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Monitori Fiskal mbi Pasuriné Publike, FMN

“Pasuria publike e ka vleren
té paktén sa dyfishi i PBB-sé&”
“Menaxhimi profesional mund te sillte
té ardhura ekstra, té barabarta me
aq sa ekonomité e pérparuara

arketojne ne vit ne forme tatimi mbi biznesin’

Christine Lagarde, tetor 2018




Analiza fiskale zakonisht pérgendrohet te borxhi

Jo financiare

Financiare

Aktivet Detyrimet



Pasqyra e bilancit e sektorit publik e shton informacionin
pér aktivet dhe detyrimet jo borxh

Jo financiare

Ndértesa, troje, makineri

Financiare

Mjete monetare, rezerva

Aktivet Detyrimet



Kéto aktive e kané vierén 101 trilion $ ose 219% e PBB-
sé né 31 vende

Jo financiare

Financiare

Mjete monetare, rezerva

Aktivet Detyrimet



Qeverité kané né doré njé “minieré ari”

Vlera pér segment aktivi

(trilion USD)
20 - “ % . Vlera kontabél
e . * Kryesisht nivel
60 "‘Ei"! kombétar
60 -
« Vlera e tregut
o * Nivel rajonal
dhe vendor
y « Pasurité
. paluajtshme
5 o 12
0

Fondet e Fondet Rezervate Shogérité e Fondete SSHK1 Individét e
instrumentev shtetérore  bankés sigurimeve pensionit pasur
e mbrojtése té investimit gendrore

Burimi: Banka Botérore, Pasuria publike e kombeve (2015); 1. Individé me vleré neto te larte té pasurisé.



Pasuria publike — sjell té ardhura, nése menaxhohet né
meényré profesionale

Aktive komerciale publike

Aktive operative

Transporti

Ndérmarrjet
komunale

Shérbimet
financiare

Rrugé (rrugé me
pageseé)
Hekurudha
Aeroporte dhe porte

Energjia
Ujésjellés-kanalizime

Bankat

Shogérité e sigurimit
Ofruesit e kredive
hipotekare

Aktive reale

Ndértesa

9 Toka dhe troje

Burimi: Pasuria publike e kombeve (2015); Shénim: Aktivet komerciale nuk pérfshijné “aktivet e politikave” si¢ jané ato qé kérkojné financim népérmijet tatimeve.

Né pérdorim té njésive publike
Né pérdorim té paléve té treta
Jo né pérdorim

Troje té ndértuara
Toké e pandértuar



Njésoj si IKEA dhe McDonalds — edhe geverité marrin
pjeSE né tregun e pasurive té paluajtshme?

DyBAl
O

f
Buénos

Walmart




Vlerat e fshehta né pasurité e paluajtshme

1/4 e tregut gjithse] 1 x PBB

Private
B Neé pronési publike




Bashkia Boston — Pasqgyrat Financiare 2016

Pasqgyra e bilancit

(miliard USD)

Aktivet

- nga té cilat pasuri té paluajtshme

Pasuria neto

Detyrimet

-0.8

3.8

. ) /
L

4.6

Prona té paluajtshme

Vlera kontabél 1,4 $

39X

Orientuese
Vlera

$55




Kthimi 1 mundshém

Qindarka e ardhur si kthim mbi aktivet éshté gindarké e kursyer nga tatimet

3% YIELD 4.1

2% YIELD 2.7

1% YIELD 1.4

CAPITAL PLAN - 0.4
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Xhamajka dhe Singapori e fituan pavarésiné rreth 50 vite mé paré,
dhe kané popullsi, jetégjatési, PBB dhe PBB/frymé té ngjashme.
Singapori éshté sa Lagosi | Nigerisé, por me popullsi mé té vogél.
Nuk kishte burime té réndésishme apo mjete realiste pér té vijuar ekzistencén.




“Nje prej iluzioneve tragjike ge
ushqgejné shumé vende éshté
nocioni se politikanét dhe népunésit
Civilé jané té zoté té kryejné
me sukses funksionet
e iniciativés private.

Eshté interesante se
pavarésisht nga sa dihet e éshté provuar,
Ky besim nuk largohet.”

