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Krijimi i Fondit Sovran duhet té
pérfshijé politika té garta pér
menaxhimin e aseteve né
pronési té shtetit dhe databazén
publike té aseteve shtetérore.

%

Krahas krijimit t& Fondit Sovran,
Qeveria duhet t& mbetet e
pérkushtuar ndaj ndryshimeve
strukturore né ekonomi, sundimit
té ligjit, si dhe intervenimeve né
arsim, treg té punés dhe

politika fiskale.

%

Themelimi i Fondit Sovran mund
té déshmohet si arritje e
réndésishme pér mjedisin
ekonomik vendor. Pérmes
mekanizmave mbéshtes, politikat
ekonomike reformuese mund té
mbéshtesin sektorin privat, duke
rritur produktivitetin dhe
punésimin, dhe né té njéjtén
kohé duke siguruar mundési té
investimit té géndrueshém né
asetet shtetérore.
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REKOMANDIMET
KRYESORE

= Té harmonizohen objektivat e Fondit Sovran me
ambiciet zhvillimore té vendit pér té krijuar mundési
pér zhvillim té géndrueshém afatgjaté

= [nvestimet inteligjente né projekte té zhvillimit lokal,
rajonal dhe né industri me réndési strategjike do té
forconin  mundésité pér zhvillimin rajonal dhe
diversifikimin sektorial té industrive

= Té kufizohen mundésité pér t'i shpétuar NP-té gé
kané borxhe té larta pér té parandaluar gé Fondi
Sovran té shndérrohet né institucion ndihme
financiare

= Té krijohen rregulla fiskale pér gasje né Fond, pér té
siguruar mbrojtje té ciklit t& kursimit té investimeve,
varésisht nga objektivat e Fondit

= Té vendosen sa mé herét standarde té transparencés
dhe llogaridhénies, gé do t'i nénshtrohen mbikéqyrjes
sé jashtme, gjé qgé rrit besimin e investitoréve dhe
opinionit publik né menaxhimin efikas té aseteve
shtetérore

= Té sigurohet investim i pérgjegjshém né asete dhe
projekte me vlerésim té ndikimit mjedisor dhe klimatik
né mbéshtetie té sfidave té Kosovés drejt
dekarbonizimit dhe zotimeve ndérkombétare

= Té ménjanohen rreziget ligjoré té cilét mund té
pengojné funksionalizimin e SF
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HYRJE

Fondet Ndérkombétare té Pasurisé Sovrane (FSP) jané
rritur ndjeshém né dy dekadat e fundit, ndonése nuk
konsiderohen si strategji e re pér geverité gé veprojné si
investitoré. Shfagja e FSP-ve ndodhi si rezultat i rritjes sé
kérkesés pér burime natyrore té energjisé. Gjaté viteve té
1950-ta, kérkesa e rritur globale pér Iéndé djegése fosile
ka gjeneruar kapital té vlefshém pér shtetet e pasura me
nafté dhe resurse té tjera natyrore. Pér t'i akomoduar
tepricat e buxhetit ose té kursit t& kémbimit, geverité
filluan té rikanalizojné fonde shtesé né fonde té
kursimeve dhe investimeve té géndrueshme. Duke paré
suksesin e Fondeve Sovrane né tregjet ndérkombétare,
vendet me mungesé té burimeve natyrore iniciuan fonde
té brendshme pér géllime investimi. Synimi i késaj té
fundit éshté té investojé brenda apo jashté vendit, pér té
mbéshtetur performancén e aseteve publike dhe pér té
zgjeruar ekonominé vendore.

Ideja pér krijimin e Fondit Sovran éshté diskutuar gé kur
Qeveria Kurti Il e pérfshiu até né kuadér té prioriteteve té
saj né Programin katérvjecar. Deri mé tani, pak éshté
théné pér krijimin e njé fondi té specializuar pérgjegjés
pér menaxhimin e aseteve financiare dhe jofinanciare té
Kosovés. Qé nga fillimi i viteve 2000, privatizimi ka gené
koncepti gendror né reformat kryesore me fokus né
tregun. Pérderisa sot mund té vlerésojmé se procesi i
privatizimit kishte disa storie suksesi, pjesa mé e madhe e
tij ishte shogéruar me ¢éshtje kontroverse dhe procedura
gjygésore. Themelimi i njé Fondi Sovran mund té jeté
politika vendimtare reformuese né Kosové. Né
perspektivé afatgjate, NP-t¢ mund té shtrojné rrugén
drejt reformave tejet té nevojshme té politikave publike
né menaxhimin e suksesshém té aseteve shtetérore.

Fokusi i késaj analize &shté t'i shtjellojé rekomandimet
kryesore pér themelimin e FSP sipas praktikave té
analizuara. Rekomandimet bazohen né informatat bazé
mbi fondet sovrane, klasifikimet dhe géllimet e tyre, vijuar
me performancén e FPS. Tutje, analiza shtjellon numrin e
rrezigeve né menaxhimin e ndérmarrjeve publike (NP) dhe
nevojén pér njé model té ri t& menaxhimit té aseteve
shtetérore. Deri mé tani, Kosova nuk ka zbatuar sa duhet
strategjiné e rritjes ekonomike me fokus né mbéshtetjen
e ekonomisé vendore dhe sektorit privat.Ndértimi i njé
mekanizmi mbéshtetés, né periudhé afatmesme dhe
afatgjate, mund té sjellé pérfitime né produktivitet,
punésim dhe transferim teknologjie.

Konkluzionet dhe rekomandimet jané né pérputhje me
praktikat e déshmuara té cilat sigurojné menaxhim dhe
investim efikas té fondeve publike. Dispozitat ligjore
duhet té sigurojné se (1) politikat e menaxhimit té
investimeve kané objektiva té qgarta; (2) ka planifikim dhe
koordinim me programe dhe strategji té tjera afatgjate
kombétare; (3) model transparent investimi pér té
siguruar besim té investitoréve; (4) miratim té masave té
mospérmbushjes,  vijuar me  transparencé dhe
llogaridhénie né menaxhim. Praktikat e Fondit Sovran
gjithashtu duhet té sigurojné qé qytetarét jané té
informuar miré pér drejtimin dhe administrimin e fondeve
publike dhe aseteve shtetérore.
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RENDESIA, OBJEKTIVAT DHE
KLASIFIKIMI I FONDIT SOVRAN

Qasja nga lart-poshté né reformimin e NP-ve né Kosové
nuk éshté treguar e suksesshme né té kaluarén. Né
mungesé té vullnetit t& garté politik pér transformimin e
aseteve shtetérore gé operojné né ekonomi té tregut,
pérgjegjésité pér menaxhimin e dobét jané bartur nga njé
geveri né tjetrén. Aktualisht, menaxhimi i dobét i aseteve
shtetérore éshté lidhur me insolvencén dhe paaftésiné pér
té performuar pa asistencé shtetérore né disa NP
Reformat shumé té nevojshme né menaxhimin e NP-ve
jané zvarritur nga geverité e méparshme, ndérsa cikli i
privatizimit ka vazhduar me progres té ulét. Produktiviteti
i brendshém zvogélohej cdo vit, duke e sjellé bilancin
tregtar ndérkombétar té Kosovés né trend tejet negativ.

Fondet Sovrane kané gené instrument politikash pér
vendet me teprica té médha té huaja gé vinin nga té hyrat
burimore. Qé nga dekada e kaluar, shumé vende jané
duke krijuar fonde zhvillimore pér té investuar né
ekonominé vendore, mjete té huaja ose njé kombinim té
té dyjave. Kjo paraget njé mundési pér Kosovén gé té nisé
njé periudhé té re né forcimin e menaxhimit té aseteve
financiare dhe jofinanciare, nga e cila do té pérfitonte
ekonomia e gjeré e vendit.

