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Rritja ekonomike e Shqipérisé né 2025 dhe Tremujori i paré 2026

Analizé e cilésisé sé rritjes, jo vetém e vlerés sé PBB-sé
Korrik 2026

PIKAT KYCE

Rritja & Konteksti

» PBB 2025 +3.66% (nga +4.03% né 2024) — mbi mesataren e Ballkanit Peréndimor (3.0%) dhe 2.4x mé shpejt se Zona Euro
(1.5%).

» T1-2026: +3.71% v/v — rritja vazhdon, por struktura ndryshon rrénjésisht.

Kush e drejtoi rritjen (2025)

» Konsumi i familjeve +2.33 pp (64% e rritjes totale).

» Konsumi i qeverisé +1.40 pp (38%), me rritje reale prej 11.37% — kontribues i pazakonté i forté.

» Investimet dhe eksportet neto +0.80 pp dhe +1.13 pp respektivisht, inventarét dhané kontribut negativ prej —2.07 pp.

Ndryshimi kryesor né 2026

» Kthesé e konsumit publik, nga +11.37% (2025) né —1.36% (T1-2026) — qeveria nuk &shté mé mbéshtetési kryesor dhe
rritja tani mbahet nga familjet dhe investimet.

Fiskali

» Borxhi publik te 53.04% e PBB né fund 2025 (nga 54.21% né& 2024) — niveli mé i ulét qé prej 2008 dhe objektivi
afatmesém <50%.

» Deficiti buxhetor te 2.3% e PBB (vlerésim nga publikimi buxhetit konsoliduar 6 mujori paré 2026).

Pérgatitur nga Analisté Fiskalé — ALTAX
Korrik 2026

Dokument analitik — Pér qarkullim dhe konsultim publik
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Pérmbledhje

Ekonomia shqgiptare u rrit me 3.66% né terma realé né 2025, sipas té dhénave semifinale té INSTAT gé éshté nivel
rritje mbi mesataren e Ballkanit Peréndimor (3.0%) dhe rreth 2.4 heré mé shpejt se zona euro (1.5%). Megjithaté,
struktura e késaj rritjeje ngre pyetje serioze mbi géndrueshmériné e saj, pasi konsumi i geverisé kontribuoi me

rreth 38% té rritjes totale né 2025, ndérsa né tremujorin e paré té 2026-és u kthye né kontribut negativ (-1.36%).

Borxhi publik vazhdon rénien (49-50% né tremujorin e dyté 2026, nga 52.9% e PBB né fund té 2025), duke krijuar
hapésiré fiskale, por rénia e menjéhershme e konsumit publik né 2026 ngre piképyetje nése po ndodh njé

konsolidim i planifikuar apo thjesht njé bazé krahasimi e larté nga viti paraardhés.

Ky raport strukturon gjetjet sipas pyetjeve konkrete pér interesin publik, bizneset dhe debatin strategjik duke

dalluar garté ku té dhénat japin pérgjigje té sigurta dhe ku nevojiten burime shtesé.

1. Té dhénat bazé

Rritja ekonomike e Shqipérisé gjaté vitit 2025 dhe tremujorit té paré 2026 tregon njé géndrueshméri té moderuar
té aktivitetit ekonomik, por analiza e strukturés sé saj evidenton njé ndryshim té réndésishém né burimet e

zgjerimit.

Né vitin 2025, rritja u mbéshtet ndjeshém nga konsumi i geverisé, duke reflektuar rolin e shpenzimeve publike né
stimulimin e kérkesés agregate. Ndérkohé&, né T1-2026, motori kryesor i rritjes zhvendoset drejt konsumit té

familjeve, ¢ka tregon njé rikthim mé té madh té kérkesés private.

Megjithaté, ndikimi negativ i ndryshimit té inventaréve sugjeron se bizneset mbeten té kujdesshme pér zgjerimin

e prodhimit dhe mbajtjen e stokut, duke reflektuar pasiguri mbi ciklin e ardhshém ekonomik.

Kontribues mé i

Periudh Rritj PBB Kontri ki iti
eriudha ritja e ontribues kryesor pozitiv S wheo
. Konsumi i geverisé +1.40 pp Ndryshimi i
0,
2025 (vjetore) +3.66% (38%) inventaréve -2.07 pp
. - Konsumi i geverisé
0,
T1-2026 (v/v) +3.71% Konsumi i familjeve (73% ~1.36% (kthim
péraférsisht) .
negativ)

Burimi: INSTAT — “Gross Domestic Product 2025*” (semifinale, publikuar gershor 2026) dhe “Rritja Ekonomike Tremujore T1-2026”
(29 gershor 2026).

1.1 Struktura e rritjes 2025 sipas komponentéve té shpenzimeve

Struktura e PBB-sé pér vitin 2025 tregon se ekonomia shqiptare vazhdon té mbéshtetet kryesisht né konsumin
final, i cili pérb&n mbi dy té tretat e aktivitetit ekonomik. Konsumi i familjeve mbetet kontribuesi kryesor me +2.33

piké pérqindje, duke konfirmuar rolin e fuqisé blerése dhe té ardhurave familjare né ruajtjen e ritmit ekonomik.

Nga ana tjetér, rritja e forté e konsumit té geverisé (+11.37%) dhe kontributi prej +1.40 piké pérqindje evidentojné

ndikimin e politikés fiskale né mbéshtetjen e ekonomisé.

Megjithaté, kjo strukturé ngre pyetjen e géndrueshmérisé afatgjaté, pasi rritja e bazuar né zgjerimin e konsumit
publik ka nevojé té shogérohet me rritje té produktivitetit dhe investimeve private.
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Komponenti Rritja reale Struktura e PBB 2025 Kontributi (pp)
Konsumi final i familjeve +3.40% 68.63% +2.33 pp
Konsumi final i geverisé +11.37% 12.89% +1.40 pp
Formimi bruto i kapitalit fiks +3.30% 24.23% +0.80 pp
Ndryshimi i inventaréve = -0.93% —2.07 pp
Eksportet neto - -5.51% +1.13 pp
PBB totale +3.66% 100% 3.66 pp

Investimet fikse japin njé kontribut pozitiv (+0.80 piké pérgindje), por ritmi i tyre mbetet mé i ulét krahasuar me
peshén qé kané né ekonomi. Ndérkohg, efekti negativ i inventaréve (-2.07 piké pérgindje) tregon njé reduktim té
stokut ekonomik dhe mund té interpretohet si sinjal i njé qasjeje mé konservatore té bizneseve ndaj prodhimit dhe
pritshmérive té tregut. Né térési, rritja e vitit 2025 paragitet mé shumé e orientuar nga kérkesa sesa nga zgjerimi i

kapaciteteve prodhuese.

Kontributi i komponentéve né rritjen e PBB-sé, 2025 (Total: +3.66%)

+2.33

Kontribut né rritjen e PBB (piké pérgindje)

-2.07
Konsumi Konsumi Konsumi Investimet Eksportet Ndryshimi i
familjeve geverisé NPISH (GFCF) neto inventaréve

Grafiku 1: Kontributi i komponentéve né rritjen e PBB-sé, 2025 (piké pérqgindje)

1.2 Pjesa e secilit komponent né rritjen totale (%)

Analiza e peshés sé komponentéve né rritjen totale prej 3.66% tregon se konsumi i familjeve ka gené faktori
dominues, duke gjeneruar rreth dy té tretat e rritjes ekonomike. Kjo reflekton njé ekonomi ku dinamika e konsumit

té brendshém mbetet pércaktuese pér performancén makroekonomike.

Konsumi i geverisé dhe eksportet neto kané dhéné gjithashtu njé ndikim té réndésishém pozitiv, duke kompensuar

dobésiné e disa komponentéve té tjeré.

Megjithaté, fakti gé ndryshimi i inventaréve ka reduktuar potencialisht mbi gjysmén e rritjes sé krijuar nga
komponentét pozitivé (-56.6% e rritjes totale) tregon njé dobési strukturore: ekonomia po rritet, por pa njé

akumulim proporcional té stokut dhe kapaciteteve té reja.

