RELACION
PER

PROJEKTLIGJIN “PER EUROBONDIN QE DO TE EMETOHET
NGA MINISTRI | FINANCAVE DHE EKONOMISE DHE BLERJEN
MBRAPSHT (BUYBACK) TE NJE PJESE TE EUROBONDIT
EKZISTUES, MIRATIMIN E PERJASHTIMEVE NGA TATIMET
E TAKSAT DHE TE PARASHIKIMEVE PER HEQJEN DORE
NGA IMUNITETI NE MARREVESHJET QE DO TE LIDHEN”

I. QELLIMI | PROJEKTLIGJIT DHE OBJEKTIVAT QE SYNOHEN
TE ARRIHEN

Pér efekt té respektimit té kérkesave ligjore, kushtetuese dhe té garantimit té njé
procesi sa mé transparent, ky projektligj ka si géllim gé né marréveshjet gé do té
lidhen nga ministri i Financave dhe Ekonomisé, pér kryerjen e kétij transaksioni
dhe gé i bashkélidhen dhe me objekt miratimin e pérjashtimeve nga taksat té
cdo transaksioni té kryer dhe té parashikimeve pér hegjen doré nga imuniteti, né
marréveshjet gé do té lidhen nga ministri i Financave dhe Ekonomisgé) pér
emetimin e instrumentit “Eurobond” dhe blerjen mbrapsht (buyback) té njé
pjese té eurobondit ekzistues, né pérputhje me ligjin nr.9665, daté 18.12.2006
“Pér huamarrjen shtetérore, borxhin shtetéror dhe garancité shtetérore té huas né
Republikén e Shqipérisé”, té ndryshuar.

Transaksioni i daljes né tregun ndérkombétar népermjet Eurobondit ka natyré té
ngjashme me emetimin e borxhit né tregun e brendshém, népérmjet titujve
qgeveritaré, rasti i obligacioneve me afat maturimi afatmesém/afatgjaté.

Il. VLERESIMI | PROJEKTAKTIT NE RAPORT ME PROGRAMIN
POLITIK TE KESHILLIT TE MINISTRAVE, ME PROGRAMIN
ANALITIK TE AKTEVE DHE DOKUMENTE TE TJERA
POLITIKE

Projektligji 1 propozuar éshté parashikuar né programin e pérgjithshém analitik
té projektakteve gé do té paragiten pér shqyrtim né Késhillin e Ministrave gjaté
vitit 2018.

I1l. ARGUMENTIMI | PROJEKTLIGJIT LIDHUR ME PERPARESITE,
PROBLEMATIKAT, EFEKTET E PRITSHME

Eurobondi éshté njé instrument me afat maturimi mé shumé se njé vit, i cili
emetohet né monedhé té huaj né tregun ndérkombétar. Eurobondi i paré pér
Republikén e Shqipérisé éshté emetuar né vitin 2010, ndérkohé dalja e dyté né
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tregjet ndérkombétare té kapitalit éshté béré né vitin 2015, ku éshté emetuar
eurobond me madhési 450 000 000 (katérqgind e pesédhjeté milioné) euro, me
afat maturimi 5-vjecar dhe me njé normé interesi 5.75%, i cili maturohet mé 12
néntor 2020.

Emetimi i eurobondit né tregjet ndérkombétare né vitin 2018, me madhési
maksimumi deri né 500 000 000 (peséqgind milioné) euro, me afat maturimi 5-
10 vjet vlerésohet si ményra optimale si pér té plotésuar nevojat pér financim
pér dy vitet né vijim, ashtu edhe pér té mundésuar optimizimin e menaxhimit
aktiv té detyrimeve té borxhit né periudhén afatshkurtér dhe afatmesme, do té
shogérohet me blerje mbrapsht (buyback) té njé pjese té eurobondit ekzistues
450 000 000 (katérgind e pesédhjeté milioné) euro qé maturohet mé 12 néntor
2020. Emetimi i kétij instrumenti éshté né pérputhje té ploté me objektivat e
strategjisé afatmesme té menaxhimit té borxhit publik, té hartuar nga Ministria e
Financave dhe Ekonomisé.

Dalja e Shqipérisé sérish né tregjet ndérkombétare té kapitalit pas 3 vjetésh
mungese éshté njé sinjal mjaft pozitiv pér sa u pérket kredencialeve té vendit
toné dhe rritjes sé besimit té investitoréve né ekonominé e vendit. Gjithashtu,
emetimi me sukses i eurobondit do té ishte njé garanci mé shumeé pér sa i pérket
pérmirésimit té strukturés sé borxhit dhe uljes sé kostos né portofolin e borxhit.

Né kété eurobond synohen té futen disa elemente té reja si zgjerimi i formatit
(me 144A) pér té rritur aksesin né tregjet e SHBA-ve pérveg tregjeve evropiane
dhe menaxhimi i detyrimeve népérmjet Buyback.