Akumulimi i kapitalit dhe tepricat buxhetore (zakonisht
nga eksporti i mallrave) jané motivimi kryesor i shteteve
né mbaré botén pér té krijuar Fonde Sovrane té Pasurisé
né pronési apo kontroll geveritar. Edhe pse nuk ekziston
njé pérkufizim i pérgjithshém pér FSP, sipas Organizatés
pér Bashképunim Ekonomik dhe Zhvillim, FSP-té jané
“grumbull asetesh né pronési dhe menaxhim té
drejtpérdrejté ose térthorté nga geverité pér pérmbushjen
e  objektivave  kombétare”'.  Fondi = Monetar
Ndérkombétar e plotéson kété pérkufizim duke shtuar
periudhén kohore té investimit pér “qgéllime afatgjata”.

Fondet e para Sovrane jané themeluar né vitet e 1950-ta
dhe konsiderohen se burimin e kané nga qeveria
koloniale  britanike = dhe  fillimisht u  krijuan
nga vende té pasura me mallra gé kishin grumbulluar
rezerva té konsiderueshme valutore nga eksporti i
mallrave?.

1 OECD (2008). Céshtjet e pasurisé sovrane dhe fondeve pensionale,
dokument pune i OECD-sé pér sigurimet dhe pensionet private, né
dispozicion né: https://doi.org/10.1787/243287223503

Qeverité i shfrytézojné té ardhurat nga fondet e tyre té
tepérta si instrumente investimi pér té gjeneruar fitime
afatgjata. Fondet Sovrane té Pasurisé jané fond investimi
ose subjekt shtetéror gé zakonisht ngritet nga disa
kategori té tepricés sé kapitalit:

Teprica né bilancin e pagesave

Té hyrat nga privatizimi

Valuta sé huaj dhe/ose eksporti i burimeve
Tepricat fiskale; dhe té tjera

Fondet pensionale gjithashtu karakterizohen si fonde
sovrane té pasurisé, pér aq kohé sa Qeveria ka rol né
pérzgjedhje té menaxhmentit apo Bordit dhe té ardhurat
né fondet pensionale jané stabile né periudhé afatgjate.
Megjithaté, FSP-té dhe Fondet Pensionale (FP) dallojné né
géllimin dhe synimin e tyre investues, meqé FP-té jané
kontribute individuale té dedikuara pér financimin e
skemave té pensionimit. | tillé éshté Trusti i Kursimeve
Pensionale té Kosovés (TKPK), gé& ka pér qéllim
menaxhimin dhe administrimin e kontributeve pensionale
té gytetaréve.

Megjithése né shumicén e rasteve FSP-té jané
instrumente investimi né tregje té huaja ose vendore, pér
géllime stabilizimi ato mund té pérdoren pér té investuar
né korporata shtetérore ose pér té béré transferime té
jashtézakonshme né buxhetin kombétar. Ndérhyrja né
politikat ~ makroekonomike  éshté  shpeshheré e
diskutueshme, megé mund ta shndérrojé Fondin njé
burim shpétimi pér ndérmarrjet shtetérore me borxhe. |
tille ka gené rasti gjaté krizés globale financiare té vitit
2008, kur shtetet pérdorén FSP pér t'i shpétuar
korporatat e médha me borxhe. Né vend qé té ofrojé
injeksion afatshkurtér financiar, Kosova duhet t'i
ristrukturojé ndérmarrjet e saj duke ngritur efikasitetin e
tyre operativ. Pérvoja me kompanité gé operojné né
sektorét konkurrues, si Telekomi, tregon se ka tendenca
gé kompanité té vazhdojné té géndrojné né pozité té
cenueshme deri né krizén e ardhshme.

2 Kin-Yip Ho, Zhaoyong Zhang (2014). Manuali i Financave Aziatike:
Tregjet Financiare dhe Fondet Sovrane té Pasurisé. Fondet Sovrane té
Pasurisé né Aziné Lindore: Pérditésim i zhvillimeve té tyre té fundit
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Né nivel global, shumica e FSP-ve u krijuan nga viti 2000
né 2009, dhe 2010-2020. Rritja e ¢mimeve té naftés si
pasojé e kérkesés mé té larté pér industring e
automobilave né shekullin e kaluar, vijuar nga rritja e
ndjeshme e kapitalit nga burimet natyrore, nxiti geverité
gé t'i ndajné té hyrat e tepérta. Me géllim gé kapitali i
tepért té mos rrjedhé drejtpérdrejt né buxhetin kombétar,
duke shkaktuar cekuilibrim makroekonomiké, geverité
krijuan fonde té vecanta investimi dhe kursimi.

Duke supozuar se do té keté cikél té rregullt ekonomik,
flukset afatshkurtra té kapitalit do té vazhdojné té jené
lineare né Kosové. Né vend té késaj, synimet e FS jané té
pércaktuara drejt investimeve té mencura né asete
vendore dhe té huaja; geverisje cilésore; efikasitet né
menaxhim, stabilitet financiar né nxitje té investimeve dhe
zbatim té parimeve té geverisjes korporative né NP.

FSP-té kané qéllime té ndryshme kur béhet fjalé pér
burimet e tyre té financimit ose qéllimet aspiruese.
Zakonisht, FSP-té ndahen né dy kategori kryesore: mallrat
me origjiné nga eksploatimi dhe eksportimi i burimeve
natyrore si¢ jané nafta, gazi, diamanti, bakri etj., ose
jomallrat e krijuara nga té hyrat financiare si pasojé e
cikleve té privatizimit, rezervave valutore ose tepricés né
té hyrat tatimore. Natyrisht, FSP-té e mallrave jané mé té

1950-1979
1990-1999
1980-1989

Figura 1. Pérgindja e FSP-ve té krijuara sipas dekadave
Burimi: Té dhénat nga SWFI, 2020

médha né pérgindje krahasuar me jo-mallrat. Né kété
kuptim, pesé FSP-t&¢ mé té médha né asete vijné nga
vendet me burime té bollshme natyrore, me pérjashtim té
Kinés dhe Hong Kongut. Fondi Pensional i Qeverisé sé
Norvegjisé kryeson me asete né mbi 9000 kompani né
mbaré botén dhe ka né kontroll aférsisht 1.4% té
kapitalizimit té tregut ndérkombétar.

1, 34 miliardé dollaré amerikané

Fondi Global i Pensionit t& Qeverisé sé Norvegjisé (Mallra, Evropé), i krijuar né vitin 1990 - me asete prej mbi

Korporata Investuese Kiné (Jo-Mallra, Azi), themeluar mé 2007, me 1,2 miliardé né asete

Autoriteti i Investimeve né Kuvajt (Mallra), themeluar mé 1953, me 6,93 milioné né asete

milioné né asete

Autoriteti i Investimeve té& Abu Dhabi né Emiratet e Bashkuara Arabe (Mallra), themeluar mé 1976, me 6,49

milioné né asete’

Portofoli i Investimeve té Autoritetit Monetar té Hong Kongut (Jo-Mallra), themeluar mé 1993, me 5,85

3 Instituti Sovran i Fondit té Pasurisé (2021, 22 néntor). Té dhénat jané
té disponueshme
né:https:./Awww.swfinstitute.org/fund-rankings/sovereign-wealth-fund
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PARIMET E FSP PER

TRANSPARENCE DHE LLOGARIDHENIE

Dallimet né objektivat investuese té FSP-ve, madhésing,
strukturat e geverisjes korporative, etj. béjné té véshtiré
gjetjen e njé pérkufizimi unik pér FSP-té. Megjithaté, njé
aspekt i réndésishém menaxhues i FSP-ve éshté
transparenca né operacione. Menaxhimi i aseteve
shtetérore éshté déshmuar té jeté sfidues né vendet né
zhvillim,  kryesisht pér shkak té& shgetésimeve té
korrupsionit dhe dykuptimésisé. Né kété kontekst,
transparenca né procedurat financiare rrit besueshmériné
e funksionimit té fondeve shtetérore.