Ashtu si shihet edhe né tabelén mé poshté, nga perspektiva strategjike, kjo pérbérje sugjeron se sfida kryesore pér
periudhén afatmesme nuk éshté vetém ruajtja e ritmit té rritjes, por kalimi nga njé model i bazuar né konsum drejt
njé modeli mé produktiv, ku investimet, inovacioni dhe kapacitetet eksportuese luajné rol mé té madh né krijimin

e vlerés sé shtuar
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Elementi Kontributi (pp) % e rritjes totale

Konsumi i familjeve +2.33 63.7%

Konsumi i geverisé +1.40 38.3%

Konsumi i NPISH +0.07 1.9%

Investimet (GFCF) +0.80 21.9%

Eksportet neto +1.13 30.9%

Ndryshimi i inventaréve -2.07 -56.6%

Totali +3.66 100%

2. Konteksti Ndérkombétar dhe Rajonal

Vendosja e rritjes sé Shqipérisé né njé kontekst rajonal dhe europian tregon njé performancé relativisht té
favorshme né vitin 2025. Me njé rritje reale té PBB-sé prej +3.66%, Shqipéria tejkalon mesataren e Ballkanit
Peréndimor me rreth 0.66 piké pérgindje, duke reflektuar njé ritém mé té larté zgjerimi ekonomik krahasuar me
ekonomité fginje. Ky rezultat tregon njé rezistencé té miré té ekonomisé shqiptare ndaj presioneve té jashtme dhe

njé dinamizém té mbéshtetur nga konsumi, turizmi, shérbimet dhe investimet publike.

Krahasimi me Bashkimin Europian evidenton njé diferencé edhe mé té madhe. Shqipéria ka regjistruar njé ritém
rritieje mbi dy heré mé té larté se mesatarja e BE-27 dhe rreth 2.4 heré mé té larté se Zona Euro. Kjo diferencé
éshté pjesérisht e lidhur me efektin e konvergjencés ekonomike, ku ekonomité me nivel mé té ulét zhvillimi kané
potencialisht ritme mé té larta rritjeje pérmes zgjerimit té konsumit, investimeve dhe integrimit gradual né tregjet

europiane.

Megjithaté, avantazhi i ritmit té rritjes duhet interpretuar me kujdes. Njé normé mé e larté rritjeje nuk nénkupton
automatikisht njé ngushtim té shpejté té hendekut té mirégenies me BE-ng, pasi niveli fillestar i PBB-sé pér frymé
mbetet ndjeshém mé i ulét. Sfida strategjike pér Shqipériné éshté qé kjo rritje sasiore té shndérrohet né rritje

cilésore pérmes rritjes sé produktivitetit, investimeve private, eksporteve me vleré té shtuar dhe kapitalit njerézor.

Shqipéria po performon mbi mesataren rajonale dhe europiane pér sa i pérket ritmit té zgjerimit ekonomik, por
hendeku zhvillimor nuk mbyllet vetém me norma té larta rritjeje. Pyetja kryesore pér dekadén e ardhshme nuk
éshté nése ekonomia rritet mé shpejt se BE-ja, por nése struktura e késaj rritjeje krijon bazén pér produktivitet mé

té larté, paga mé konkurruese dhe afrim real me standardet europiane té jetesés.

Ekonomia Rritja 2025 Krahasim me Shqipériné Burimi

Shqipéria +3.66% — INSTAT (semifinale)
Shqipéri itet 0.66 Banka Boté tet

Ballkani Peréndimor (WB6, mesatare) +3.0% qlperla e PP ania Boterore, tetor
mbi mesataren 2025
Shqipéria rritet 2.4x mé

Zona Euro +1.5% qlperla rrite xme Eurostat (final)
shpejt

BE-27 +1.6% Shqlperla rritet 2.3x me Eurostat (flash)
shpejt
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Rritja e PBB-sé 2025: Shqipéria né krahasim me rajonin dhe BE-né

4.0 A

3.7%

Rritje reale e PBB-s€ (%)

Shqipéria Ballkani Zona Euro BE-27
(INSTAT, 2025) Peréndimor (WB6) (Eurostat, 2025 (Eurostat, 2025
(Bota Botérore, 2025) final) flash)

Grafiku 2: Rritja e PBB-sé 2025 — Shqipéria kundrejt Ballkanit Peréndimor dhe BE-sé

Shqipéria vazhdon trendin e konvergjencés me BE-né me rritje mé té shpejté se mesatarja evropiane dhe vlen si
parakusht pér ngushtimin e hendekut té PBB pér frymé (aktualisht rajoni i Ballkanit Peréndimor géndron rreth 40% té
nivelit té BE-sé né PBB/frymé PPP, sipas OECD). Megjithaté, Banka Botérore véren?! se pér rajonin né térési, “rritja e
vazhdon té drejtohet kryesisht nga kérkesa e brendshme”, ndérsa rekomandon konsolidim fiskal pér shkak té “humbjeve
té té ardhurave dhe rritjes sé stokut té borxhit” né disa vende té rajonit. Ky pérbén njé paralajmérim gé vlen edhe pér
Shqipéring, edhe pse trendi i saj i borxhit aktualisht éshté né rénie (shih Seksionin 5).

3. Pyetje pér interesin publik

3.1 A éshté rritja e géndrueshme apo e varur nga shpenzimet e geverisé?

Té dhénat konfirmojné varésiné e theksuar né 2025, ku konsumi i geverisé dha 38% té rritjes totale, me rritje reale
prej 11.37%, pra shumé mbi konsumin e familjeve (3.40%). Né T1-2026, ky mbéshtetés u zhduk (—1.36%), ndérsa
PBB vazhdoi té rritet (+3.71%) e mbéshtetur nga familjet dhe investimet.

Skenari bazé na tregon se kjo éshté shenjé pozitive tranzicioni drejt burimeve mé organike rritjeje. Skenari i riskut
nga ana tjetér tregon se, nése rénia e konsumit publik reflekton véshtirési té ardhurash buxhetore (jo vetém
konsolidim té planifikuar), presioni mund té kalojé te shérbimet publike pa u zévendésuar plotésisht nga sektori
privat. Nevojitet konfirmim né tremujorét e ardhshém.

3.2 Sa prej rritjes po shkon te qytetarét e zakonshém?

Rritja ekonomike e Shqipérisé né 2025 (+3.66%) dhe né tremujorin e paré té 2026 (+3.71%) nuk éshté thjesht njé
shifér abstrakte e PBB-sé. Té dhénat e plota té INSTAT, té plotésuara me vlerésimet e Bankés Botérore, treguesit e
inflacionit dhe masat e fundit fiskale, tregojné se njé pjesé e réndésishme e rritjes po kalon te qytetarét, si pérmes
tregut té punés ashtu edhe pérmes politikave sociale direkte.

Né vitin 2025 paga mesatare mujore bruto arriti rreth 84 mijé leké, nga rreth 77.4 mijé leké né 2024 me njé rritje
nominale prej rreth 8.4%. Né tremujorin e katért té 2025 ajo arriti 86.984 leké.

1 Banka Botérore, “Western Balkans Regular Economic Report” (tetor 2025 dhe pranveré 2026); Eurostat, vlerésimet e rritjes
vjetore 2025; OECD, “Economic Convergence Scoreboard for the Western Balkans 2025”.
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Té dhénat e INSTAT pér tremujorin e paré té 2026 tregojné njé pérshpejtim té€ métejshém, ku paga mesatare
mujore bruto arriti 90.119 lek&, me njé rritje prej 9.6% krahasuar me té njéjtén periudhé té vitit 2025. Kjo éshté

njé nga rritjet mé té forta té regjistruara né vitet e fundit.

Me inflacionin mesatar té 2025 qé luhatet rreth 2.1-2.3%, rritja reale e pagave né 2025 vlerésohet rreth 6—6.3%.
Né fillim té 2026, edhe pse inflacioni ka filluar té ngjitet lehté (deri né 3.0-3.2% né maj—qgershor), rritja nominale e
forté e pagave vazhdon té mbrojé fuqiné blerése. Né praktiké, punonjésit mesataré mund té blejné mé shumé

mallra dhe shérbime se njé vit mé paré.

Rritja nuk éshté uniforme. Sektorét e financave dhe informacionit e komunikacionit mbeten né majé (157.434 dhe
131.747 leké pérkatésisht né T1-2026). Ndértimi shénoi rritjien mé té larté té pagés mesatare (+22.2%), ndérsa
profesionet e zejtaréve, artizanéve dhe punétoréve elementaré u rritén me mbi 15%. Njé faktor i réndésishém
struktural éshté rritja e pagés minimale nga 40.000 né 50.000 leké gé nga 1 janari 2026, e cila ka ngritur dyshemené

pér punonjésit mé té paguar keq.

