenueshmérité vendore u rénduan nga paniku mé i keq
financiar i té gjitha kohérave. Kapitali iku pér né parajsat
e perceptuara si té sigurta, dmth né ari, dollar, euro, yen
dhe frang Zviceran. Bile edhe Paundi Britanik dhe Krona
Suedeze kishin peshé. Paniku financiar éshté déshtim i
tregut gé duhet té shérohet nga shteti, dhe ndérkombé-
tarisht nga FMN-ja pritet gé té ofrojé rrjedhé financiare
kundérvepruese.

FMN ka vepruar shpejté dhe miré. Né krizén e Azisé lin-
dore, FMN éshté perceptuar si tepér i bezdisshém, duke
shtuar shumé kérkesa pér reforma strukturore né agjen-
dén e vet tradicionale. Késaj radhe FMN é&shté kthyer né
shérimin mé themelor té Konsensusit té Uashingtonit
nga vitet e hershme té 90-ave. Né thelb FMN-ja ka paraqi-
tur tri kérkesa: buxhetin mé afér bilancit, njé politiké re-
ale té shkallés kémbimore, dhe ristrukturim té bankés me
rikapitalizim. Né anén tjetér pér pérmbushjen e kétyre
kushteve, FMN ka ofruar hua shumé mé té médha sesa
mé herét.

Me paragitjen e krizés, u zhvillua bashképunim i shkélgye-
shém ad hoc né mes FMN-sé dhe Komisionit Evropian
(KE). FMN ka personel, rregulla dhe procedura pér tu pér-
ballé me krizén financiare, pérderisa KE nuk kishte dhéné
e as asistuar. KE ka bashké-financuar programet e FMN-sé
pér Hungari dhe Letoni, dhe disa shtete Evropiane, pérf-
shiré edhe Skandinavinég, dhe ka kontribuar me financim
substancial né programin e Letonisé.

Edhe tri institucione tjera ndérkombétare kané luajtur rol
substancial, do té thoté Banka Botérore, Banka Evropiane
pér Rindértim dhe Zhvillim, dhe Banka Evropiane pér In-

vestime. Pérgendrimi i tyre kryesor ishte rikapitalizimi i
bankés.

Njé nga brengat mé té médha ishte se bankat e Evropés
Peréndimore gé kishin bleré shumicén e bankave té Ev-
ropés Lindore do té térhigen nga regjioni. Gjer tani, asnjé
banké Evropiane nuk e ka béré kété, dhe shpresohet se
kulmi i krizés ka kaluar. Né Ukraing, 17 banka Evropiane me
subsidiaritete né vend jané zotuar gé té rikapitalizojné sub-
sidiaritetet e tyre Ukrainase me 2 miliarda $ né vitin 2009.

Politika e normés kémbimore éshté béré kurrizi i z&nkés
né programet e reja té stabilizimit. Eshté e garté se poli-
tikat e normés kémbimore e kané shkaktuar krizén por
nuk do té thoté se doemos duhet té braktisen né mes
té krizés. Nése njé shtet devalvon, bankat e saj mund té
shtrydhen né té gjitha anét. Kostoja lokale e huave gé
bankat i kané marré nga jashté do té ngritén shpejté, dhe
shumica nuk do t'i paguajné me kohé. Klientét e tyre ven-
dor gé kané marré hua né monedhé té huaj gjithashtu
nuk do té jené né gjendje gé ta kthejné borxhin, me té
ardhurat e tyre né monedhén e devalvuar.

Hungaria dhe Rumania kané norma té ndryshueshme té
kémbimit, qé u zhytén sé bashku me normat kémbimore
té monedhave tjera gé nuk pérballen me krizén, si¢ jané
Polonia dhe Republika e Cekisé. FMN detyroi Ukrainén pér
tu zhytur dhe Bjellorusiné gé té devalvojé, por shtetet Bal-
tike shfagén pengesé. Ato pér kohé té gjaté i kané lidhur
monedhat e tyre me euron, duke shpresuar pér adoptimin
e euros né fillim té vitit 2006 —shpresa g€ ishin hutuar nga
normat né ngritje té inflacionit qé u shfagén gjaté vitit
2007-2008. Pasi gé Letonia ende aspiron bashkimit me
euro né vitin 2012, ajo kundérshton ¢do devalvim.