Goh Keng Swee,
Ish Zévendéskryeministér i Singaporit, 1972

b
&

Singapori e vecoi politikén ekonomike nga administrimi i aktiveve publike
duke e futur geverisjen brenda fondeve té pasurisé publike — Temasek (“operacional®) dhe GIC (“likuiditeti”)

cka ndihmoi né financimin e zhvillimit ekonomik té kétij gytet-shteti,
ndersa HDB (“strehimi”) pajisi thuajse 80% te shtetasve me strehim publik
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= Suedia nuk i privatizoi aktivet publike, por e béri profesionale geverisjen e tyre




Eksperimenti suedez

“Elefanti i fshehte” Konsolidimi befasoi
Pronari mé i madh i biznesit né vend 0] =
- Sa njé e katérta e sektorit té biznesit o) Me;g;a;:ee:?: e
» Disa prej shogérive mé té médha, sipas 30 t& sektorit privat, s& bashku
vlerés dhe sipas garkullimit afarist )
+ Punédhénési mé i madh né vend N
Té gjitha modelet e biznesit u cenuan nga &
« Globalizimi &
» Liberalizimi i tregjeve
- Teknologjia (interneti, telefonia celulare) 45,000 |
2000 |
25000
15000
oo I T
Sindikatat, tatimpaguesit dhe komuniteti | :Q S S EEF P 2850 %i&&é\%ﬁ@@&o\o}&o

biznesit- me interesa té ngushta vetjake
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Futja e njé kulture kapital

Konsolidimi | drejtimit té brendshém “Sikur te ge ne pronesi private”

Transparenca e portofolit né térési dhe pér ¢do pjesémarrje — “Sikur té ge

100 1 portofol i listuar né bursé”
90 1 Maksimizimi i vlerés si objektiv i vetém
80 - +  Kalimi te té treté i té gjithé objektivave té politikave, subvencioneve
70 - dhe “detyrimeve pér shérbime universale”
Struktura e kapitalit komercial pérfshiré
60 e 3y .
+  Politikén pér dividendé komercialé
50 1 «  Sistemet e stimujve pér té gjithé punémarrésit
40 4 Profesionalizimi i késhillave pér delegim té pérgjegjésisé, kultura e
30 ndryshimit — rekrutimi rishtazi i:
* Anétaréve té jashtém té késhillave — 85%
201 +  Drejtoréve té pérgjithshém — 75%
10 1 +  Shefave té financés — 50%
0
& X & (%] I3 I < 2] .S (%] e & X
& ¥ DI S
& £ & ¢ &
) S %

Gjithsej 63 shoqéri tregtare -
6 mé té médhaté mé shumé se 80% té vlerés

16



Puna aktive duke | dalé pér zot reformés ndihmol né
transformimine ekonomisé

Forcol rritjen ekonomike Ua kalol tregjeve

Metamorfoza e portofolit publik

« Pérforcim i rritjes ekonomike - 560 560 0
« Pérmirésim i kthimeve nga ndérmarrjet publike 500 f— - - 350
« Intensifikim i konkurrencés né treg _ 01—
« Rritje e produktivitetit dhe nxitje e frenimit t& 5 =0
inflacionit w4001 | ey &
Puna mé e madhe pér privatizimin qé éshté béré ° -
ndonjéheré né Suedi £ 300 - - 200 2
* Né total mé shumé se 30% e portofolit e - g
* Me vleré 150 miliard SEK, thuajse 4 heré mé § 200 - x
shumé se mé paré S L 100
« Pavarésisht se priviatizim nuk ge objektivi 100
Suksesi me derregullimin gé né fillim P
 solli rénie té konsiderueshme té ¢cmimeve né kéta 0 0
sektoré nga fundi i shekullit XX né fillim té . . . .
. Listed Non-listed s Accumulated Disposals Since Jan 1999 e AFGX
shekullit XXI

Rritja né vleré e portofolit — dyfishi | tregut té kapitalit

Burimi: Pasuria publike e kombeve (2015); Botime té geverisé suedeze. 17
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Pengesat ndaj zhbllokimit té vlerés né pronésiné publike

Mungesa e kontabilitetit modern

@

Paaftésia pér té menaxhuar riskun fiskal
Mungesa e llogaridhénies

Shpérndarje e pamjaftueshme kapitali
Kosto mé e larté e kapitalit

é Ndérhyrje e parregullt politike Qeverisja e dobét sjell

» cuarje dém té burimeve,
Perspektiva financiare me buxhet afatshkurtér binte ndesh me nevojat pér detyrime té fshehta dhe. si
investime afatgjata v . -
Obijektivat e pérzier pengonin harmonizimin e interesave perfund|m, korru psion.