Konsumi real i familjeve u rrit me 3.40% né 2025 dhe u pérshpejtua né 3.94% né T1-2026. Kjo rritje éshté mé e ulét
se rritja reale e pagave, ¢ka sugjeron se familjet po pérdorin pjesé té té ardhurave shtesé edhe pér kursime ose
shlyerje borxhesh. Inflacioni i ulét ka ndihmuar gé kjo rritje e té ardhurave té pérkthehet né fuqi blerése reale. Njé
pjesé e konsumit vazhdon té mbéshtetet edhe nga kredia (rritja e kredisé private arriti rreth 13% né 2025) dhe nga

remitancat.

Sipas anketés sé té ardhurave dhe kushteve té jetesés (EU-SILC) té INSTAT pér vitin 2024, norma e rrezikut té
varférisé ra né 19.2% (nga 19.8% njé vit mé paré). Treguesi mé i gjeré i rrezikut té varférisé ose pérjashtimit social
(AROPE) ra né 40.5%, ndérsa deprivimi material dhe social i réndé u ul né 32.8%. Té ardhurat mesatare mujore
ekuivalente té disponueshme pér frymé u rritén me 23.2% né 2024. Banka Botérore vleréson se né 2025 varféria u
ul me rreth 1.6 piké pérqgindje, duke arritur né 23.4%, e mbéshtetur nga rritja e forté e pagave dhe tregu mé i

ngushté i punés.

Njé element i réndésishém gé lidhet drejtpérdrejt me shpérndarjen e rritjes ekonomike te njé grup i madh i
gytetaréve té zakonshém éshté Akti Normativ Nr. 2, daté 30 qershor 2026. Ky akt, i miratuar nga Késhilli i
Ministrave, bén ndryshime dhe shtesa né ligjin e buxhetit té vitit 2026 dhe parashikon fonde shtesé pér mbéshtetje
sociale, pérfshiré pensionet.

Né kuadér té kétij akti normativ, u vendos dhénia e njé bonusi veror prej 5.000 lekésh pér pensionistét, i cili fillon
té jepet nga 1 korriku 2026. Sipas té dhénave zyrtare, nga ky bonus pérfiton rreth 777.200 qytetaré, prej té ciléve:

e 656.325 pérfitues té pensioneve té pleqérisé dhe sociale,

e 65.636 pérfitues té pensioneve té aftésisé sé kufizuar,

e  48.400 pérfitues té pensioneve familjare,

e sidhe rreth 6.840 pérfitues té trajtimeve té vecanta financiare (minatorég, ish-ushtaraké etj.).

Efekti financiar total i kétij bonusi éshté rreth 3.7 miliardé leké. Pérveg bonusit njéherésh, Akti Normativ Nr. 2/2026
parashikon edhe fonde shtesé pér indeksimin e pensioneve, duke synuar ruajtjen e fugisé blerése té tyre né njé

kontekst ku inflacioni ka filluar té rritet lehté né gjysmén e paré té 2026.

Kjo masé éshté njé shembull i qarté se si performanca pozitive e ekonomisé dhe e té ardhurave buxhetore po
pérkthehet né transferime direkte drejt njé grupi té gjeré gytetarésh gé nuk marrin paga, por varen nga pensionet.
Né kété kuptim, rritja ekonomike po shkon te gytetarét e zakonshém jo vetém pérmes tregut té punés, por edhe

pérmes politikés fiskale dhe sociale.
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Pra, rritja ekonomike e 2025 dhe fillimit té 2026 po shkon pjesérisht, por né ményré té matshme, te gqytetarét e
zakonshém. Rritja reale e pagave (6% né 2025 dhe vazhdim i forté me +9.6% nominal né T1-2026) éshté mé e larté
se rritja e PBB-sé. Ulja e varférisé, rritja e fuqgisé blerése dhe tani edhe bonusi 5.000 leké pér gati 780 mijé

pensionisté pérbéjné shenja konkrete se pérfitimet po shpérndahen mé gjeré.

Megjithaté, ka kufizime. Pérfitimet nuk jané té barabarta, pasi sektorét me produktivitet té larté pérfitojné mé
shumé. Njé pjesé e rritjes sé konsumit vjen nga kredia. Té dhénat e varférisé kané vonesg, ndérsa bonusi éshté njé
masé e pérkohshme (verore) dhe jo njé rritje e pérhershme e pensioneve. Indeksimi i rregullt dhe géndrueshméria

e skemés sé pensioneve mbeten sfida strukturore.

3.3 Pse ka réné konsumi i geverisé né fillim té 2026?

Né tremujorin e paré té 2026, konsumi final i geverisé ra me 1.36% krahasuar me té njéjtén periudhé té vitit té
kaluar. Kjo bie né kontrast té theksuar me vitin 2025, kur i njéjti tregues u rrit realisht me 11.37% dhe dha rreth
38% té rritjes totale té PBB-sé. Interesante éshté se rénia ndodhi né njé kohé kur ekonomia né térési vazhdoi té
rritej pothuajse me té njéjtin ritém (+3.71%), e mbajtur kété heré nga konsumi i familjeve, investimet dhe

eksportet.

Shpjegimi mé i forté dhe mé pak spekulativ éshté efekti i bazés sé larté krahasuese. Rritja prej 11.37% né 2025 ishte
e pazakonté. Kur njé kategori shénon njé performancé kaq té forté né vitin bazé, edhe njé ekzekutim normal ose
lehtésisht mé i larté né vitin pasardhés rezulton statistikisht si rénie ose ngadalésim i theksuar. Né T1-2026, edhe
nése niveli absolut i shpenzimeve ka gené i ngjashém ose pak mé i larté se njé vit mé paré, krahasimi me bazén e

fryré té 2025 prodhon automatikisht njé vleré negative.

Njé faktor i dyté i réndésishém éshté sezonaliteti i ekzekutimit té buxhetit. Tremujori i paré éshté tradicionalisht
periudha mé e ngadalté e vitit fiskal. Procedurat e prokurimit, firmosja e kontratave té reja dhe nisja e projekteve
kapitale kérkojné kohé. Shpenzimet kapitale zakonisht koncentrohen né gjysmén e dyté té vitit, ndérsa blerjet e
mallrave dhe shérbimeve varen nga planet e miratuara dhe nga rrjedha e fondeve nga thesari. Né 2025, me ritmin
e larté té shpenzimeve éshté e mundur gé njé pjesé e tyre té jeté pérqgendruar mé voné gjaté vitit, duke e béré

krahasimin e T1-2026 vecganérisht té pafavorshém.

Njé element shtesé lidhet me géndrimin fiskal. Buxheti i 2026 u planifikua me objektiv deficit rreth 2.3% té PBB-sé
dhe balancé primare té balancuar ose pozitive, né pérputhje me rregullat fiskale. Borxhi publik vazhdon trajektoren
rénése. Né kété kuadér, institucionet mund té kené gené mé té kujdesshme né fillim té vitit, duke ruajtur hapésiré
pér shpenzime prioritare. Fakti qé né fund té gershorit u miratua Akti Normativ Nr. 2, daté 30.06.2026, i cili rishikoi
buxhetin dhe shtoi fonde pér pensionet, bonusin prej 5.000 lekésh, shéndetésiné dhe mbrojtjen sugjeron se né
gjysmeén e paré té vitit kishte ende hapésiré ose nevojé pér rregullime. Nése shpenzimet do té ishin ekzekutuar me
intensitetin e 2025 gé né tremujorin e paré, ndoshta nuk do té ishte e nevojshme njé ndérhyrje normative né mes
té vitit.

Njé nuancé metodologjike e réndésishme e komplikon mé tej interpretimin. Ndérsa nga ana e shpenzimeve
konsumi i geverisé ra, nga ana e prodhimit sektori “Administrata publike, arsimi dhe shéndetésia” dha kontributin
mé té madh pozitiv né rritjen e PBB-sé sé T1-2026, me +1.68 piké pérgindje. Kjo mospérputhje nuk do té thoté
automatikisht se shérbimet publike jané tkurrur. Ajo mund té reflektojé ndryshime né ményrén e llogaritjes sé
vlerés sé shtuar, rritje té volumit té shérbimeve (mé shumé aktivitet né arsim, shéndetési apo administraté) edhe
me shpenzime mé té uléta pér mallra, ose thjesht efekte kontabél gé lidhen me kohén e regjistrimit té shpenzimeve
dhe me strukturén e tyre. Me fjalé té tjera, rénia e konsumit si kategori e kérkesés nuk pérkthehet

domosdoshmérisht né “mé pak shérbime” pér qytetarét.
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Hipoteza té tjera, si rishikime té brendshme té prioriteteve, vonesa né projekte kapitale apo efekte té pérkohshme
nga rritja e pagés minimale dhe indeksimi i pagave té administratés mbeten té mundshme, por mé pak té

mbéshtetura pa té dhéna té detajuara té ekzekutimit té buxhetit pér janar—mars 2026.