Pér té rritur transparencén e menaxhimit té aseteve dhe
rezervave, Fondi Monetar Ndérkombétar (FMN) mblodhi
25 shtete pér té krijuar organizatén vullnetare té Forumit
Ndérkombétar té Fondeve Sovrane té Pasurisé (FNFSP) mé
2008.

Shtetet dorézuan njézetekatér (24) Parime dhe praktika té
pranuara pérgjithésisht, té njohura si Parimet e Santiagos,
pér geverisjen institucionale té fondeve sovrane té
pasurisé dhe kornizat e menaxhimit té rrezikut*. Ndonése
parimet e miratuara nuk jané té detyrueshme, geverité
kané réné dakord té paragesin njé veté-vlerésim mbi
zbatimin e Parimeve té Santiagos ¢do tre vjet. Objektivat
kryesore té parimeve jané mbajtja e géndrueshmérisé sé
sistemit financiar global, ndérkohé gé FSP-té duhet t'i
ndjekin kérkesat e nevojshme rregullatore dhe té zbulimit
té informacionit né vendet e investimit bazuar né
investimet me rrezik ekonomik dhe financiar.

Bazuar né Parimet e Santiagos®, praktikat e tilla té
miratuara pér FSP-té pérfshijné, ndér té tjera:

Krijimi i njé kuadri ligjor né mbéshtetje té funksionimit efektiv dhe pérmbushjes sé objektivave

makroekonomike

Koordinim i ngushté me institucionet fiskale dhe monetare kur aktivitetet e FSP-ve kané implikime vendore

operacionet e shpenzimeve

Politika, rregulla dhe procedura transparente dhe té shpalosura publikisht mbi financimin, térhegjen dhe

Ndarje efektive e roleve dhe pérgjegjésive pér té siguruar pavarési né funksionim dhe menaxhim

etj.

Pajtueshméri me standardet kombétare dhe ndérkombétare té raportimit financiar, si dhe auditimin e pavarur

Njé tjetér tregues i réndésishém i transparencés éshté
Tabela e rezultateve Truman (TS)® gé pérbéhet nga 33
parime té zhvilluara né vitin 2012. Ngjashém me Parimet
e Santiagos, TS fokusohet né pérpjekjet pér ta béré
publikisht t& gasshme strukturén e pronésisé sé geverisé,
politikén e investimeve, vlerat e tregut, kthimet dhe
politikén e menaxhimit té rrezikut, raportet financiare né
kohé dhe té audituara, etj.

Réndésia e transparencés né investimet dhe veprimtariné
e FSP-ve disa heré pérdoret si kundérargument pér té
zbuluar ¢do investim t& mundshém gé do ta realizojé
Fondi.

4 Forumi Ndérkombétar i Fondeve Sovrane té Pasurisé (2021), Historia e
FNFSP-ve né dispozicion né https://www.ifswf.org/

Eshté e kushtueshme dhe merr kohé pérgatitia dhe
publikimi i investimeve t& mundshme dhe kjo,
potencialisht, mund ta démtojé mundésiné e fitimit. Né té
njéjtén kohé, vézhguesit vérejné se éshté e panevojshme
vendosja e standardeve té tabelés sé njoftimeve pér té
cilat pjesémarrésit e tregut jané né gjendije t'i vlerésojné
veté. Megjithaté, me rolin gjithnjé mé té madh té geverisé
si investitor né tregje ndérkombétare, konkurrenca né
vendosjen e standardeve mé té larta vetém sa po rritet,
vecanérisht kur krahasohet me indeksin e korrupsionit,
indeksin e lirisé ekonomike, etj.

5 Mé shumé mbi Parimet dhe praktikat e pranuara pérgjithésisht
“Parimet Santiago” né www.ifswf.org

6 Bagnall, E. A, Truman ET (2013). Progresi me transparencén dhe
llogaridhénien e Fondit Sovran té Pasurisé: Tabelé e pérditésuar e
rezultateve té FSP, Instituti Petterson pér Ekonomi Ndérkombétare
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Kosova duhet té vendosé njé kurs té ri né zbatimin e
standardeve té transparencés dhe llogaridhénies. Gjaté
krijimit t& Fondit, duhet té& vendoset njé strukturé
geverisése me ndarje té garté té pérgjegjésive. Pérvoja e
deritanishme né menaxhimin shtetéror té NP-ve tregon se
pérgjegjésité e menaxhimit, miratimit dhe monitorimit

brenda strukturave geveritare nuk kané gené efikase. Kjo
mundési duhet té materializohet edhe duke adresuar
pengesat kryesore né gjygésor, sic jané korrupsioni, krimi
i organizuar, zbatimi i kontratave, pronat e kontestuara,
etj.
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IMPLIKIMET E FONDIT

SOVRAN NE KOSOVE

Né shtator té vitit 2021, Komisioni Ekzekutiv (i pérbéré
nga ministra) pér propozimin dhe hartimin e parimeve
bazé té Fondit Sovran propozoi krijimin e njé Grupi
Punues (GP) i cili pérfshin eksperté ekonomiké dhe
juridiké. GP u ngarkua me pérgjegjésiné e hartimit té
dokumentit konceptual me propozime specifike né lidhje
me parimet bazé, implikimet ligjore dhe institucionale,
metodologjiné dhe sfidat né krijimin e Fondit Sovran.’
Qeveria e Kosovés e ka prioritizuar kété qgasje si “...njé
nga reformat mé té médha ekonomike té vendit toné qé
nga pavarésia”. Né mbledhjen e Komisionit Ekzekutiv u
theksua se “qéllimi parésor i kétij Fondi Sovran duhet té
jeté kujdesi pér menaxhimin e performancés financiare té
aseteve strategjike. Kjo do té thoté rritje e performances,
rritje e vlerés dhe rritje e kthimit nga investimi”®.

Qé nga periudha e pasluftés né Kosové jané miratuar njé
numér i madh politikash strategjike dhe zhvillimore dhe
nuk kané munguar dokumentet strategjike gé premtojné
nj¢ té ardhme té ndritur ekonomike. Megjithaté,
pérkushtimi ndaj planifikimit afatgjaté té politikave ka
gené shkurtpamés nga interesat politike. Qeverité e
shumicés jostabile me cikle t& shpeshta zgjedhore kané
gené barré e shtuar né arriten e njé mjedisi té
géndrueshém politik dhe ekonomik pér pérparim né
Kosové. Pra, mjedisi aktual politik me njé shumicé té
géndrueshme parlamentare favorizon mundésiné pér
reformé afatgjaté ekonomike.

Qeveria aktuale ka prioritizuar krijimin e njé fondi té
posacém té dedikuar pér menaxhimin e Ndérmarrjeve
Publike (NP) dhe pasurive té tjera financiare dhe
jofinanciare né pronési shtetérore. Njésia pér Monitorimin
e Ndérmarrjeve Publike, e cila vepron né kuadér té
Ministrisé  sé Ekonomisé, éshté pérgjegjése pér
mbéshtetjen e Ministrit dhe Qeverisé né ushtrimin e
detyrave dhe pérgjegjésive té& tyre si aksionaré.
Megjithaté, kjo Njési né praktiké kishte shumé sfida né
kryerjen e detyrave té saj; né shumé raste, vendimet e tyre
u kundérshtuan politikisht®.