e Pronési e copézuar

Interesat e ngushté mbronin status kuoné & pengonin konsolidimin e
menaxhimit

Burimi: Pasuria publike e kombeve (2015) 18



Vlera e aktiveve fshihet — pa kontabilitet modern

Escola Municipal Cicero Pena né plazhin luksoz Copacabana né Rio de Janeiro

T
..,.,(“ ;'QL‘.‘I‘ ll,‘.; oi‘& :
ide 'l ’.'4-“ CFE Ty ~ oo a e 4

Shkollé publike né proné bregdetare Zhvendosja — rrit t& ardhurat e gytetit dhe rezultatet e nxénésve

Burimi: Tanzi dhe Prakash, Kostoja e geverisjes dhe kegpérdorimi i pasurive publike, (Material pune i FMN-sg&), 2000 19



Kontabiliteti me bazé monetare dhe kontabiliteti me té

drejta dhe detyrime té konstatuara

Perspektiva monetare Perspektiva e vlerés
| pérmiréson flukset monetare pérmes rritjes sé hapésirés Pérmiréson flukset monetare dhe vierén, pérmes zhvillimit
dhe tarifave pér parkim — alternativa do té ishte shitja e té gjithé aktivit té aktivit
: Sitata ..
Situata imizim: . Maksimizimi:
Optimizim: fillestare:

fillestare: +100 autovetura Apartamente + parkim

500 autovetura 500 autovetura

“Pérdorimi aktual” — kufizon vilerén e aktivit “Pérdorimi mé | miré” — maksimizon vlerén dhe flukset monetare

Pa njé kontabilitet modern i cili té njohé vierén e aktiveve, geverité rrezikojné privatizimin ose

lidhjen e Partneriteteve Publike Private (PPP) pér té evituar rritjen e borxhit

20



Shogéri holding — né té njéjtat kushte me sektorin privat

Qeverisje mé e miré

Transparenca:

« Kontabilitet modern, njésoj si
pér shogérité e listuara né
bursé

Izolim politik:

« Distancé si mes paléve té
tregut, nga influenca
afatshkurtér politike

Objektiva té qarté:

* Mundéson menaxhim
profesional té aktiveve, pér té
arritur maksimizim té vlerés

Burimi: Pasuria publike e qyteteve (2017)

Efekti financiar

Maksimizimi i portofolit:

Vendosja e ¢do aktivi né
pérdorimin mé produktiv

Instrumenti i zhvillimit:

Té hyrat nga investimet mund
té ri-investohen né fond

Pérfitimet pér shogériné

Instrumenti i financimit:

Dividendi nga fondi mund té
paguhet pér shpenzime té tjera
publike, pérfshiré:

« Kujdesi shéndetésor

e Arsimi

e Infrastruktura

etj.

21
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Fokusi te puna kryesore — kycli | suksesit

* Risk mé i larté dhe kthime mé té uléta
Grumbullim = turbullim « Pengon kapitalizimin
« Shpérgendron menaxhimin

* Heqgje pronésie e copézuar

* Ndarje e njéhershme né subjekt té brendshém

« Pasurité e paluajtshme né shogéri té
brendshme pér pronat

Tri ményra pér ta thjeshtuar

« Specializimi sjell kthime mé té larta
Pérfitimet e * Minimizimi i risqeve

ndarjes sé qarté « Pérvoja mbi menaxhimin e aktiveve jo

Kryesore

22



3 hapa té thjeshté — pér té zhbllokuar pasuriné publike

3/?

i]e
Maksimizimi i portofolit

« Hartohet plani i biznesit
* Vihen aktivet né

Ngrihet institucioni pérdorim produktiv
@/@ «  Themelohet subjekti ose maksimal
_ subjektet
Harta e aktiveve Transferohen aktivet
» Hartohet lista e aktiveve * Emérohet késhilli dhe
» Kryhet vlerésim orientues audituesit