Né pérfundim, rénia e konsumit té geverisé me 1.36% né T1-2026 duket kryesisht si rezultat i kombinimit té efektit
té bazés sé larté té 2025 me ekzekutimin sezonalisht mé té ngadalté té shpenzimeve né fillim té vitit fiskal. Nuk ka
evidencé té forté se ajo pasqyron njé tkurrje té géllimshme dhe té thellé té shérbimeve publike. Pérkundrazi,
kontributi pozitiv i forté i sektorit publik nga ana e prodhimit tregon se administrata, arsimi dhe shéndetésia
vazhdojné té gjenerojné vleré té shtuar. Pér té kaluar nga hipoteza né konfirmim do té nevojiteshin té dhénat
absolute té konsumit té qeverisé, raporti i detajuar i ekzekutimit té buxhetit pér T1-2026 dhe njé shpjegim
metodologjik nga INSTAT pér mospérputhjen midis dy gasjeve té llogaritjes sé PBB-sé. Deri atéheré, interpretimi
mé i kujdesshém éshté se rénia éshté kryesisht teknike dhe sezonale, jo njé sinjal i menjéhershém i dobésimit té

rolit té sektorit publik né ekonomi.

3.4 A po ndihmon rritja né uljen e papunésisé/emigracionit?

Rritja ekonomike e 2025 (+3.66%) dhe e T1-2026 (+3.71%) ndodh né njé treg pune gé prej disa vitesh po shénon
nivele historikisht té uléta té papunésisé, por dinamika e ploté éshté mé komplekse sesa thjesht “rritja ul

papunésiné”.

Sipas té dhénave té Anketés sé Fuqisé Punétore té INSTAT, norma e papunésisé pér popullsiné mbi 15 vje¢ ka
vazhduar trendin rénés né 2025, duke arritur mesatarisht rreth 8.4%. Né tremujorin e treté té 2025 ajo shénoi njé
nga nivelet mé té uléta historike (rreth 8.1-8.14%), ndérsa né tremujorin e katért té 2025 ishte rreth 8.3%. Né
tremujorin e paré té 2026 norma u rrit lehté né rreth 8.4%, duke mbetur prapé né nivele té uléta krahasuar me
mesataren e dy dekadave té fundit. Pér grupmoshén 15-64 vjeg, papunésia géndron pak mé lart (rreth 9.3% né
2025).

Kjo ulje e papunésisé éshté e lidhur me disa faktoré njékohésisht, si:
e Rritja e kérkesés pér puné né sektoré intensivé né fugi punétore si ndértimi, turizmi, shérbimet dhe tregtia.
e Tkurrja e fugisé punétore pér shkak té emigracionit dhe plakjes sé popullsisé (efekti i denominatoirit).

e Rritja e pagave reale dhe nominale, e cila ka béré tregun e punés mé térheqés pér ata qé kané mbetur né

vend.

Megjithaté, rritja e punésimit nuk éshté e njétrajtshme. Njé vézhgim i pavarur (Instituti Shqgiptar Konservator,
néntor 2025) véren se punésimi né administratén publike &shté rritur me rreth 12.500 persona qé nga 2019, ndérsa
popullsia e vendit éshté tkurrur me mbi 500 mijé banoré. Ky éshté njé argument gé duhet trajtuar me kujdes: ai
vjen nga njé burim kritik ndaj politikave aktuale dhe nuk éshté i konfirmuar ende me té dhéna té plota zyrtare té
INSTAT pér strukturén e punésimit sipas sektoréve publik/privat. Nése pjesa e rritjes sé punésimit &shté e
pérgendruar né sektorin publik, atéheré kontributi i ekonomisé private konkurruese né absorbimin e fuqisé

punétore mbetet mé i kufizuar.

Sa i pérket emigracionit, situata mbetet sfiduese. Migrimi neto vazhdon té jeté negativ. Vlerésimet e ndryshme
(World Bank, INSTAT, studime té pavarura) tregojné se Shqipéria vazhdon té humbasé mijéra banoré ¢do vit. Né
2025 migrimi neto vlerésohet rreth —24 mijé persona. Emigrimi vjetor ka mbetur i larté (mbi 40 mijé persona né
disa vlerésime té fundit), ndérsa imigrimi éshté rritur lehté, por jo mjaftueshém pér té balancuar humbjen. Rritja
ekonomike dhe rritja e pagave kané ngadalésuar disi motivimin pér emigrim te disa grupe, por nuk e kané ndalur.
Emigrimi mbetet i lidhur fort me diferencén e té ardhurave me vendet e BE-s&, me mungesén e perspektivave
afatgjata pér té rinjté e kualifikuar dhe me faktoré jo-ekonomiké (cilésia e shérbimeve, klima e biznesit, percepimi
i drejtésisé).
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Pra, rritja ekonomike po ndihmon né mbajtjen e papunésisé né nivele té uléta historike dhe po mbéshtet rritjen e
pagave, ¢cka teorikisht duhet té reduktojé presionin pér emigrim. Por efekti mbi emigracionin éshté ende i kufizuar.
Ulja e papunésisé éshté reale, por pjesa e saj gé vjen nga tkurrja e fugisé punétore (emigrim + plakje) dhe nga rritja

e punésimit publik e bén pamjen mé té ndérlikuar.

3.5 Sa i géndrueshém éshté deficiti tregtar?

Né T1-2026, sipas té dhénave té INSTAT, eksportet u rritén me +9.36%, ndérsa importet me +7.39%. Fakti gé
eksportet rriten mé shpejt se importet do té thoté se kontributi neto i tregtisé sé jashtme né rritjen e PBB-sé ishte
pozitiv (vlerésuar rreth +0.5-0.8 piké pérgindje). Kjo ecuri éshté njé pérmirésim marxhinal i ritmit, por jo i nivelit
absolut té deficitit. Pér té vlerésuar géndrueshméring, duhet té shkojmeé pértej pérqgindjeve té rritjes dhe té shohim

bilancin e pagesave dhe strukturén e tregtisé.
Sipas Bankés sé Shqipérisé dhe vlerésimeve té Bankés Botérore e FMIN-sé:

e Né 2025, llogaria korrente shénoi njé pérmirésim té ndjeshém. Né néntémujorin e paré té 2025 ajo kaloi
madje né suficit té lehté (rreth +0.25% e PBB-sé né disa vlerésime), i mbéshtetur kryesisht nga eksportet

e forta té shérbimeve (turizmi). Ky ishte njé zhvillim pozitiv dhe relativisht i rrallé.

e Deficiti i mallrave mbetet i thellé. Shqipéria vazhdon té importojé shumé mé tepér mallra sesa eksporton.
Deficiti tregtar i mallrave luhatet tipikisht rreth 20-25% té PBB-s&, ndérsa suficiti i shérbimeve (kryesisht

turizmi) e kompenson pjesérisht.

e NéT1-2026, llogaria korrente u kthye né deficit (rreth —228 milioné euro sipas té dhénave paraprake), cka

éshté normale pér tremujorin e paré (sezon i ulét turistik).

Qéndrueshméria e deficitit tregtar varet nga tre elemente kryesore, ku sé pari, struktura e eksporteve. Nése rritja
e eksporteve vjen kryesisht nga turizmi dhe shérbimet, ajo éshté e mirg, por e ekspozuar ndaj goditjeve té jashtme
(kérkesa evropiane, ¢mimet e energjisé, klima). Eksportet e mallrave me vleré té shtuar té larté mbeten té

kufizuara. Rritja e kostove té punés dhe mbigmimi i lekut kané ndikuar negativisht te konkurrueshméria e mallrave.

Sé dyti, importet. Rritja e importeve lidhet me konsumin e brendshém té forté, investimet (pérfshiré ato publike)
dhe nevojat e turizmit. Sa kohé& gé investimet jané productive, importi i makinerive dhe pajisjeve éshté i

shéndetshém. Nése importet jané kryesisht konsumatore, atéheré deficiti béhet mé problematik.

Sé treti, financimi i deficitit. Deri tani, deficiti éshté financuar kryesisht nga flukset e IHD-ve, remitancat dhe hyrjet
e tjera té kapitalit, pa krijuar presion té forté mbi rezervat. Rezervat e jashtme kané mbetur né nivele komode (mbi

7 muaj importesh).