7 Qeveria e Kosovés (22 shtator 2022). Vendimi nr. 06/36.
https:/kryeministri.rks-gov.net/wp-content/uploads/202 1/09/Vendimet-e
-Mbledhjes-se-36-te-te-Qeverise-se-Republikes-se-Kosoves.pdf

8 Zyra e Kryeministrit t& Kosovés (22 shtator 2022). Formohet Grupi
Punues pér themelimin e Fondit Sovran té Republikés sé Kosovés, i
kryesuar nga prof. dr. Besnik Pula. Né dispozicion né
https://kryeministri.rks-gov.net/formohet-grupi-punues-per-themelimin-e
-fondit-sovran-te-republikes-se-kosoves-me-kryetar-prof-dr-besnik-pula/

Pérpjekjet e shumta pérgjaté viteve pér té ndryshuar
legjislacionin aktual pér t& shmangur ndérhyrjet politike
né monitorimin e NP-ve kané déshtuar. Pérkundér
strukturés aktuale t& NP-ve, ka ende shumé asete té
klasifikimeve té ndryshme pér té cilat privatizimi nuk ka
pérfunduar.

Procesi i privatizimit udhéhigej nga Agjencia Kosovare e
Privatizimit gé nga viti 2003, e cila kishte té drejta
ekskluzive né shitjen dhe privatizimin e pronés
kombétare, publike dhe shogérore né territorin e
Kosovés. Fondet totale té akumuluara gjaté 17 viteve té
privatizimit arrijné né rreth 752 milioné euro'®, nga shitja
e aseteve té privatizuara dhe nga likuidimi. Procesi i
privatizimit éshté pércjell me shumé polemika dhe
kryesisht &shté vlerésusar si i pasuksesshém né
mbéshtetjen e transformimit ekonomik nga pronésia
shtetérore né até private''. Megenése ka ende shumé
kérkesa pér pasurité (pronat, tokat, etj.) gjaté procesit té
privatizimit, fondet e privatizimit aktualisht jané té
depozituara né Bankén Qendrore té Kosovés.

Fondet totale nga privatizimi, gé aktualisht pérbéhen nga
752 milioné euro, mund té duken si shumé modeste pér
investime né Kosové (duke marré parasysh madhésiné e
ekonomisg), por pjesa mé e madhe e véllimit vecse éshté
ndaré me punonjésit (20%) ose pretenduesve té aseteve
té pronaréve. Duke marré parasysh asetet e
konsiderueshme dhe té vlefshme té privatizuara gjaté
kétij procesi té stérzgjatur né Kosové, mund té vihet né
dyshim vlera me té cilén jané shitur asetet kombétare,
publike dhe sociale dhe né cfaré kushtesh. Kapitali i
akumuluar gjaté procesit té privatizimit konsiderohet té
jeté njé nga komponentét e FS né Kosové. Perceptimi i
pérgjithshém éshté se Qeveria synon té krijojé njé
strukturé ombrellé  t&  menaxhimit shtetéror pér
menaxhimin e NP-ve, fondeve t& privatizimit,
ndérmarrjeve né pronési shogérore dhe aseteve tjera
shtetérore.

9 Mé shumé informata pér geverisjen e korporatave dhe monitorimin e
NP-ve né Institutin pér Kérkime Zhvillimore Riinvest (2012). Qeverisja
korporative né Ndérmarrjet Publike né Kosové

10 Agjencia Kosovare e Privatizimit (16 néntor 2021). Raportet vjetore
2020. Né dispozicion né https://www.pak-ks.org/page.aspx?id=1,40
11 Mé shumé pér procesin e privatizimit né raportin e OSBE-sé,
Privatizimi né Kosové: Shqyrtim gjygésor i ¢éshtjeve té Agjencisé
Kosovare té& Mirébesimit nga Dhoma e Posacme e Gjykatés Supreme té
Kosovés (maj 2008) ose Kosovo 2.0 Fantazmat e privatizimit (gershor
2021).



FONDI SOVRAN | KOSOVES: MENAXHIM | MENCUR I INVESTIMEVE APO KESHTJELLE NE AJER?

Né té njéjtén kohé, Ndérmarrjet Publike kané gené
kryesisht né gendér té& vémendjes pér shkak té
menaxhimit té dobét, paaftésisé sé pagimit, pamundésisé
pér t'i paguar pagat e punétoréve, punésimeve politike,
etj. Familjarét dhe migté e politikanéve, pérfshiré anétarét
e partisé, jané eméruar rregullisht si Anétaré té Bordit ose
kané gené té punésuar né kompani shtetérore.'? Raportet
financiare t& NP-ve ende jané té padeklaruara ose jané
vonuar edhe pse sipas dispozitave legjislative né fugi ato
duhet té béhen publike. Né raportin e fundit, Zyra
Kombétare e Auditimit t& Kosovés ka raportuar detyrimet
afatshkurtra dhe afatgjata pér shumicén e kompanive,
duke ngritur shgetésime pér géndrueshméringé né
realizimin e aktiviteteve té tyre.'* Kané kaluar kohét kur
kompania publike mé e suksesshme, Telekomi i Kosoveés,
paguante miliona euro dividendé né baza vjetore (45
milioné né 2012"). Sot, Telekomi i Kosovés kérkon me
urgjencé nga aksionari/Qeveria 47.8 milioné euro né
formé té borxheve apo investimeve' pér t'i pérmbushur
“té gjitha detyrimet gé Telekomi i Kosovés i ka ndaj
kreditoréve, duke shmangur rrezikun gé kéto detyrime té
kércénojné seriozisht parimin e vazhdimésisé sé operimit.
“16 E njéjta kérkesé éshté béré edhe nga kompania né
pasqyrat e saj financiare gé té mund té funksionojé né
ményré té géndrueshme dhe fitimprurése.

Aktualisht, Qeveria e Kosovés éshté aksionar i vetém
(100%) né 16 ndérmarrje publike (NP) dhe né njé
ndérmarrje (Trepca, e cila operon né sektorin e minierave)
Qeveria éshté aksionare me 80% ndérsa 20% i takon
punétoréve té kompanisé. Pérjashtimisht, Trepca operon
sipas Ligjit pér Trepcén, ndérsa ndérmarrjet e tjera
rregullohen me Ligjin pér Ndérmarrjet Publike.

12 Rrjetit Ballkanik té Gazetarisé Hulumtuese (2020). Palét e punésimit,
raport i monitorimit té punésimit

(dhjetor 2019 - dhjetor 2020), Prishtiné, 2020. Né dispozicion né
https://birn.eu.com/wp-content/uploads/2021/01/Recruitment-Monitori
ng-Report_Parties-of-Employment_ENG-1.pdf

Raporte té rregullta mbi punésimet politike né dispozicion né
birn.eu.com

13 Mé shumé pér raportin financiar t& NP-ve né dispozicion né Zyrén
Kombétare té Auditimit t& Kosovés,
https://www.zka-rks.org/wp-content/uploads/2021/09/RaportiVjetoriAu
ditimit_2020_Eng.pdf

Aeroporti i Prishtinés aktualisht éshté nén koncesion pér
20 vjet tek Limak dhe Aeroports de Lyon gé nga viti 2010.
Kontrata me kété konsorcium e ndalon Qeveriné e
Kosovés gé té zhvillojé biznese me fluturime komerciale
brenda kufijve té vendit pér periudhén e vlefshmérisé sé
kontratés sé konsorciumit me Limak dhe Aeroports de
Lyon.

Shumica e NP-ve operojné né sektorin e ujésjellésve (6),
ujitjes (2), telekomunikacionit (1), shérbimeve postare (1),
aeroporteve (né Gjakové, pérveg Prishtinés), hekurudhave
(1), prodhimin e energjisé elektrike (1) etj. Ka ende shumé
ndérmarrje “shogérore”, té privatizuara né fillim té viteve
1990 ku punétorét jané aksionaré. Megjithaté, shumica e
tyre jané jofunksionale, ose thjesht kané léshuar me qgira
lokalet ose tokén e tyre pér géllime/biznese té tjera. AKP
ka kompetenca né administrimin e ndérmarrjeve
shogérore “pavarésisht nése ato jané transformuar apo
jo"1.