Cojné pérpara zhvillimin ekonomik dhe investimet

23






Financimi 1 zhvillimit ekonomik

TEMASEK ™

275 miliard $ pjesémarrje né cdo sektor

Fond investimi né pronési té geverisé, me fokus te vlera e géndrueshme

né kohé
Gjurma globale dhe mbulimi i té gjithé sektoréve té médhenj nga portofoli
Synimi éshté krijimi i vlerés publike

Qeverisje profesionale

Transparenca: Standardet e auditimit té Singaporit

Izolimi politik:
Anétar té jashtém té pavarur né késhill nga sektori privat
Ndérhyrja ndalohet me kushtetuté

Objektiva té garté: maksimizim i géndrueshém i vlerés

Burimi: Fagja né internet e shoqérisé, raporte vjetore & té dhéna financiare

15% kthim gé prej themelimit

Kthimi mbi kapitalin ne¢to (%)

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Siguron fonde pér shoqgériné

=3 miliard $ 15%
ne vit

! !

buxhetin e Singaporit aksionarin prej vitit
1974

25



Sistem transporti pa tatime QMTR

Biznesi ka né gendér hekurudhén Kthime dhe dividendé té géndrueshém
Ndérton, shfrytézon hekurudha dhe zhvillon trojet pérreth né 7 gytete Kthimi mbi kapitalin n¢to (%)
Shoqeéri e listuar, 75% né pronési té geverisé

Modeli “Hekurudha + Prona” gézon admirim té gjeré

10
9 9 8 .
——————————————————————————————————————————————— D8
2012 2013 2014 2015 2016
Qeverisje e shéndoshé & objektiva té qarté Nga suksesi | MTR-sé pérfitojné qytetarét
Transparenca: Kontabilitet sipas SNRF-ve & e listuar né bursén e Hong
Kongut
Izolimi politik: Anétaré té jashtém té késhillit té zgjedhur né ményré 140.000 +300km
profesionale $617M rtament
Objektiva té garté: Maksimizimi i vlerés ARG €
sUbvencion. hekurudhé e re,
Diyidendi i ra ndéfuar M€ planet aktuale
geverisé né 2016 1985-2025

Burimi: Pasuria publike e qyteteve (2017), Fagja né internet e shogérisé, raporte vjetore & té dhéna financiare 26



Ndértimi 1| iInfrastrukturés dhe banesave

¥ Jemhusen ¢

Pronari i pronave té hekurudhés suedeze

Shoqéri tregtare térésisht né pronési té shtetit

Themeluar mé 2001 me ndarje nga operacionet hekurudhore
Portofol 2 miliard $ né pasuri té paluajtshme pérfshiré stacionet
hekurudhore, trojet, terminalet e mallrave dhe ndértesat e zyrave

Respekton parimet e drejtimit té

brendshém

Transparenca: Kontabiliteti sipas SNRF-ve

Izolimi politik: Anétaré té jashtém té késhillit té zgjedhur né ményré
profesionale

Objektiva té garté: Maksimizimi i vlerés

Kthime té shéndetshme

Kthimi mbi kapitalin ne¢to (%)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Projekte me ndikim né ekonomi

- ~400 +2.000

1,5 miliard $ ~400
vende{ pune
l té krijuara &
prané banesq_tg ndértuara
Investime n€  giacioneve, plotésisht ose
infrastrukturé 2016 vizitoré ng  Pleseérisht
transporti stacione né dité

Burimi: Pasuria publike e qyteteve (2017), Fagja né internet e shogéris€, raporte vjetore & té dhéna financiare 27



Nga lagje e varfér né gendér novacioni

LCR &k

Rindértimi i stacionit “King’s Cross”

Administron dhe zhvillon troje pér rrjetet hekurudhore publike dhe pérreth
tyre

Shfrytézon sektorin privat pér ndikimin mé té miré né zhvillimin e
transportit hekurudhor té shpejtésisé sé larté, banesave dhe hapésirés pér
zyra né troje publike

Respekton parimet e drejtimit té

brendshém

Transparenca: Kontabiliteti sipas SNRF-ve

Izolimi politik: Anétaré té jashtém té késhillit té zgjedhur né ményré
profesionale

Objektiva té garté: Maksimizimi i vlerés

1. Viti fiskal i LCR-sé pérfundon mé 31 mars
Burimi: Fagja né internet e shogérise, raporte vjetore & té dhéna financiare

Kthime té médha

Kthimi mbi kapitalin ne¢to (%)