Pra, deficiti tregtar (vecanérisht ai i mallrave) mbetet strukturalisht i thellé dhe i ekspozuar. Pérmirésimi i ritmit té
rritjes sé eksporteve ndaj importeve né T1-2026 dhe suficiti i pérkohshém i llogarisé korrente né 2025 jané shenja
pozitive, por jo té& mjaftueshme pér té deklaruar géndrueshméri. Qéndrueshméria e vérteté do té vinte nga
diversifikimi i eksporteve té mallrave, rritja e produktivitetit dhe ulja e varésisé nga importet konsumatore. Deri
atéheré, ekonomia mbetet e hapur dhe e ndjeshme ndaj goditjeve té jashtme, edhe nése flukset e turizmit dhe té

kapitalit e mbajné bilancin e pagesave té menaxhueshém né afat té shkurtér.
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4. Pyetje pér bizneset

4.1 Nga cilat sektoré po vjen rritja reale?

Burimi kryesor jep vetém ndarjen sipas shpenzimeve (familje, geveri, investime, tregti), jo sipas degéve ekonomike.
Megjithaté, té dhéna shtesé (té cituara nga njé analizé e pavarur mbi bazé INSTAT) tregojné se né tremujorin e dyté
té 2025-és, bujgésia ra me —2.5% dhe industria me —1.8% né terma realé — cka konfirmon pjesérisht shgetésimin
se sektori prodhues po tkurret, ndérsa rritja mbetet e pérgendruar te konsumi dhe ndértimi/shérbimet. Kjo shifér
vjen nga njé burim i dytésor dhe duhet verifikuar drejtpérdrejt me tabelat e INSTAT sipas Vlerés sé Shtuar Bruto

(VSHB) pér konfirmim té ploté.

4.2 A po rritet kérkesa e brendshme mjaftueshém pér zgjerim biznesi?

Po, né terma relativé dhe me sinjale té qarta pérshpejtimi, kérkesa e brendshme po rritet né njé ritém gé justifikon
zgjerim té kujdesshém té bizneseve té orientuara nga tregu vendor. Té dhénat e INSTAT tregojné se dy
komponentét kryesoré té kérkesés sé brendshme (konsumi i familjeve dhe investimet fikse) kané shénuar

pérshpejtim né fillim té 2026 krahasuar me mesataren e vitit 2025.

Konsumi real i familjeve u rrit me 3.40% né 2025 dhe u pérshpejtua né 3.94% né tremujorin e paré té 2026. Kjo
éshté njé shenjé e réndésishme. Nuk éshté thjesht vazhdim i trendit, por njé ngritje e ritmit né njé kohé kur rritja
e pérgjithshme e PBB-sé ka mbetur e géndrueshme. Rritja e konsumit mbéshtetet nga rritja reale e pagave (rreth
6% né 2025 dhe vazhdim i forté nominal né T1-2026 me +9.6%), nga ulja e papunésisé né nivele historikisht té uléta
dhe nga ruajtja e fuqisé blerése falé inflacionit ende té moderuar. Pér bizneset e shérbimeve, tregtisé me pakicé,
akomodimit, ushgimit dhe mallrave té konsumit té gjeré, kjo do té thoté se kérkesa e klientéve po forcohet, jo po

ngadalésohet.

Investimet fikse bruto (GFCF) ndogén té njéjtén logjiké, nga +3.30% né& 2025 né +3.94% né T1-2026. Pérshpejtimi i
investimeve sugjeron se si sektori privat ashtu edhe ai publik po vazhdojné té hedhin para né makineri, pajisje,
ndértime dhe infrastrukturé. Kjo tendencé éshté njé tregues i besimit. Bizneset nuk investojné nése nuk presin
kérkesé né té ardhmen. Rritja e kredisé private (rreth 13% né 2025, me hipotekat vecanérisht té forta) ka luajtur

rol mbéshtetés, duke lehtésuar financimin e investimeve dhe té konsumit té géndrueshém.

Pér bizneset e orientuara nga tregu i brendshém, kombinimi i kétyre dy treguesve éshté pozitiv. Konsumi qé
pérshpejtohet dhe investimet gé gjithashtu rriten mé shpejt krijojné njé mjedis ku zgjerimi i kapaciteteve, hapja e
pikave té reja, rritja e stokut apo investimi né pajisje té reja béhen mé té justifikueshme se sa né njé fazé
ngadalésimi. Né sektoré si ndértimi, tregtia, shérbimet ndaj familjeve dhe ato ndaj bizneseve, sinjali éshté mé i

garté.

Megjithaté, “mjaftueshméria” nuk éshté absolute. Rritja e konsumit prej 3.9% mbetet e moderuar né krahasim me
ritmet e larta té disa viteve té méparshme dhe nuk eliminohet rreziku i borxhit té familjeve, i cili po rritet pérmes
kredisé. Pér mé tepér, njé pjesé e kérkesés vazhdon té mbéshtetet nga remitancat dhe nga shpenzimet e lidhura
me turizmin, té cilat jané té ndjeshme ndaj faktoréve té jashtém. Bizneset qé varen shumé nga kontrata publike
duhet té jené mé té kujdesshme, pasi konsumi i geverisé ra né T1-2026, edhe nése kjo rénie duket kryesisht teknike

dhe sezonale.

Né pérfundim, kérkesa e brendshme po rritet né njé ritém gé ofron hapésiré pér zgjerim té matur. Pérshpejtimi i
konsumit té familjeve dhe i investimeve fikse éshté sinjali mé i qarté pozitiv qé kané bizneset e orientuara nga tregu
vendor. Ai nuk justifikon eufori apo zgjerim agresiv, por mbéshtet vendime té kujdesshme pér rritje kapacitetesh,

pérmirésim té ofertés dhe investime qé mbéshteten te kérkesa reale e konsumatoréve dhe e bizneseve té tjera.
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4.3 Si po ndikon rénia e konsumit té geverisé te kontraktimet publike?

Rénia e konsumit té geverisé me 1.36% né tremujorin e paré té 2026, pas rritjes sé forté prej 11.37% né 2025,
krijon njé sinjal té qarté pér bizneset qé varen nga kontrata dhe pagesat publike. Né terma praktiké, kjo do té thoté
se ritmi i porosive té reja dhe i pagesave nga institucionet shtetérore ka gjasé té jeté mé i ngadalté se sa ishte njé

vit mé paré, té paktén né fillim té vitit fiskal.

Furnizuesit e shtetit, vecanérisht né ndértim, infrastrukturé, IT, shérbime konsulence, mirémbajtje dhe furnizime
me mallra jané mé té ekspozuarit. Né 2025, rritja e larté e konsumit té geverisé krijoi njé valé té forté kérkese pér
kéto kompani. Né T1-2026, krahasimi me até bazé té larté bén gé edhe njé nivel absolut i ngjashém i shpenzimeve
té duket si ngadalésim. Né rastin kur rénia éshté kryesisht efekt statistikor i bazés sé larté dhe i sezonalitetit té
ekzekutimit té buxhetit (si¢ sugjerojné té dhénat e tjera), atéheré ndikimi negativ mund té jeté i pérkohshém dhe
i kufizuar né tremujorin e paré. Nése, pérkundrazi, ajo do vijojé té reflektojé njé géndrim mé té kujdesshém fiskal

ose vonesa reale né prokurime, atéheré efektet do té ndihen mé gjaté gjaté vitit.

Burimi kryesor nuk dallon nése rénia vjen nga shpenzimet korente (paga, mallra dhe shérbime) apo nga ato kapitale
(investime publike). Ky dallim éshté kritik. Nése jané shkurtuar ose vonuar investimet kapitale, ndértuesit dhe
kompanité e infrastrukturés preken mé shumé. Nése jané ulur blerjet e mallrave dhe shérbimeve, preken
furnizuesit e zakonshém dhe kompani té IT-sé apo konsulencés. Deri sa té publikohen té dhénat e detajuara té
ekzekutimit té buxhetit pér T1-T2-2026, bizneset e ekspozuara ndaj sektorit publik duhet té trajtojné kété sinjal me
kujdes, té mos planifikojné zgjerim agresiv té kapaciteteve mbi bazén e ritmit té 2025-&s dhe té diversifikojné, sa

té jeté e mundur, drejt kérkesés private.