Shumé prej NP-ve kané nevojé urgjente pér infuzion
financiar, ristrukturim, privatizim té pjesshém, PPP
dhe/ose model té ri menaxhimi. Aktualisht, disa prej tyre
nuk mund t'i paguajné pagat e punétoréve (duke bartur
implikime financiare pér buxhetin kombétar), jané té
mbipunésuara ose punojné me maksimalisht 20% té
kapacitetit prodhues. Natyrisht, sikurse né rastin e
kompanive té furnizimit me ujé, kéto do té mbeten né
pronési shumicé té pushtetit gendror/lokal megé ofrojné
shérbime parésore pér popullatén. Fokusi i tyre duhet té
vazhdojé té jeté né ofrimin e shérbimeve cilésore me
¢mime té pérballueshme.

14 Ministria e Zhvillimit Ekonomik (2012). Raporti Vjetor i Performancés
sé Ndérmarrjeve Publike 2012, fg. 16. Né dispozicion né
https://me.rks-gov.net/npmnp/repository/docs/Raporti_Vjetor_i_Perform
ances_se_Ndermarrjeve_Publike_2012.pdf

15 Ministria e Financave (16 néntor 2021). Pasqyrat Financiare té
Ndérmarrjeve Publike Telekomi i Kosovés Sh.A. Né dispozicion né
https://mf.rks-gov.net/desk/inc/media/809BDD6 1-CD29-45A6-85C6-EQ
9D7F3B281A.pdf

16 Po aty, fq. 14

17 Shih ligjin nr. 04/L-0341 pér Agjenciné Kosovare té Privatizimit, neni
5
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ANALIZA DHE PERFORMANCA

E FS NE VENDE TJERA

Qéllimi i paragitjes sé vendeve té pérzgjedhura nuk éshté
té prezantoi praktikat mé té mira té vendeve tjera por té
shfagé kompleksitetin dhe ndarjen e Fondeve Sovrane.
Pérzgjedhja e Fondeve Sovrane éshté bazuar né njé
analizé té ploté té fondeve shtetérore. Kur merret
parasysh madhésia, struktura dhe objektivi potencial i
Fondit Sovran té Kosovés, nuk ka shembuj plotésues té
pérshtatshém né té gjitha aspektet. Duke analizuar
FSP-té, shohim ndryshime né portofolin e menaxhimit,
synimet e investimeve ose géllimet né lidhje me asetet né
pronési té shtetit. Shembujt e paraqgitur né kété raport
kombinojné até gé mund té konsiderohet si potenciali
kryesor i Fondit Sovran té Kosovés: menaxhimi efektiv i
NP-ve, burimeve natyrore dhe ndérmarrjeve shogérore,
zotimi si investitor i fondeve té privatizimit dhe té hyra té
tjera shtesé.

Shumica e FSP-ve né nivel global jané zhvilluar né
periudhén midis viteve 2000 dhe 2009, kur vendet
akumuluan rezerva valutore pér shkak té globalizimit té
ekonomisé botérore. Rritja e kérkesés pér nafté dhe efekti
i saj i mévonshém né té ardhurat nga mallrat ishte njé
tjetér arsye pse vendet zhvilluan fonde pér géllime té
vecanta ose investime. Fatkegésisht, FSP-té né disa shtete
jané doré e zgjatur politike e geverisé dhe e anétaréve té
familjes sé elités politike duke krijuar njé hapésiré pér
kegmenaxhim té burimeve té vendit. Venezuela, qé dikur
quhej Petroshtet pér shkak té varésisé sé saj té madhe né
eksportin e naftés dhe strukturave té dobéta qeveritare
dhe politike, ra né “grackén e burimeve” né vitin 2016
pér shkak té rénies sé cmimeve té naftés né tregun global.
Shumé shpejt, vendi u fut né kaos ekonomik té shkaktuar
nga hiperinflacioni, mungesa e ushqgimit, krizat
humanitare ku aktualisht, sipas Anketés Kombétare té
Kushteve té Jetesés (ENCOVI)'8, 95% e popullsisé jeton
né varfeéri.

18 Pér raportin e detajuar dhe té dhénat vizitoni
https://www.proyectoencovi.com/encovi-2021

Menaxhimi i mencur i burimeve natyrore me ndarje té
garté nga shpenzimet geveritare duke vendosur njé
normé shpenzimi té ulét dhe té zbutur, kontribuon né
ndértimin e njé orientimi té forté té& politikave té
financave publike pér brezat e ardhshém. Gjithashtu, me
kété mbrohet kundrejt Iuhatjeve t& c¢mimeve dhe
pagéndrueshmérisé né té ardhurat e krijuara nga mallrat
né afat té gjaté. Krijimi i njé fondi té vecanté me rezerva
financiare dhe transparencé operacionale gjithashtu
kontribuon né zhvillimin e vendeve me standarde té uléta
té jetesés dhe shkallé té larté té varférisé. | tillé éshté pér
shembull Fondi i Naftés né Timorin Lindor, i cili éshté
krijuar si kérkesé gé rrjedh nga kushtetuta e vendit (pas
pavarésisé nga Indonezia mé 1999), duke detyruar
pérdorimin e drejté dhe té paanshém té burimeve
natyrore, né dobi té interesit kombétar.

Pérpos ndryshimit té tyre parésor nga investimet té
lidhura me mallra apo jo-mallra, FS-té dallojné edhe né
géllimin e tyre kryesor. Né vitin 1967, Norvegjia fillimisht
themeloi njé fond té vogél pensionesh, i cili u rrit né asete
dhe madhési pér shkak té menaxhimit dhe politikés sé
miré té investimeve, duke u béré sot SF-ja mé e madhe
shtetérore né mbaré botén.
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Fondi mé i madh ndérkombétar i mallrave né asete, Fondi
Global i Pensioneve t& Qeverisé (GPFG) u krijua né vitin
1990, pas zbulimit té rezervave té naftés né Detin e
Veriut. Aktualisht, ajo zotéron asete né mé shumé se
9000 kompani né mbaré botén dhe investon vetém né
tregjet ndérkombétare. Qéllimi kryesor i Fondit éshté té
sjellé pasuri pér brezat e ardhshém, duke béré investime
afatgjata té géndrueshme né tregje gé funksionojné miré.

Shtrirja e ndikimit né tregjet ndérkombétare nuk e ka
zvogéluar rolin “aktiv” té gytetaréve pérmes Parlamentit,
né portofolin e investimeve té fondit. Céshtja e
investimeve té ardhshme té Fondit shpesh politizohet
gjaté fushatave zgjedhore.

Menaxhimi i aseteve shtetérore nga Sllovenia mund té
konsiderohet si kompatibil me até té Fondit Sovran té
Kosovés. Té ardhurat kryesore té investuara né Holding
gjenerohen nga té ardhurat nga privatizimi pér menaxhim
efikas té aseteve shtetérore. Megjithaté, koncentrimi i
aseteve éshté i larté, duke gené se 10 kompanité kryesore
né portofol pérfagésojné pothuajse 80% té aseteve té
pérgjithshme. Pjesa mé e madhe e portofolit t& Fondit
éshté investuar né ekonominé vendore.

Pérkundér standardeve té pércaktuara né aktet
legjislative, zbatimi i parimeve té geverisjes korporative
éshté kritikuar nga OECD. Raporti thekson nevojén pér té
“vazhduar pérpjekjet pér privatizim dhe pér té forcuar mé
tej geverisjen korporative né ndérmarrjet shtetérore” .’
Sllovenia rrezikon té operojé kompani jokonkurruese dhe
joefikase, vecanérisht né sektorét me zhvillim té shpejté.
Né Slloveni, standardet e qeverisjes korporative dhe
zbatimi i planeve vjetore té menaxhimit jané ende
sfiduese, sé bashku me llogaridhénien dhe transparencén
né menaxhimin e aseteve shtetérore. Pér shkak té shkallés
sé madhe té pérfshirjes sé shtetit né ekonomi (11% e
punésimit?® dhe 51% té aseteve t& NSH-ve né BPV?'),
operimi né njé treg konkurrues pa aftési té pérshtatjes sé
shpejté me trendet mé té fundit vé né rrezik efikasitetin
dhe profitabilitetin e menaxhimit shtetéror.