Pér njé ekonomi té vogél té hapur gé éshté tepér fleksi-
bile, devalvimi véshtiré se do té zgjidh ndonjé problem,
pérderisa sistemi bankar do té kolapsojé, duke shkaktuar
shumé bankrotime dhe rrénime. Qeveria e Letonisé, e
mbéshtetur nga Skandinavét dhe KE, ofroi ndérmarrjen
e ‘devalvimit té brendshém’ duke shkurtuar rrogat dhe
shpenzimet publike aq sa kérkohet. FMN pranoi me habi
programin e réndé té Letonisé si alternativé pér devalvim.
Edhe pse rezultatet ekonomike gjer tani jané pérkeqgé-
suar vazhdimisht mé shumé sesa qé éshté parashikuar,
Letonia éshté duke shkurtuar aq sa kérkohet.

Pér Evropén lindore, takimii G-20i 2 prillitishte vital. FMN
kishte vetém 250 miliarda $ fonde té cilat shumé lehté
mund té shpenzoheshin. Né Londér G-20 u dakordua
gé té katérfishohen fondet e FMN-sé né mbi 1 trilion §,
duke i dhéné mjaft para pér té mbajtur Evropén lindore
jashté nga ¢do kurthi té likuidetit. Si pasojé, tregjet té le-
trave me vleré dhe bursat u pérmirésuan né prill, bursa
e shkatérruar Ukrainase ishte bursa gé funksiononte mé
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sé miri né boté duke raportuar ngritje prej 70% né muaj.
Samiti i Londrés mund té shénojé fundin e krizés akute
né Evropén Lindore, bile edhe nése duhet té priten mé
shumé programe té FMN-sé.

Shumeé njeréz brengosen se kriza do té shkaktojé shqetésim
shoqéror dhe bile ndérrim té regjimit, por gjer tani shgetési-
mi ishte shumé i kufizuar. Njerézit duket se kuptojné serioz-
itetin e krizés dhe kérkesat e fugishme. Katér shtete né krizé
kané ndérruar geverité né gjysmé vitin e kaluar. Lituania
dhe Rumania kishte zgjedhje parlamentare né fund té vitit
té kaluar, dhe geverité e reja jané mé pérkrahése té tregut
té liré sesa qeverité paraprake. Né Letoni partia mé liberale
iu bashkua qgeverisé sé koalicionit gendér-djathté dhe mori
udhéhegjen pér t'i shpjeguar publikut pse kérkohet shkurti-
mi i pagave dhe i shpenzimeve. Né Hungari njé kryeministér
socialist u zévendésua me njé tjetér. Politika e Evropés lin-
dore kryesisht i &shté pérgjigjur si duhet krizés.

Pyetja e madhe éshté se si KE dhe Banka e Evropés Qen-
drore do t'i adaptohen krizés. KE ka shtuar ndjeshém bi-
lancin e fondit té pagesave pér shtetet anétare nga 12
miliarda € né verén e kaluar né 50 miliarda €, dhe i ka
dhéné kredi té médha Hungarisé, Letonisé dhe Ruman-
isé. Banka e Evropés Qendrore ende ka béré shumé pak.
Ajo duhet té pérgatitet pér ekspansion té eurozonés kah
vendet mé besnike — Estonia, Letonia, Lituania dhe Bull-
garia si dhe Danimarka. Ajo gjithashtu duhet té zhvillojé
letrat me vleré dhe té zgjerojé diapazonin e mjeteve né
dispozicion. Pér eurozoné, kriza aktuale éshté mundési e
madhe gé nuk duhet té huget

Anders Aslund éshté zyrtar i larté né Institutin Peter-
son pér Ekonomi Ndérkombétare. Sé basku me Andrew
Kuchins, ai éshté bashkautor i librit ‘The Russia Balance
Sheet’ (bilanci i Rusisé), (Uashington.: Instituti Peterson
pér Ekonomi Ndérkombétare , 2009).
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Pérgjigja ndaj krizés:
thelbi dhe periferia

Marek Dabrowski
Nga perspektiva né krizé

Né mileniumin e ri, ekonomia e botés, né vecanti pjesa e
tregut né shfagje e sipér, u pérball me njé periudhé té pash-
embullt té perspektivés, ku shumica e vendeve rriteshin né
norma té larta ose shumé té larta pa marré parasysh cilésiné
e politikave té tyre ekonomike. Kjo tronditje globale mund
t'i atribuohet pjesérisht reformave politike né njé numér té
vendeve dhe regjioneve té réndésishme né dy dekadat e
fundit, dhe pérparim né liberalizimin e tregtisé globale (re-
zultatet e Raundit Uruguajas). Sidoqofté ajo éshté stimuluar
nga politikat shumé akomoduese monetare né Shtetet e
Bashkuara dhe gjetiu té cilat i pérgjigjeshin frikés nga rece-
sioni dhe deflacioni duke shkurtuar drastikisht normat e
interesit né vitin 2001-2002 dhe mé pas duke i mbajtur né
nivele rekorde té uléta pér kohé tepér té gjaté. Ngjashém
shumé ekonomi té tregut né shfagje e sipér ndogén poli-
tikat neo-merkantiliste duke mbajtur monedhat e tyre té
nénvlerésuara dhe duke ndértuar rezerva té médha pér
pérkujdesje té kémbimeve té huaja, té cilat i shohin si siguri-
mi mé i miré pérballé krizés monetare (mendim gé ndahet
nga Fondi Ndérkombétar Monetar (FMN)).