4.4 A po pérmirésohet klima e investimeve?

Té dhénat sasiore tregojné njé tendencé pozitive né véllimin e investimeve. Investimet fikse u rritén me 3.30% né
2025 dhe u pérshpejtuan né 3.94% né T1-2026. Kjo do té thoté se mé shumé para po hidhen né makineri, pajisje,
ndértime dhe infrastrukturé, si njé tregues i besimit té investitoréve dhe i disponueshmérisé sé financimit (kredia
private u rrit me rreth 13% né 2025).

Megjithaté, véllimi i investimeve nuk éshté e njéjta gjé me cilésiné e klimés sé biznesit. Té dhénat e PBB-sé nuk
thoné asgjé pér burokraciné, parashikueshmériné e taksave, efikasitetin e gjygésorit, mbrojtjen e té drejtave té
pronés apo lehtésiné e bérjes sé biznesit. Pér kéto dimensione duhen indekse dhe anketa specifike: raportet e
Bankés Botérore, anketat e AmCham, raportet e progresit té Komisionit Evropian, indekset e konkurrueshmérisé
dhe anketat e besimit té biznesit. Pra, investimet po rriten né véllim, por nuk dimé ende nése mjedisi institucional

po béhet mé térheqgés, mé i parashikueshém dhe mé pak i kushtueshém pér bizneset.

4.5 Sa e ekspozuar éshté ekonomia ndaj goditjeve té jashtme?

Rritja e shpejté e importeve me 7.39% né T1-2026 edhe pse e shoqgéruar me rritje edhe mé té forté té eksporteve
(+9.36%) tregon se ekonomia mbetet e hapur dhe e varur nga tregjet e jashtme. Shqipéria vazhdon té importojé
njé pjesé té madhe té mallrave té konsumit, té energjisé, té makinerive dhe té léndéve té para. Kjo e bén até té
ndjeshme ndaj luhatjeve té cmimeve ndérkombétare, ndaj mbigmimit ose néngmimit té lekut dhe ndaj kushteve

té tregtisé me partnerét kryesoré (kryesisht BE-ng).

Ekspozimi nuk kufizohet te tregtia e mallrave. Turizmi, remitancat dhe ¢mimet e energjisé jané kanale té tjera té
réndésishme té ndjeshmérisé. Njé dobésim i kérkesés né Evropé, njé rritje e gmimeve té naftés apo njé ndryshim
né flukset e remitancave do té ndiheshin shpejt né konsum, né bilancin e pagesave dhe né rritjen ekonomike.
Vlerésimi i ploté i kétij ekspozimi kérkon té dhéna té detajuara té bilancit té pagesave nga Banka e Shqipérisé dhe

statistika té turizmit e té energjisé nga INSTAT, té cilat nuk pérfshihen né burimin kryesor té kétij raporti. Deri
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atéheré, mund té thuhet se ekonomia éshté e hapur dhe e ndjeshme, por jo e brishté né afat té shkurtér, falé

rezervave té jashtme komode dhe flukseve té forta té shérbimeve.

4.6 Cilat degé po humbasin terren?

Té dhénat e disponueshme sugjerojné se ekonomia mbetet e pérgendruar te konsumi, ndértimi dhe shérbimet,
ndérsa sektorét prodhues tradicionalé ndodhen nén presion. Né T2-2025, bujqgésia shénoi rénie prej rreth 2.5%
dhe industria rreth 1.8%. Ndryshimi negativ i inventaréve me —2.07 piké pérgindje né 2025 (qé barazohet me mbi
gjysmén e “peshés” negative né llogaritjen e rritjes) mund té interpretohet né dy ményra, ku ose kérkesa ishte kaq
e forté sa bizneset shitén nga stoku mé shumé sesa prodhuan, ose mendojmé se ka kufizime né kapacitetin

prodhues qé nuk po lejojné rritje té ofertés né njé hap me kérkesén.

Megjithaté, rritja po mbéshtetet mé shumé te kérkesa (konsum + ndértim + turizém) sesa te transformimi
strukturor drejt prodhimit me vleré té shtuar mé té larté. Kjo e bén ekonominé mé té ndjeshme ndaj cikleve té

konsumit dhe mé pak té afté pér té gjeneruar rritje té géndrueshme afatgjaté pa flukse té jashtme.

5. Borxhi publik dhe hapésira fiskale

Njé kufizim i identifikuar né versionin e méparshém té kétij raporti ishte mungesa e referencave te borxhi publik

dhe hapésira fiskale. Sipas té dhénave mé té fundit té Ministrisé sé Financave:

Treguesi Fund 2024 Fund 2025 Trend
Borxhi publik (% e PBB) 54.21% 52.09% J Rénie
Kosto e shérbimit té borxhit (% e PBB) 3.77% 3.55%* J' Rénie
Deficiti buxhetor (% e PBB, vlerésim) — 2.3%** e
kontroll

»  Borxhi publik ka réné né 53.04% té PBB-sé né fund té 2025, niveli mé i ulét gé prej 2008, i ndihmuar nga

rritjia e géndrueshme e ekonomisé dhe forcimi i lekut ndaj euros.

» Kosto e shérbimit té borxhit (principal + interesa) ka réné gjithashtu, duke liruar hapésiré buxhetore pér

shpenzime té tjera.

» Qeveria ka objektiv afatmesém ta ¢ojé borxhin nén kufirin e 50% té PBB-sé — njé kufizim i vetévendosur

nga rregulla fiskale.

* Kostoja e shérbimit té borxhit i referohet fundit té shtatorit 2025 (té dhéna tremujore mé té fundit té disponueshme). **
Shifra e deficitit buxhetor (2.3% té PBB) vjen nga njé analizé e pavarur (Instituti Shqgiptar Konservator, néntor 2025) mbi bazén
e projekt-buxhetit 2026, jo nga njé raport zyrtar fiskal i konsoliduar; duhet trajtuar si tregues i pérafért, jo shifér zyrtare finale.
Réndésia pér debatin strategjik: fakti gé borxhi publik po bie krijon hapésiré fiskale teorike pér vazhdimin e
politikave ekspansioniste (p.sh. rritje pagash/pensioni). Por Banka Botérore paralajméron né nivel rajonal se
“progresi né konsolidimin fiskal éshté vonuar” né disa ekonomi té Ballkanit — Shqipéria duket té jeté pérjashtim
pozitiv pér momentin, por géndrueshméria e kétij trendi varet nga vazhdimi i rritjes ekonomike dhe disiplina

buxhetore.
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6. Pyetje strategjike

6.1 A duhet qeveria té vazhdojé politika ekspansioniste apo konsolidim?

Debati mbi orientimin e politikés fiskale nuk éshté thjesht njé zgjedhje teknike midis mé& shumé ose mé pak

shpenzimeve publike, por lidhet me fazén ku ndodhet cikli ekonomik dhe me objektivin strategjik té zhvillimit.

Rritja e konsumit publik me 11.37% né vitin 2025, duke kontribuar me 1.40 piké pérqindje né rritjen e PBB-sé,
tregon se politika fiskale ka luajtur njé rol aktiv né mbéshtetjen e aktivitetit ekonomik. Megjithaté, njé zgjerim i tillé
i konsumit publik éshté i véshtiré té€ mbahet pér njé periudhé té gjaté pa krijuar presion mbi balancat fiskale,

vecanérisht né njé ekonomi ku hapésira buxhetore mbetet mé e kufizuar krahasuar me vendet e BE-sé.

Argumenti pér konsolidim fiskal mbéshtetet né faktin se rritja ekonomike aktuale duket se po fiton mé shumé
mbéshtetje nga kérkesa private. Rénia e rolit té konsumit publik né T1-2026 dhe ulja e raportit té borxhit publik
drejt rreth 53% té PBB-sé krijojné njé mundési pér té kaluar nga njé fazé stimulimi né njé fazé té menaxhimit mé
efikas té financave publike. Njé qasje e tillé do té rriste besueshmériné fiskale, do té krijonte rezerva pér goditje té

ardhshme ekonomike dhe do té ulte ekspozimin ndaj rritjes sé kostove té financimit.

Nga ana tjetér, argumenti pér vazhdimin e njé politike mé mbéshtetése lidhet me cilésiné e shpenzimeve publike.
Nése rritja e konsumit geveritar éshté kanalizuar drejt pagave, arsimit, shéndetésisé dhe investimeve me ndikim
social, njé reduktim i shpejté mund té ndikojé negativisht né cilésiné e shérbimeve publike dhe né standardin real
té jetesés. Né njé periudhé ku inflacioni vazhdon té ushtrojé presion mbi fuginé blerése, politika fiskale mund té

keté rol amortizues.