Po aq i réndésishém, por i krijuar kohéve sé fundi, Fondi
i Investimeve Strategjike té Irlandés (ISIF 2015) ka pér
géllim investimet né ekonominé vendore pérmes
inovacionit dhe punésimit. ISIF éshté njé kombinim
investitorésh vendoré dhe globalé. Ajo gé e bén té
dallueshém ISIF-in &shté orientimi i tij drejt mbéshtetjes sé
programeve qeveritare si¢c éshté Projekti Irlandé 2040.
Dokumentet kombétare strategjike u kombinuan pér té
vendosur vizionin dhe pér té zbatuar njé kornizé investimi
pér Irlandén 2040. Projekti synon investime né pesé fusha
prioritare: Zhvillim rajonal, banim, biznese indigjene,
ndryshime klimatike dhe Brexit.

19 Anketat Ekonomike t& OECD (2020). Pérmbledhje ekzekutive e
Sllovenisé, gershor 2020.
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Figura 2. Portofoli investues i GPFG
Burimi: Menaxhimi i Investimeve té Bankés Norvegjeze

Sektori Turizmi dhe
financiar ekonomia
18% 9%
Sektori Transporti
energjetik 41%

32%

Figura 3. Portofoli investues i SSH
Burimi: Korporata Sovrane Sllovene

Né shtator 2021, Fondi njoftoi se strategjia e tij e
investimeve gjaté pesé viteve té ardhshme do té jeté né
projektet pér veprime klimatike. Projekte té tilla do té
pérfshijné prodhimin dhe ruajtien e energjisé sé
ripértrétishme, eficencén e energjisé dhe
géndrueshmériné né performancé, si¢ éshté reduktimi i
emetimeve té karbonit. Ngjashém me Fondin Global té
Pensioneve té Qeverisé sé Norvegjisé, ISIF éshté duke i
ndjekur trendet né pérmbushjen e sfidave globale ndaj
ndryshimeve klimatike

Né pérgjithési, shtetet evropiane menaxhojné njé pjesé té
pasurisé sé tyre té orientuar kryesisht drejt korporatave
shtetérore. Sllovenia zotéron mé shumé se 50% té
aseteve té NSH-ve ndaj PBB-sé&, krahasuar me Estoniné gé
zotéron rreth 40% ose Turginé me mé pak se 10%. Edhe
pse jo té fundit, té njéjtat t& dhéna té BERZH-it?? tregojné
se Kosova zotéron rreth 20% té aseteve té NP-ve né
krahasim me BPV-né, ndérsa rreth 6.5% e té gjithé té
punésuarve punojné né Ndérmarrje Publike. Ndér shtetet
e Ballkanit Peréndimor, Kosova do té jeté shteti i paré
iniciues i Fondit Sovran.

Aktualisht Koncept dokumenti hedh poshté potencialin
néntokésor té Kosovés, mirépo shfrytézimi i ardhshém
nuk duhet té eliminohet né kété piké. Pérvec linjitit (i cili
mbéshtet 95% té kérkesés vendore pér energji elektrike),

21 EBRD. (2020). Performanca ekonomike e ndérmarrjeve shtetérore né
ekonomité né zhvillim. Njé studim krahasimor i shteteve, né dispozicion
né:
https://www.ebrd.com/what-we-do/economic-research-and-data/cse-ec
onomists/economic-performance-soes-in-emerging-economies.html

22 Po aty
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Kosova éshté e pasur me depozita minerale dhe metalike,
metale té rralla dhe elementé té rralla té tokés.z.
Pavarésisht géndrimit t& qeverisé pér eksploatimin e
burimeve natyrore, nuk mund té pérjashtohen
potencialet néntokésore. Nése qgeverité do ta shfrytézojné
potencialin e fitimit té burimeve dhe deri né cilin ekstrem,
do té varet nga objektivat dhe mundésité e Fondit Sovran.
Aftésia e Fondit Sovran pér kanalizimin e investimeve
sektoriale dhe térhegjen e investitoréve me pérvojé mund
té krijoje mundési pér néntokén e paeksploruar
majftueshém té Kosovés (népérmijet rentés, taksave,
tarifave).

REKOMANDIME DHE KONKLUZIONE

Themelimi i Fondit Sovran mund té déshmohet si arritje e
réndésishme pér mijedisin ekonomik vendor. Pérmes
mekanizmave mbéshtes, politikat ekonomike reformuese
mund té mbéshtesin sektorin privat, duke rritur
produktivitetin dhe punésimin, dhe né té njéjtén kohé
duke siguruar mundési té investimit t& géndrueshém né
asetet shtetérore. Pérgjaté viteve, Kosova ka shénuar
progres ekonomik kryesisht pérmes investimeve publike
dhe konsumit. Ulja e varésisé né mallrat dhe shérbimet e
huaja éshté thelbésore pér arritjen e rritjes ekonomike
dhe stabilizimin e bilancit té jashtém tregtar.

Qeverité duhet té jené té kujdesshme gé té mos i
vendosin té gjitha vezét né njé shporté kur béhet fjalé pér
mundésité e investimit (pérgendrimi i aseteve né Slloveni
éshté shembull i késaj). Krahas aplikimit té njé politike té
duhur t& menaxhimit, politikat e investimeve duhet té
zbérthehen né disa sektoré ekonomiké, pér té krijuar
kushte pér géndrueshméri afatgjate. Edhe pse investimi
né njé sektor né periudhé afatshkurtér mund té keté efekt
té madh né rritjen e aktivitetit ekonomik dhe pérfitimet e
lidhura me produktivitetin, né kohé krizash ose réniesh té
papritura ekonomike kjo formulé mund té jeté
financiarisht e démshme. Qasja pérmes sé cilés do té
kanalizohen modelet e investimeve do té keté efekt té
konsiderueshém né ekonominé e vendit, vecanérisht né
vendet e vogla si Kosova, dhe kjo duhet t& matet kundrejt
vlerés sé shtuar né ekonomi (punésim, produktivitet,
inovacion).

Pér t'i mbajtur pritjet nga FS sa mé reale, duhet treguar
njé shkallé t& duhur kujdesi. Krijimi i FS-sé nuk do t'i
zgjidhé sfidat socio-ekonomike té Kosovés. Sé bashku me
krijimin e SF-sé, geveria duhet té mbetet e pérkushtuar
ndaj ndryshimeve strukturore né ekonomi, duke pérfshiré
sundimin e ligjit, zbatimin e kontratave, zgjidhjen e
mosmarréveshjeve, si dhe pér intervenime né arsim, treg
té punés dhe politika fiskale. Kéta elementé favorizojné
zhvillimin e njé terreni té forté né té cilin FS-ja prosperon
dhe béhet mekanizém mbéshtetés pér ekonominé.

23 Informacione té métejshme mbi burimet néntokésore té Kosovés
mund té gjenden né Strategjiné e Minierave té Kosovés 2021-2025 né
dispozicion né
http://old.kuvendikosoves.org/common/docs/Strategjia_Minerare_e_R._
Kosoves_2012_-_225__Ang.pdf

Krijimi i Fondit Sovran ka nevojé pér objektiva té garta té
politikave pér menaxhimin e aseteve né pronési té shtetit.
Kusht shtesé pér géndrueshmériné e SF éshté inventari i
aseteve shtetérore dhe transparenca e informacionit pér
kété té fundit. Deri mé tani, Kosova nuk ka bazé té
dhénash né dispozicion publik (né format digjital) té
aseteve brenda vendit dhe ato né pronési té huaj. Bazé
pér institucionalizimin e Fondit duhet té jeté vénia né
dispozicion publik e informatave dhe té dhénave pér
pasurité shtetérore, si dhe qéllimi dhe progresi i tyre i
vazhdueshém né té ardhmen.