20 59
—————————————————————————— 45— - @19
1
-1
2011  2012! 2013t  2014! 2015'  2016*
Projekte me ndikim né ekonomi
- 7 +10.000
370 milion £ 13
l projektet
aktuale pér banesa té ndértuara
. .. hekurudhé té rishtazi
dividend .per hpeitési .. Zhvillimet
Thesarin SNPEIIESISE i Lale
Sé larté

28



Zhvillimi I njé qyteti brenda qytetit HarenciTy = @

Nj& gendér e re gyteti Kthime té shéndetshme prej 8% 2014

'"15
Shoqéri né pronési té bashkisé, e themeluar mé 1997 Kthimi mbi kapitalin n¢to (%)
Rindértim i lagjes sé portit, pér ta kthyer né gendér té aktivitetit tregtar dhe 9
kulturor
Investime té médha né objekte kulturore, strehimi, komercialedhe @~ —~~"~7 """ T T T T T T T T T T T T T T TT T TTT 6_ ——————————— D8
arsimore
2014 2015

— . ) Ka kontribuar pér té gené njé gendér
Drejtimi i brendshém i paqgarté dinamike qytef

Transparenca: Nuk ka raportet financiare publike
Izolimi politik: Nuk ka informacion publik pér procedurén e emérimit té

anétaréve té kashillit ,é e o 3 12 14,000
Obijektiva té garté: Objektivi i deklaruar - 45,000
éshté maksimizimi i vlerés e l
objekte té
reja arsimore
financim i sallés vende té reja  6,5-7 mijé
koncertore pune njési banimi

1. Paraget vetém 2014-2015, ngagé té dhénat historike jané té kufizuara.
Burimi: Pasuria publike e qyteteve (2017), Fagja né internet e shogéris€, raporte vjetore & té dhéena financiare. 29



Pasurité e paluajtshme financojné metroné

BYRHAVN  ¢=

Objektivi pér té financuar rrjetin e metrosé Kthimi mbi kapitalin mesatarisht 24%

Kryesisht né pronési té bashkisé dhe 5% té shtetit. Kthimi mbi kapitalin neto (%)
UWF mé i madh né Evropé (1.290 akra)

themeluar né 2007 44
Zhvillon bregun dhe lagjen Orestad 30 27
——————————————————————————————————————————————— @ 24
8 9
2012 2013 2014 2015 2016
Né thelb, fond kombétar Ka financuar strehim, universitete et;.
Transparenca: aktivet mbahen me vlerén e tregut (jo SNRF)
Izolimi politik: varet nga geveria e shtetit, me dorézani shtetérore 2%
Objektiva té qarté: model i riciklimit té aktiveve, R A 33,000
domethéné, shitja e tokés né vend té zhvillimit t&é aktivit brenda subjektit e 100,000
" l
fitimet pJérdoren njési té reja
pér té financuar banimi té vendeta reia
zgjerimin e ndértuara J

metrosé CPH

Burimi: Pasuria publike e qyteteve (2017), Fagja né internet e shogéris€, raporte vjetore & té dhéna financiare

pune té krijuara

30



Pasurité e paluajtshme ju paguajné pensionin vasakronan

>

158 miliard $ portofol pasurie té paluajtshme

Themeluar pas shkrirjes sé Agjencisé sé Pronave Shtetérore Suedeze
Administron projekte rindértimi dhe zgjerimi
178 prona me sipérfage totale 2,4 milion m?

Qeverisje profesionale

Transparenca: Ndjek standardet e kontabilitetit SNRF
Izolimi politik: Anétaré té jashtém té késhillit

té zgjedhur né ményré profesionale

Objektiva té qarté: Objektivi i deklaruar

éshté maksimizimi i vlerés

Burimi: Fagja né internet e shogérise, raporte vjetore & té dhéna financiare.

Kthime atraktive mbi kapitalin

Kthimi mbi kapitalin ne¢to (%)

35
24
s 16 o e @19
8
2012 2013 2014 2015 2016
Shtépi dhe zyra té reja té krijuara
>7.000
240% ~500

!

banesa té reja
po ndértohen né
Kimlingen e Veriut

vende pLine té
Krijuara
né Vasakronan,
Parkun e Shkencave
té ndértuar né Upsala

31

rritje e halésirés né
gendér té
Stokholmit