Kéto politika cuan né akumulimin e likuidetit té tepért né
ekonominé e botés qé né anén tjetér shkaktoi tejnxehjen
globale dhe rritjen e sektorit sé pronave té paluajtshme né
Shtetet e Bashkuara dhe né disa vende Evropiane, sektorit
té bursés, dhe sektorit té tregut té mallrave. Shpérthimi i
kétyre sektoréve destabilizoi sektorin financiar né Shtetet e
Bashkuara dhe né vendet tjera té zhvilluara. Sa i pérket per-
spektivés gé i parapriu atyre, kriza financiare dhe recesioni
ka me té vérteté karakter global. Sipas projeksionit té fundit
té FMN-sé, bruto produkti botéror mund té dallojé né vitin
2009 pér heré té paré gé nga vitet 1930-ta.

Kriza ka filluar né verén e vitit 2007, né thelb té ekonomisé
botérore, né sistemin financiar t&¢ SHBA-ve. Ajo mé pas u
zhvendos né Evropén peréndimore dhe né Japoni, pérfun-
dimisht duke goditur periferiné (do té thoté vendet né zhvil-
lim dhe tranzicion) né fund té vitit 2008. Falimentimi i Lehm-
an Brothers né shtator 2008, njé nga bankat mé té médha
investuese né SHBA, ishte piké kthese, qé thelloi krizén dhe
pérshpejtoi pérhapjen né pjesét tjera té botés qé nuk ishin
prekur ende.

Pérvec kegkalkulimeve té politikés monetare, edhe faktorét
institucional, rrequllator dhe mikroekonomik kané kon-
tribuar né shpérthim dhe né thellésiné e krizés. Mungesa e
koordinimit té politikés ndérkombétare makroekonomike
(monetare) dhe mungesa e mbikéqyrjes mbi-kombétare
e tregjeve financiare shumé té integruara té botés ishin

ndoshta disa nga mospérputhjet mé serioze sistematike.
Gjithashtu, mbikéqyrja kombétare financiare éshté shpesh-
heré shumé e dobét dhe nuk ka mjete té mjaftueshme pér
té ndjekur produktet e reja financiare. Ndarja e saj tradicio-
nale sektoriale pamundésoi mbikéqgyrjen financiare qé té
mbajné ritmin me integrimin e shpejté ndérsektorial té in-
stitucioneve financiare, si¢ ishte e dukshme né ndértimin e
konglomerateve té médha financiare, si¢ éshté AlG. Rregul-
loret e kujdesshme pro-ciklike (Bazel 2 ka njé karakter pro-
ciklik mé té forté sesa Bazel 1), metodologjité e vlerésimit té
rrezikut gé nuk ishin né gjendje gé té ndjekin risité financi-
are, si dhe skemat e gabuara té stimulimit (p.sh., pagesat pér
menaxhim té bazuara né pérfitime afatshkurtra, pagesat
pér agjencité e rejtingut té paguara nga klientét) gjithashtu
kontribuuan né shtrembérimet e tregut, dhe pérkeqésim té
tronditjes dhe déshtim té fazave té ciklit té biznesit.

Sa ekonomi té reja jané goditur nga kriza?

Drejtimi i shpérndarjes sé késaj krize (nga ‘thelbi’ pér né
‘periferi’) dallon nga kriza e viteve 1997-1998 pér tregjet
e reja, gé filloi né Azi, e pastaj u pérhap né Rusi, Bash-
késiné e Shteteve té Pavarura (CIS), dhe Brazil dhe né
fund goditi disa institucione financiare né SHBA. Kriza e
tanishme éshté mé afér me até té Depresionit té Madh té
viteve 1930-ta ose kriza e dollarit amerikan né vitet 1970-
ta. Prandaj ekonomité né zhvillim ishin viktima relativisht
té vona. Ato vazhduan qé té rriten pérgjaté pjesés mé té
madhe té vitit 2008 falé pjesérisht ¢mimeve té larta té
mallrave, deri né rrézimin e tyre né fund té verés sé vitit
2008. Né fund, ato u goditén nga tkurrja né kérkesén
globale dhe ¢mimet né rénie té mallrave, shtrydhjes
globale té likuiditetit dhe rrjedhat dalése si rezultat dhe
shqgetésim pér rrezik té kapitalit, ndonjéheré nga prob-
lemet né institucionet burimore financiare né vendet e
zhvilluara, pagéndrueshméria né rritje e kursit té kém-
bimit (pérfshiré edhe amortizimin konkurrues té part-
neréve kryesore tregtar dhe konkurrentét), dhe rénies sé
kérkesés pér punén e emigrantéve. Efektet e raundit té
dyté mund té pérfshijné, ndér té tjera, problemet e sekto-
rit bankar qé rezultojné nga paaftésia pér té paguar nga
ana e klientit, e shkaktuara nga recesioni dhe zhvlerésimi
i kursit té& kémbimit.