Pér krijimn e Fondit Sovran, do té nevojitet alokimi i
burimeve té konsiderueshme financiare. Duke marré
parasysh rrethanat aktuale ekonomike né Kosové (dhe
mé gjeré), rreziget nga presionet buxhetore dhe politike
ka gjasa té rriten. Modelet e financimit té paragitura né
koncept dokumentin e geverisé duhet té shfrytézojné
mundésité e ofruara népérmijet investimeve private dhe
komerciale. Megenése procesi i krijimit té Fondit mund té
tejkalojé perspektivén afatmesme, struktura financiare
duhet té parashikohet né kornizén e planifikimit
buxhetor. Njékohésisht, organet geveritare duhet té
sigurojné pérshtatje ligjore aty ku éshté e nevojshme gjaté
krijimit té Fondit Sovran. Ménjanimi i rrezigeve ligjor
siguron pérmbushjen e pritjeve kur Fondi éshté plotésisht
funksional dhe gati pér ciklin e investimeve financiare.

Zbatimi i politikave té reja me efekte potencialisht té
médha ekonomike duhet t& mbrohet nga mundésité pér
kegpérdorim. Qeveria aktuale dhe geverité e ardhshme
duhet té sigurojné harmonizim té objektivave té Fondeve
me planet kombétare afatgjata, investimet né industrité
strategjike dhe ato me avantazh krahasues, duke
respektuar standardet e transparencés dhe llogaridhénies.
Rekomandimet dhe konkluzionet jané né pérputhje me
kéto elemente.

1. Objektivat e Fondit Sovran té harmonizohen me
ambiciet zhvillimore té vendit

Krijimi i Fondit Sovran é&shté politiké zhvillimore
strukturore dhe duhet té realizohet dhe zhvillohet me njé
kuadér ligjor té shéndoshé. Megé kjo éshté njé nga
politikat mé té réndésishme afatgjate zhvillimore, ajo
duhet té pérafrohet me objektivat dhe strategjité e tjera
kombétare té zhvillimit. Krahas strategjive zhvillimore
vendore (Strategjia Kombétare e Zhvillimit 2030, Agjenda
Digjitale 2030, Strategjia e Energjisé, etj.), Kosova ka
edhe obligime ndérkombétare né lidhje me Marréveshjen
e Stabilizim-Asocimit me BE-né ose Agjendén e Gjelbér
pér Ballkanin Peréndimor. Ambiciet e pércaktuara né kéto
dokumente mund té pérdoren pér té promovuar dhe
avancuar agjendén e ekonomisé sé gjelbér. Norvegjia dhe
Irlanda adresojné né ményré specifike sfidat klimatike
pérmes politikave té tyre investuese té Fondit Sovran né
energji té ripértéritshme dhe emetime pa karbon.
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Synimet e fondeve duhet té jené né pérputhje me
potencialet zhvillimore (sektoré apo projekte specifike
industriale) dhe/ose né té cilat vendi ka avantazh
krahasues. Kjo nuk do té thoté gé objektivat e fondeve
nuk duhet té ndryshojné pérgjaté viteve. Pér shembull, né
vendet me té ardhura té médha nga eksporti i mallrave,
objektivat ndryshuan nga stabilizimi i buxhetit né krijim té
fondeve té vecanta pér objektiva t& ndryshme investimi.

2. Investime té mencura né projekte té zhvillimit
lokal, rajonal dhe né industri me réndési strategjike

Investimi né industri me potencial zhvillimi dhe industri
me avantazhe krahasuese do té nxisé zhvillimin brenda
vendit. Né té njéjtén kohé mund té kompensojé bilancin
negativ tregtar qé éshté né rritje té vazhdueshme gé nga
vitet 2000. Perspektiva e Pérgjithshme: Agjenda
Progresive Ekonomike pér Kosovén, krahas tregut té
punés, politikave sociale dhe fiskale, shqgyrton
produktivitetin industrial dhe eksportin. Analiza e té
dhénave tregon se trendi i pérgjithshém i produktivitetit
ka gené né rénie pérgjaté viteve, duke sugjeruar nevojén
pér reformé industriale né Kosové?“.

Investimet né bujgési, si nj@ nga sektorét mé té
subvencionuar né Kosové, deri mé tani nuk kané rritur
nivelin e produktivitetit bujgésor apo eksportin e
produkteve bujgésore. Pérkundrazi, qytetarét e Kosovés
kané rritur kérkesén pér produkte primare té importuara
(gruré, vaj, fruta dhe perime). FS mund té mbéshtesé
aktivitetin e synuar ekonomik vendor dhe punésimin,
vecanérisht aty ku normat e punésimit jané té larta, si pér
shembull tek popullata e re dhe graté.

Mosbalancimet ekonomike rajonale né Kosové kané
centralizuar aktivitetet ekonomike kryesore né kryeqytet.
Bazuar né potencialet rajonale, investimet e Fondeve
duhet té synojné zhvillimin e ekonomive lokale népérmjet
investimeve komerciale dhe integrimit té kornizave té
ekonomisé qarkore. Duke pasur parasysh se pandemia
COVID-19 ka ndryshuar zinxhirét e prodhimit dhe
furnizimit global, Kosova duhet ta shfrytézojé kété
mundési pér té térhequr investitoré té huaj duke krijuar
dhe promovuar kushte té favorshme ekonomike.
Kompanité ndérkombétare (prodhuese) jané duke
rimenduar strategjité e tyre té prodhimit pér té ulur
varésiné e tyre nga prodhimi me kosto té ulét né Aziné
Juglindore. Mundésité pér Kosovén ndérlidhen me
pozitén e saj gjeostrategjike, té mbéshtetur nga
investimet e métejshme né infrastrukturé, ngritien e
aftésive té fugisé punétore dhe arsim.

3. Té kufizohet hapésira pér shpétimin e NP-ve me
borxhe té larta

Qeveria nuk e ka rishikuar politikén e saj té pronésisé sé
NP-ve gé nga periudha e pasluftés dhe pavarésia, duke
mbajtur njé strukturé pronésore té centralizuar, 100%
(pérvec Trepcés, sic pérmendet né Kapitullin  3).

24 Jakurti et al. (2021). Situata e pérgjithshme: Agjenda Ekonomike
Progresive pér Kosovén, Friedrich Ebbert Stiftung, dhjetor 2021, né
dispozicion né
http://library.fes.de/pdf-files/bueros/kosovo/18983-20220301. pdf

Viteve té méparshme shumica e NP-ve kané operuar me
véshtirési financiare, duke zbehur mundésiné e tyre gé té
performojné. Pérvec qgé rrezikojné operimin e tyre,
kompanité financiarisht t& pagéndrueshme rrezikojné
edhe interesin publik. Shumica e NP-ve kané detyrime
afatshkurtra dhe/ose afatgjata, me njé perspektivé té
pasigurt pér kthimin e detyrimeve.