Pra, gasja mé optimale nuk duket té jeté njé zgjedhje ekstreme midis ekspansionit dhe kursimit, por njé riformatim
i politikés fiskale: mé pak konsum publik jo-produktiv dhe mé shumé shpenzime publike gé rrisin produktivitetin.
Prioriteti duhet té kalojé nga mbéshtetja e kérkesés afatshkurtér drejt investimeve né kapital njerézor,
infrastrukturé ekonomike, teknologji dhe konkurrueshméri. Né kété ményré, konsolidimi fiskal nuk duhet té

interpretohet si térhegje e shtetit nga ekonomia, por si kalim drejt njé roli mé strategjik té tij.

6.2 Sa e shéndetshme éshté rritja kur inventarét bien fort dhe industria tkurret?

Rénia e inventaréve me —2.07 piké pérqindje, duke reduktuar potencialisht mbi gjysmén e kontributit pozitiv té
komponentéve té tjeré té rritjes, pérbén njé nga sinjalet mé té réndésishme pér cilésiné e zgjerimit ekonomik né

vitin 2025. Ky zhvillim nuk duhet interpretuar si negativ, pasi ekzistojné dy skenaré té ndryshém ekonomiké.

Né skenarin pozitiv, ulja e inventaréve mund té jeté rezultat i njé kérkese mé té forté se pritshmérité, ku bizneset
kané shitur stokun ekzistues pér shkak té konsumit té larté. Né kété rast, ekonomia pérfiton nga dinamika e

kérkesés dhe bizneset mund té rrisin prodhimin né periudhat pasuese pér té rikthyer nivelet optimale té inventarit.

Megjithaté, ekziston edhe njé skenar mé shqgetésues, i cili na sugjeron se rénia e inventaréve mund té reflektojé
dobésim té pritshmérive té biznesit, ulje té prodhimit ose mungesé besimi pér zgjerimin e aktivitetit. Ky interpretim
béhet mé i réndésishém nése kombinohet me sinjale pér dobésim té industrisé dhe sektoréve prodhues. Njé
ekonomi gé rritet kryesisht pérmes konsumit, ndérsa kapacitetet prodhuese dobésohen, mund té krijojé njé model

té pagéndrueshém ku kérkesa mbéshtetet nga importet dhe jo nga prodhimi vendas.

Pra, rénia e inventaréve éshté njé tregues qé kérkon analizé mé té thellé, jo vetém interpretim pozitiv ose negativ.
Pyetja themelore éshté nése ekonomia po pérdor stokun ekzistues pér té pérballuar njé cikél zgjerimi, apo nése po
konsumon kapacitetet e krijuara pa zévendésim té mjaftueshém. Pér kété arsye, indikatorét e prodhimit industrial,
investimeve private, produktivitetit dhe eksporteve duhet té& monitorohen si sinjale kryesore té cilésisé sé rritjes.
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6.3 A po krijohet bazé pér rritje afatgjaté apo mbetemi te modeli “konsum + ndértim +
turizém”?

Struktura e rritjes ekonomike té vitit 2025 tregon njé ekonomi me performancé pozitive, por me sfida té
réndésishme pér transformimin e modelit té zhvillimit. Konsumi i familjeve ka gjeneruar rreth 64% té rritjes totale
té PBB-sé&, duke konfirmuar se kérkesa e brendshme vazhdon té jeté motori kryesor i aktivitetit ekonomik. Ky éshté
njé faktor pozitiv pér stabilitetin afatshkurtér, por nuk éshté i mjaftueshém pér té garantuar konvergjencé té

géndrueshme me ekonomité mé té zhvilluara.

Rritja e eksporteve neto éshté njé sinjal pozitiv, pasi tregon pérmirésim té bilancit té jashtém dhe njé ndikim mé té
favorshém nga tregtia. Megjithaté, analiza strategjike kérkon té shkojé pértej vlerés totale té eksporteve, ku dilema
kryesore éshté se ¢faré po eksporton Shqgipéria dhe me sa vleré té shtuar. Njé rritje e bazuar kryesisht né turizém,
shérbime me intensitet té ulét kapitali ose aktivitete me produktivitet té kufizuar nuk krijon té njéjtin efekt zhvillimi

si eksportet industriale, teknologjia apo sektorét me zinxhiré mé té avancuar vlere.

Dobésia relative e sektoréve prodhues, vecanérisht industrisé dhe bujgésisé, sugjeron se transformimi strukturor
ende nuk éshté konsoliduar. Ekonomia vazhdon té mbéshtetet ndjeshém né kombinimin konsum-ndértim-
turizém, i cili ka gjeneruar rritje té shpejté, por ka kufizime né krijimin e produktivitetit té larté dhe vendeve té

punés me paga konkurruese.
Sfida e dekadés sé ardhshme éshté pértej ruajtjes sé njé norme rritjeje mbi 3%, pasi vlera kryesore ku duhet té

nxitet rritja éshté ndryshimi i burimit té késaj rritjeje.

Ekonomia joné duhet té kalojé nga njé model ku vlera krijohet kryesisht nga kérkesa dhe asetet fizike (ndértim,
pasuri té paluajtshme, konsum) drejt njé modeli ku rritja vjen nga produktiviteti, kapitali njerézor, inovacioni dhe
eksportet me vleré té shtuar. Ky transformim éshté i detyrueshém té ndodhé, sepse edhe pse ekonomia mund té

vazhdojé té rritet, kjo rritje do jeté me njé ritém té kufizuar né afrimin real me standardet europiane té mirégenies.

7. Skenarét Baseline kundrejt Riskut

Né vend té njé projeksioni té vetém, ky seksion trajton dy skenaré t&€ mundshém pér 2026—-2027, bazuar né
trendet aktuale dhe paralajmérimet e Bankés Botérore pér rajonin (rritje mesatare e parashikuar rreth 2.8-3%

pér 2026 né Ballkanin Peréndimor, me “rrezige té theksuara né rénie”):

Skenari i Riskut

Faktori Skenari Baseline (bazé)

Rénie e vazhdueshme (si né T1-2026) ul
mbéshtetjen pér shérbimet publike dhe
kérkesén agregate

Vazhdon té kontribuojé modestisht,

Konsumi i geverisé L S ..
q pas normalizimit nga niveli i larté 2025

Konsumi i familjeve

Vazhdon té rritet 3.5-4% duke
mbéshtetur PBB-né

Ngadalésohet nése inflacioni/normat e
interesit rriten ose remitancat ulen

Investimet

Rriten 4% duke reflektuar besim né
ekonomi

Ngadalésohen nése klima e
biznesit/burokracia mbeten pengesé

Tregtia e jashtme

Eksportet vazhdojné té rriten pak mé
shpejt se importet

Deficiti tregtar thellohet nése kérkesa e
brendshme térheq mé shumé import

Borxhi publik

Vazhdon rénien graduale drejt 50% té
PBB (objektivi afatmesém)

Rikthim rritjeje nése konsolidimi fiskal
ngadalésohet ose rritja e PBB bie

Skenarét jané ndértim analitik bazuar né ekstrapolimin e trendeve aktuale dhe paralajmérimeve té pérgjithshme rajonale té

Bankés Botérore; nuk jané parashikime zyrtare té INSTAT, FMN, apo Ministrisé sé Financave.
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8. Shénim metodologjik

Pér tremujorin e paré 2026, INSTAT publikon vetém rritjen reale té secilit komponent té shpenzimeve (p.sh.
konsumi i geverisé —1.36%), jo kontributin e tij né piké pérgindje (pp) né rritjen totale té PBB-sé&, pasi kéto té fundit
publikohen zyrtarisht vetém né tabelat vjetore. Kontributet e paragitura si “té péraférta” pér T1-2026 né kété
raport jané vlerésuar duke shumézuar rritjen reale té secilit komponent me peshén strukturore gé ai komponent

kishte né PBB-né e vitit 2025 (viti mé i fundit me strukturé té ploté té publikuar):
Formula: Kontributi i pérafért (pp) = Rritja reale e komponentit (%) x Pesha e komponentit né PBB (viti bazé 2025)

Kjo metodé (e njohur si “peshim me strukturé té vitit bazé”) éshté standard né analizat paraprake, por ka kufizime:
(a) supozon qé struktura e PBB-sé nuk ka ndryshuar ndjeshém nga 2025 né T1-2026, cka mund té mos jeté
saktésisht e vérteté; (b) nuk pérfshin ndryshimin e inventaréve apo diferencat statistikore, té cilat né 2025 patén
efekt té madh (-2.07 pp); (c) rezultatet jané vlerésime indikative, jo shifra zyrtare té INSTAT. Pér kété arsye, té

gjitha shifrat e kontributit pér T1-2026 né kété raport jané shénuar me péraférsisht.