Pérgjigjet politike: thelbi dhe periferia

Pérgjigjet konkrete duhet té reflektojné rrethanat kom-
bétare ekonomike dhe resurset né dispozicion. Sido-
gofté jané disa rekomandime té pérgjithshme té cilat té
gjitha shtetet duhet té provojné t'i ndjekin. Piké sé pari
ato duhet té shmangin masat proteksioniste dhe politi-
kat ‘lyp nga fginjét’ té cilat mund té thellojné recesionin
global (sic ndodhi né vitet e 30-ta). E dyta, ato duhet t'i
rezistojné joshjeve pér té nacionalizuar dhe zgjeruar
pérherhésisht sektorin publik gé mund té ¢ojé né rénie
té produktivitetit, ngarkesa té tepruara fiskale, politizim
té aktiviteteve té biznesit, korrupsion prandaj duhet té
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shihet vetém si zgjidhje e pérkohshme dhe vetém pér
bankat dhe institucionet tjera fiskale té réndésisé siste-
matike, dhe vetém atéheré kur opsionet tjera pér shpé-
tim/rikapitalizim nuk jané né dispozicion. Né ¢do rast, gé
nga fillimi duhet té parashihet njé strategji e qarté dalése.

Figura 1. Paraté e rezervés federale né miliona dollar
amerikan
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Burimi: http://www.federalreserve.gov/datadownload/.

Shumé vende duhet t'i kthehen né reformat strukturore
dhe institucionale gé ishin harruar gjaté kohés sé pros-
peritetit, me qgéllim té zbutjes sé pasojave té krizés dhe
rritjes sé potencialit pas pérfundimit té krizés. Pakot e
tilla té reformave duhet té pérshtaten pér té adresuar
kushtet specifike né ¢do vend, por ato mund té pérfshi-
jné fleksibilitet pér puné dhe treg té produkteve, masat
pér té pérmirésuar klimén e biznesit, luftimin e korrup-
sionit, privatizim té ndérmarrjeve té mbetura shtetérore,
dhe racionalizim té politikave shogérore. Mbikéqyrja fi-
nanciare duhet té rishikohet detalisht né nivel kombétar
dhe mbi-kombétar (brenda BE-sé dhe globalisht). E njéjta
mund té zbatohet pér koordinimin global dhe regjional
té politikave makroekonomike, dhe sjelljen e raundit té
liberalizimit té tregut Doha né pérfundim té suksesshém.
Vendimet e fundit té G-20 pér té rikapitalizuar FMN-né
dhe Bankén Botérore, pér té zgjeruar mandatin e tyre dhe
rebalancim té fugive votuese né favor té vendeve né zh-
villim, jané goxha shpresédhénése né kété kuptim.

Sidogofté vendet qé i pérkasin ‘thelbit'té ekonomisé botérore
kané role dhe resurse té ndryshme né zbatimin e politikave
anti-krizé né krahasim me vendet né ‘periferi. Kéto jané mé té
garta né kuptim té monedhave, ku vetém disa prej sé cilave
(sic éshté dollari amerikan, Euro, dhe né nivel mé té ulét Yeni
Japonez, Frangu Zviceran dhe Paundi Britanik) shérbejné si
mjete globale té kémbimit, njési té llogaritjes dhe depozitim
té vlerés. Pas kolapsit té€ ndérmijetésimit financiar (dhe reduk-
timit té shogéruar né shumézues té parave) pas falimentimit
té Lehman Brothers, agjentét ekonomik ngritén kérkesén pér
para bazé, té léshuara nga bankat mé té médha gendrore.
Pérkundér tepricave politike paraprake, kéto banka duhej
té pérmbushnin kété kérkesé, si¢ éshté treguar né figurén 1
mé poshté. Pyetjet kyce jané se sa larg duhet shkuar me kété
ekspansion monetar, si té térhigen stimulimet monetare kur
rreziku i deflacionit hap rrugé pér rrezik té inflacionit ose stag-
flacionit, dhe ¢faré té béhet me asetet e kégjja té€ akumuluara
nga disa banka gendrore (si¢ éshté Rezerva Federale e SHBA-
ve) né drejtim té lehtésimit kuantitativ agresiv.