Fondi duhet t'i shmanget rolit t& instrumentit té
shpétimit, me pérjashtim té rasteve jashtézakonisht
specifike té interesit kombétar. Fondet Sovrane duhet té
pérmbahen nga financimi i kompanive té falimentuara
ose jolikuide megé kjo e bén Fondin institucion té
ndihmés financiare. Gjithashtu, kjo do té bénte qé NP-té
té varen nga njé “parajsé geveritare” sa heré gé njé
kompani haset né véshtirési financiare. Pér té pérmirésuar
performancén e tyre financiare dhe operacionale dhe pér
t'iu  pérshtatur nevojave té zhvillimeve aktuale
ekonomike, NP-té kané nevojé pér ristrukturim té
brendshém, zhvillim té bazuar né treguesit kryesore té
performancés (TKP), investime dhe rritje té nxitur nga
inovacioni, i menaxhuar nga individé té& eméruar né
ményré profesionale brenda strukturave té kompanisé.

4. Rregullat fiskale pér qasje né Fond

Shumica e vendeve kané vendosur rregulla fiskale pér
gasjen ose térhegjen nga Fondi, duke parandaluar
shterimin afatgjaté té fondeve. Qeverité mund té joshen
gé té béjné térhegje nga kryegjéja e fondit né rast té njé
deficiti buxhetor apo akumulimit té& borxhit. Né raste té
jashtézakonshme té rénies ekonomike, normé e
paracaktuar e kursimit ndihmon né zbutjen e goditjeve né
té ardhurat buxhetore né afat té shkurtér. Prandaj,
zbatimi i rregullave fiskale vendos kufizim né pérgindjen
mé té larté vjetore té disponueshme pér transferta me
norma kursimi gé mbéshtesin térhegjet e mundshme.

Pandemia e COVID-19 krijoi njé trondite té
jashtézakonshme né ekonominé globale. Disa vende kané
shfrytézuar fondet né dispozicion pér té mbéshtetur
ekonominé e brendshme pérmes klauzolave té daljes. Té
tjerat, si Irlanda, krijuan fonde té vecanta rimékémbjeje
ose stabilizimi, g&¢ mundésonin mbéshtetje té shpejté pér
fushat vitale té ekonomisé dhe bizneset private pér té
zbutur rénien e ndjeshme té aktivitetit ekonomik.
Ndonése shkurtimet e shpenzimeve ishin té nevojshme
pér t& shmangur presionet buxhetore, fusha jetike si
kujdesi shéndetésor kishin nevojé pér masa mbéshtetése
financiare dhe jofinanciare gjaté pandemisé. Hapésira
fiskale mund té pérdoret pér té mbéshtetur kéto masa kur
té ardhurat buxhetore jané papritur té uléta gjaté krizave
ose kur gasja né kredi éshté e shtrenjté.
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5. Té vendosen sa mé herét standardet e
transparencés dhe llogaridhénies

Transparenca né operim dhe menaxhim duhet té jeté e
njéjté sikurse me drejtimin e fondeve private né tregjet
ndérkombétare, ose ndoshta edhe mé e larté, duke pasur
parasysh rreziget politike. Réndésia e transparencés éshté
e dyfishté: ofron siguri pér investitorét e mundshém si
dhe pér gytetarét né menaxhimin e fondeve publike sipas
standardeve té miratuara. Kérkesat pér zbulim e
informatave jané rritur né dy dekadat e fundit, duke mos
u kufizuar né FS por edhe kompanité e kapitalit privat. Té
njéjtat standarde duhet té zbatohen pavarésisht nése
fondi ka kthim pozitive ose operon me humbje. Zbatimi i
standardeve té transparencés dhe llogaridhénies, éshté i
ulét pasi nuk ka nj&¢ mekanizém zbatimi. Megjithaté,
vendi duhet té shohé interesin dhe pérfitimet pozitive té
pranimit té standardeve té& mospérputhjes né menaxhimin
e objektivave té Fondit. Kanalizimi i investimeve té huaja
népérmjet SF nénkupton qé geveria éshté pérgjegjése
ndaj investitoréve dhe shtetit prej nga vjen. Kjo krijon
implikime t& mundshme ligjore pér té cilat Kosova
fatkegésisht, pérmes arbitrazhit, ka vite pérvojé.

6. Ménjanimi i rreziqgeve ligjore té cilét mund té
pengojné funksionalizimin e SF

Procesi ligjor i themelimit t& Fondit Sovran té Kosovés
duhet té pérfshijé¢ njé plan kohor pér té shmangur
implementimin e zgjatur. Implikimet ligjore gé dalin nga
koncept dokumenti jané disa dhe pérfshijné
(1) ndryshimin e politikés sé& pronésisé shtetérore,
(2) pérshtatjen e ligjit aktual pér ndérmarrjet publike,
(3) hartimin e ligjit té ri pér kampionét kombétaré dhe
(4) shpronésimin e aseteve. Disa nga kompanité
shogérore té listuara té cilat mund té pérfshihen né SF

kané njé status té paqarté juridik. Statusi i tyre duhet té
pércaktohet fillimisht pérpara se té ndérmerret ndonjé
veprim né lidhje me pérfshirjen e tyre té ardhshme né FS.
Né té njéjtén kohé, propozimet gé dalin nga FSRK-ja
pérfshijné krijimin e kompanive/institucioneve té reja si
Bursa financiare apo kompania e re pérgjegjése pér
ndérmarrjet/asetet shoqérore. Té gjitha kéto aspekte
kérkojné  kapacitete té  kompetencave  brenda
administratés publike né nivel gendror dhe lokal.
Mekanizmi mbéshtetés i ngritjes sé kapaciteteve me palé
té interesuara té identifikuara qarté dhe té pérfshira né
proces jané thelbésore pér té reduktuar presionin pér té
ecur pérpara.

Duke marré parasysh sfidat né menaxhimin e aseteve
shtetérore né dy dekadat e fundit, Fondi Sovran éshté
propozim i miré i politikave megé riorganizon fondet
ekzistuese (pavarésisht burimit té& tyre) né njé investim,
duke krijuar asete té ardhshme. Fondi Sovran éshté i
duhur pér menaxhimin e disbalancit makroekonomik
(ciklet e kursimit dhe té rrénimit); mund té ndihmojé
gjithashtu né adresimin e detyrimeve té ardhshme me
rénie té shkallés sé lindjeve dhe plakjen e popullsisé né
Kosové. Sidogofté, duhet pasur parasysh se Fondet
Sovrane: (1) jané politiké afatgjate investimi, prandaj nuk
do té keté efekt té menjéhershém ekonomik; (2) nuk
duhet té kufizojné zgjerimin e sektoréve té tjeré, té
pambéshtetur nga FS-té. Duke pasur parasysh se
investimet e tjera afatgjata pérfshijné arsimin dhe
infrastrukturén, ato nuk duhet té démtohen kur béhet
fjalé pér pérzgjedhje prioritare. Procesi i privatizimit né
Kosové nuk u déshmua si model i suksesshém pér
transformim ekonomik té pasluftés, andaj Fondet
Sovrane né mbaré botén shfagin shembuj ku shteti dhe
menaxhimi i kujdesshém publik organizohen né ményré
mé efikase pér té mirén e té gjithé qytetaréve.
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Fondi Sovran i Kosovés: Menaxhim i mencur
| investimeve apo politiké iluzore?

%

Krahas aplikimit t& njé politike té
duhur té menaxhimit, politikat e
investimeve duhet té zbérthehen né
disa sektoré ekonomiké, pér té krijuar
kushte pér géndrueshméri afatgjate.
Edhe pse investimi né njé sektor né
periudhé afatshkurtér mund té keté
efekt t& madh né rritjen e aktivitetit
ekonomik dhe pérfitimet e lidhura me
produktivitetin, né kohé krizash ose

%

réniesh té papritura ekonomike kjo
formulé mund té jeté financiarisht e
démshme. Qasja pérmes sé cilés do té
kanalizohen modelet e investimeve do
té keté efekt t& konsiderueshém né
ekonominé e vendit, vecanérisht né
vendet e vogla si Kosova, dhe kjo
duhet té matet kundrejt vlerés sé
shtuar né ekonomi  (punésim,
produktivitet, inovacion).