9. Rreziqet, pasigurité, vlerésimi i cilésisé sé té dhénave dhe kufizimet

9.1 Rrezige dhe pasiguri kryesore

» Té dhénat e 2025 jané semifinale (jo finale) dhe mund té rishikohen nga INSTAT né publikimet e ardhshme dhe
rishikimet historike té INSTAT kané gené ndonjéheré té ndjeshme (0.3-0.5 pp).

» Kontributet pér T1-2026 jané vlerésime té péraférta (shih Seksionin 8), jo shifra zyrtare direkte.

» Rritja rajonale pritet té ngadalésohet (Banka Botérore ka ulur parashikimin pér 2026 nga 3.1% né 2.8% pér
WB6), gjé qé mund té ndikojé edhe Shqipériné pérmes tregtisé dhe investimeve té huaja.

» Geopolitika (tensionet né Lindjen e Mesme, tarifat tregtare SHBA-BE) krijojné pasiguri té jashtme gé mund té
ndikojné eksportet dhe investimet e huaja direkte né Shqipéri, edhe pse efektii drejtpérdrejté nuk kuantifikohet
né kété raport.

» Shifra e deficitit buxhetor (2.3% té PBB) vjen nga njé burim i vetém dytésor (analizé e pavarur, jo raport zyrtar i
konsoliduar) dhe duhet verifikuar me raportin fiskal zyrtar t& Ministrisé sé Financave.

9.2 Vlerésim i cilésisé sé té dhénave (data quality assessment)

Burimi Besueshméria Kufizime
INSTAT — PBB 2025 (vjetore) E larté (zyrtare) Semifinale; subjekt rishikimi
INSTAT — T1-2026 (tremujore) E larté (zyrtare) Nuk jep kontribute né pp pér anén e shpenzimeve
Banka Botérore — WB6 Report E larté (institucionale) Parashikime, jo t€ dhéna faktike; rishikohen

periodikisht

Té dhéna deri né shtator 2025 pér koston e

Ministria e Financave — Borxhi E larté (zyrtare) <hérbimit
Mesatare (dytésore, e Duhen krygézuar me burime zyrtare para
Analiza té pavarura (ACl etj.) . ( y . u . Yq .zu arime zy P
orientuar kritikisht) pérdorimit si fakt
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Té dhénat e disponueshme ofrojné njé bazé té miré pér té kuptuar mekanizmin kryesor té rritjes ekonomike dhe
drejtimin e zhvillimeve makroekonomike né Shqipéri gjaté vitit 2025 dhe fillimit té vitit 2026. Analiza mund té evidentojé
garté ményrén se si éshté formuar rritja e PBB-sé pérmes ndarjes sipas komponentéve té kérkesés agregate, duke
identifikuar rolin e konsumit té familjeve, konsumit publik, investimeve dhe tregtisé sé jashtme. Né vecanti, té dhénat
tregojné njé zhvendosje té réndésishme té burimit té rritjes: nga njé mbéshtetje mé e forté prej konsumit publik né vitin
2025 drejt njé roli mé dominues té konsumit privat né tremujorin e paré té vitit 2026.

Gjithashtu, krahasimi ndérkombétar mundéson vendosjen e performancés shqiptare né njé perspektivé mé té gjeré.
Rritja ekonomike mbi mesataren e Ballkanit Peréndimor dhe dukshém mbi ritmin mesatar té BE-sé dhe Zonés Euro tregon
njé moment pozitiv té ciklit ekonomik dhe njé proces té vazhdueshém konvergjence. Né té njéjtén kohé, analiza e borxhit
publik dhe hapésirés fiskale jep mundési pér té vlerésuar nése kjo rritie po shogérohet me njé pérmirésim té
géndrueshmérisé makroekonomike apo nése kérkon njé riekuilibrim té politikave publike. Megjithaté, analiza aktuale ka
kufizime té réndésishme, veganérisht né vlerésimin e cilésisé sé rritjes dhe jo vetém té madhésisé sé saj. Té dhénat
ekzistuese nuk lejojné njé ndarje té ploté sektoriale té kontributit né rritjen ekonomike. Pér disa sektoré, si industria dhe
bujgésia, ekzistojné vetém sinjale ose burime dytésore, por mungojné té dhéna té plota zyrtare gé té tregojné se cilét
sektoré po krijojné realisht vlerén e shtuar dhe cilét po humbasin peshé né ekonomi.

Njé tjetér kufizim lidhet me mungesén e indikatoréve socialé dhe té tregut té punés. Norma e rritjes sé PBB-sé nuk tregon
né meényré té drejtpérdrejté nése pérfitimet ekonomike jané shpérndaré né ményré té gjeré. Pér té vlerésuar ndikimin
real mbi mirégenien nevojiten té dhéna pér pagat reale, fuginé blerése té familjeve, varfériné, papunésing, cilésiné e
punésimit dhe ndikimin e emigracionit né ofertén e punés. Po ashtu, mungojné disa elemente té réndésishme pér
analizén e ekuilibrave makroekonomiké. Té dhénat aktuale nuk japin ende njé pamje té ploté mbi nivelin absolut té
deficitit tregtar, rezultatin final té deficitit buxhetor apo arsyet konkrete qé kané cuar né uljen e konsumit publik né
tremujorin e paré té vitit 2026. Pa kéto elemente, éshté e véshtiré té pércaktohet nése ndryshimi i strukturés sé rritjes
éshté rezultat i njé normalizimi té planifikuar té politikés ekonomike apo njé reduktim i detyruar i shpenzimeve.

P&r mé tepér, analiza makroekonomike nuk mund té jeté e ploté pa njé vlerésim té faktoréve té jashtém dhe té rrezigeve
strukturore. Ekonomia shqiptare mbetet e ekspozuar ndaj zhvillimeve né turizém, remitanca, ¢mimet e energjisé dhe
kushtet ekonomike né partnerét kryesoré tregtaré. Pér kété arsye, kérkohet njé analizé mé e thelluar e klimés sé
investimeve, konkurrueshmeérisé sé biznesit dhe kapacitetit té& ekonomisé pér té gjeneruar rritje té qgéndrueshme pértej
cikleve té konsumit.

Té dhénat aktuale jané té mjaftueshme pér té analizuar sa éshté rritur ekonomia dhe cilét komponenté kané kontribuar
né kété rritje, por jo ende pér té dhéné njé pérgjigie té ploté mbi pyetjen mé té réndésishme strategjike: a po
transformohet modeli ekonomik shqiptar drejt njé ekonomie mé produktive dhe konkurruese?

Pér njé vlerésim té ploté té cilésisé sé rritjes nevojitet integrimi i burimeve shtesé: Anketa e Fuqisé Punétore nga INSTAT
pér dinamikén e punésimit, statistikat e pagave dhe inflacionit pér fuqiné reale blerése, bilanci i pagesave nga Banka e
Shqipérisé pér géndrueshmériné e sektorit té jashtém, ndarja sektoriale e ploté e VSHB-sé pér burimet reale té rritjes
dhe raportet fiskale té konsoliduara té Ministrisé sé Financave pér pozicionin afatmesém té financave publike. Vetém
kombinimi i kétyre dimensioneve mund té japé njé pamje té ploté nése Shqipéria po pérjeton thjesht njé periudhé
zgjerimi ekonomik apo njé fazé reale transformimi zhvillimor.

Burimet

» INSTAT, “Gross Domestic Product 2025*” (semifinale, gershor 2026) — tabela 2, treguesit sipas metodés sé shpenzimeve.
» INSTAT, “Rritja Ekonomike Tremujore T1-2026" (29 gershor 2026).

» Banka Botérore, “Western Balkans Regular Economic Report” (tetor 2025; pranveré 2026).

» Eurostat, vlerésimet e rritjes vjetore té PBB-sé pér zonén euro dhe BE-27, 2025.

» OECD, “Economic Convergence Scoreboard for the Western Balkans 2025".

» Ministria e Financave e Shqipérisé / Buletini Statistikor i Borxhit, T3-2025; Monitor.al (shkurt 2026).

» Instituti Shqiptar Konservator, “Analizé e projektbuxhetit 2026” (néntor 2025) — burim dytésor, i cituar me kujdes.
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