Ekonomité e ‘periferisé’ pérballen me sfida tjera: rénia
e kérkesés pér monedha reflektojné dhe ¢ojné né dalje
masive té kapitalit dhe zhvlerésim té normave kémbi-
more gé mund té shkaktojné falimentimet e ndérmar-
rjeve, konsumatoréve dhe bankave gé jané né borxh né
monedhé té huaj. Lehtésimi agresiv monetar pér té ndi-
hmuar sektorin e patundshmérive mund té pérshpejtojé
fluturimin nga monedha vendore dhe té pérkeqésojé
efektet e krizés.

Gjérat jané edhe mé té komplikuara né rastin e politikés
fiskale. Stimulimi global fiskal i propozuar nga FMN éshté
joreal né kuptim té vendeve qé dallojné né pengesat pér
huamarrje, né veganti né kohén e shqgetésimit té tregut.
Lehtésimet e tepruara fiskale né ekonomité e ‘periferisé’ me
hapésiré té kufizuar fiskale, mund té ngrité spektrin e mo-
splotésimit té zotimeve. Por edhe kur ato vende g€ jané né
pozité mé té miré fillestare (me borxhe mé té vogla pub-
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like dhe té huaja, ose rezerva mé té médha fiskale, si¢ éshté
rasti me prodhuesit e naftés) dhe reputacion mé té miré té
tregut, duhet t& mendojné mé shumé para se té zgjedhin
stimulimet agresive fiskale. Sé pari shumé prej tyre do té
pérballen me sfida té médha fiskale gé lidhen me popullsi-
né né plakje gjaté dekadave né vijim. E dyta, pérderisa éshté
politikisht lehté té fillohet me stimulim fiskal, ndalimi ose
térhegja éshté shumé mé e véshtiré. E treta, pakot e stimu-
limit fiskal shpeshheré pérfshiné rreziget e proteksionizmit
eksplicit ose implicit té tregut. Pérfundimisht, stimulimi fis-
kal i shkallés sé madhe mund té nénkuptojé grumbullimin e
aktiviteteve ose kérkesave té sektorit privat pér resurset gé
me té vérteté kérkohen nga vendet né zhvillim.

Pérkundér kétyre rrezigeve, ekonomité 'né thelb’ nuk
kané alternativé pér té marré pérgjegjésiné fiskale pér
riparim té sistemit global financiar dhe pér té ndihmuar
ekonomité ‘periferike’ pér té rezistuar presionet shtypése
mbi monedhat e tyre. Pa riparim té sistemit global finan-
ciar, pérfundimi me kohé i recesionit ka gjasa té vogla.

Rruga pérpara: bota pas krizés

Cilésia e menaxhimit té krizés do té pércaktojé kohézg-
jatjen dhe seriozitetin, si dhe perspektivat ekonomike

pas krizés. Pérderisa askush nuk mund té parashikojé
me saktési kohézgjatjen, thellésiné dhe pasojat e
krizés, studimi i cikleve té biznesit tregojné se do té
pérfundojé dikur, dhe ekonomia do té fillojé té rritet.
Té shpresojmé se vendet mé té médha do t'i shmangen
joshjeve té proteksionizmit dhe se qeverisja globale
ekonomike do té forcohet. Nése ndodh ky skenar opti-
mist, té arriturat kryesore té globalizimit gjaté tri deka-
dave té para duhet té mbetet i paprekur. Sidoqofté ka
gjasa té vogla qé ekonomia botérore té rritet né rit-
min e vérejtur mé herét gjaté késaj dekade. Politikat
makroekonomike né ekonomité mé té€ médha duhet
té jené mé pak akomoduese, dhe sektori financiar mé
pak i ndikuar dhe mé rezistues nga rreziku. Né horizont
nuk ka burime té médha té fitimeve nga produktiviteti.
Eshté gjithashtu e garté se ekonomité ‘'né thelb’ dhe
ato ‘periferike’ do té pérballen me pengesa mé té fug-
ishme fiskale té cilat do té kérkojné pérshtatje serioze
né politikén e shpenzimeve publike. Kthimi né refor-
mat ekonomike dhe institucionale, né nivel kombétar
dhe ndérkombétar, mund té jeté rasti mé i miré pér té
rritur potencialin e rritjes globale.
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