-Procedura Buyback me ankand blerjeje mbrapsht (tender offer) maturimi i
parakohshém

Buyback éshté njé proceduré e cila té lejon té térhegésh para kohe (para
maturimit) njé instrument ekzistues (ndryshe blerje mbrapsht e njé titulli).
Blerja realizohet me shumat e marra nga emetimi i eurobondit té& ri. Kjo
proceduré éshté brenda kuadrit ligjor bazuar si tek ligji i borxhit dhe te
marréveshja me Bankén e Shqipérisé.

Buyback gjen njé aplikim té réndésishém né praktikat ndérkombétare té
menaxhimit té borxhit publik. Praktika ndérkombétare tregon se éshté njé
ushtrim i cili ka disa pérftime si cilésore ashtu dhe sasiore.

Procedura e Buyback-ut éshté pérdorur né tregun e brendshém té titujve
geveritaré né vitin 2015 pas daljes né tregun ndérkombétar. Njé objektiv i
réndésishém pér zbatimin e Buyback-ut éshté ulja e riskut té rifinancimit
sidomos né vitin 2020 kur nevojat jané relativisht té larta (mbi 700 min euro).
Gjithashtu, né bazé té pritshmérive parapagesa né vitin 2018 pér instrumentin qé
maturohet né vitin 2020 mundéson dhe njé kursim té mundshém.



Ministria e Financave dhe Ekonomisé ka rreth njé vit qé éshté duke u angazhuar
dhe duke ndérmarré té gjitha masat e nevojshme pér njé emetim té suksesshém
té kétij instrumenti.

Procesi i emetimit té eurobondit ka kaluar né disa etapa té réndésishme, midis té
cilave:

1. Eshté ndryshuar baza ligjore pér té akomoduar daljen né tregjet
ndérkombétare té kapitalit, duke filluar gé nga viti 2015, me géllim rritjen e
fleksibilitetit t¢ huamarrjes me instrumente financiare qé shtetit shqgiptar t’i
lehtésohet aksesi né tregjet financiare ndérkombétare duke synuar né uljen e
kostos sé huamarrjes shtetérore.

2. Rregullimin ligjor ku nivelet e huamarrjes shtetérore té pércaktuara né ligjin
e buxhetit té zbatohen né ményré fleksibél pér té garantuar nivele mé té
kénagshme té kostove.

3. Jané pérzgjedhur rregulluesit kryesoré (Joint Lead Managers) té cilét do té
drejtojné procesin e emetimit té eurobondit. Kéto banka jané Citi, Banca
IMI, Societe Generale, me eksperiencé né tregjet e kapitalit dhe
transaksionet financiare. Kéto banka do té menaxhojné pérmbushjen e té
gjitha detyrimeve procedurale dhe teknike té nevojshme pér realizimin e
emetimit té eurobondit dhe do té rrisin interesin e investitoréve gé do té jené
blerésit e kétij instrumenti.

4. Eshté pérzgjedhur késhilltari ligjor ndérkombétar pér Shqipéring, Dechert
LLP, konsulenti ligjor i vitit 2015.

5. Jané organizuar njé séré takimesh me bankat/institucionet ndérkombétare pér
té marré informacion mbi mundésité dhe kushtet e emetimit té njé eurobondi
né tregjet ndérkombétare gjaté vitit 2018.

Duke marré né Kkonsideraté parashikimet e deritanishme té bankave
ndérkombétare gé shfagén interes pér eurobondin shqgiptar, mbi kohén mé té
miré pér realizimin e kétij transaksioni, Ministria e Financave dhe Ekonomisé
éshté duke punuar me intensitet té larté gé brenda muajit tetor 2018 Shqipéria té
dalé né tregun ndérkombétar me eurobondin e ri. Sipas vlerésimeve té
paragitura nga bankat ndérkombétare, Shqipéria né 2018 ka mundési qé té
pozicionohet mé miré se né vitin 2015 né tregun ndérkombétar.

Ky vlerésim mbi njé pozicionim té mundshém mé té favorshém té Shqipérisé né
tregun ndérkombétar bazohet né:

— konsolidimin fiskal té realizuar né vitet e fundit té materializuar né
balanca primare pozitive dhe vendosjen e nivelit t& borxhit né njé
trajektore té géndrueshme rénése, né pérputhje té ploté edhe me
rregullat fiskale té pércaktuara né vitin 2016 né ligjin organik té
buxhetit;

— pérshpejtimin e vijueshém pér disa vite rresht té rritjes ekonomike
bazuar né pérmirésimin e fondamenteve ekonomike dhe pritshmérité
pozitive pér perspektivén afatmesme dhe afatgjaté;



— reformimin substancial deri mé tani né menaxhimin e financave
publike dhe pritshmérité pozitive pér ecuriné né vijim;

— térésiné e reformave né njé séré fushash té tjera té realizuara deri me
tani dhe ato té planifikuara pér né vijim;

— progresin relativisht té kénagshém deri mé tani né kuadér té integrimit
né BE dhe perspektiva né vijim.

Financimi i siguruar nga eurobondi do té shérbejé :

1. pér té plotésuar né ményré optimale nevojat pér financim té viteve
2019 dhe 2020;

2. pér té mundésuar njé menaxhim té optimizuar té detyrimeve dhe
instrumenteve té borxhit publik.

IV. VLERESIMI | LIGJSHMERISE, KUSHTE'I:UTSHI\/IERISE DHE
HARMONIZIMI ME LEGJISLACIONIN NE FUQI VENDAS E
NDERKOMBETAR

Ndryshimet e propozuara né térési jané né pérputhje té ploté me Kushtetutén
dhe legjislacionin né fuqi.

Pér sa mé sipér, duke marré parasysh kompleksitetin e transaksionit té ndikuar
nga ecuria e kushteve té tregut financiar ndérkombétar né lidhje me sigurimin e
fondeve monetare, né pérputhje dhe me sugjerimet e bashkérregulluesve
kryesoré (Joint Lead Managers), té cilét drejtojné procesin e eurobondit si dhe
ndjekin né kohé reale kushtet e tregut financiar ndérkombétar, i cili mund té
pésojé ndryshime nga piképamja kosto/risk pér realizimin e transaksionit, me
géllim arritjen e daljes me eurobond brenda muajit tetor 2018, kérkohet qé
projektligji té kalojé me proceduré té pérshpejtuar dhe ligji té hyjé né fuqi
menjéheré.

V.VLERESIMI | SHKALLES SE PERAFRIMIT ME ACQUIS
COMMUNAUTAIRE (PER PROJEKTAKTET NORMATIVE)

Projektligji nuk synon pérafrimin me legjislacionin komunitar.

VI. PERMBLEDHJE  SHPJEGUESE E PERMBAJTJES SE
PROJEKTAKTIT

Pojektligji ka dy nene nga té cilat né nenin 1 pércaktohet se né marréveshjet gé
do té lidhen nga ministri i Financave dhe Ekonomisé pér emetimin e
instrumentit “Eurobond” dhe blerjen mbrapsht (Buyback) té njé pjese té
eurobondit ekzistues 450 (katérgind e pesédhjeté milioné) euro, gé maturohet né
vitin 2020, né pérputhje me ligjin nr.9665, daté 18.12.2006, “Pér huamarrjen
shtetérore, borxhin shtetéror dhe garancité shtetérore té huas né Republikén e
Shqipérisé”, té ndryshuar, dhe thelbésisht sipas kushteve té pércaktuara né
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tekstin e tyre, gé i bashkélidhen kétij ligji, lejohen parashikimet pér hegjen doré
nga imuniteti.

Ndérsa né nenin 2 pércaktohen mbajtésit e titujve té eurobondit, menaxherét
bashkédrejtues dhe manaxheri pér blerjen mbrapsht té njé pjese té eurobondit
ekzistues 450 000 000 (katéqgind e pesédhjeté milioné) euro, gé maturohet né
vitin 2020, sipas pércaktimeve né marréveshjet bashkélidhur, pérjashtohen nga
tatimi mbi té ardhurat, nga tatimi mbi vlerén e shtuar dhe ¢do tatim apo taksé
tjetér né Republikén e Shqipérisé pérkatésisht nga té gjitha transaksionet dhe
veprimtarité gé lidhen me emetimin, mbajtjen, ruajtjen e tregtimin e
eurobondeve dhe me blerjen mbrapsht té njé pjese té eurobondit ekzistues 450
000 000 (katérgind e pesédhjeté milioné) euro, gé maturohet né vitin 2020.

VII. INSTITUCIONET DHE ORGANET QE NGARKOHEN ME
ZBATIMIN E PROJEKTAKTIT

Me zbatimin e kétij projektligji ngarkohet Ministria e Financave dhe Ekonomisé

VII.MINISTRITE, INSTITUCIONET DHE PERSONAT DHE OQE
KANE KONTRIBUAR NE HARTIMIN E PROJEKTAKTIT

Ky projektligj éshté dérguar pér konsultim té brendshém né Ministriné e
Drejtésisé, Avokaturén e Shtetit, Ministriné pér Evropén dhe Punét e Jashtme,
Bankén e Shqipérisé, té cilat dérguan géndrimin e tyre zyrtar.

IX.RAPORTI | VLERESIMIT TE TE ARDHURAVE DHE
SHPENZIMEVE BUXHETORE

Transaksioni 1 emetimit té eurobondit ka efekte financiare, té cilat jané
parashikuar dhe do té pérballohen nga buxheti i shtetit.

KESHILLI I MINISTRAVE



