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2. ZHVILLIMET MAKROEKONOMIKE NE SHQIPERI GJATE
GJASHTEMUJORIT TE PARE TE VITIT 2011

Gjatétremujoritté parét€ 2011 ekonomia shqiptare &shté rritur, e mbéshtetur
kryesisht nga kérkesa e brendshme por edhe nga ritmi mé i larté i zgjerimit t&
eksporteve dhe rritja e moderuar e importeve, t& cilat jané reflektuar né njé
pérmirésim té deficitit tregtar. Sidogofté, né tremujorin e dyté, vlerat negative
t& deficitit t& bilancit tregtar jané rritur dhe kontributi i tij né rritien ekonomike
éshté pérkegésuar. Konsumi privat vijon t& zhvillohet me ritme t&€ ngadalta,
pér shkak se niveli i punésimit dhe t& ardhurat nga paga kané shénuar njé
rritie t& moderuar dhe prirja per kursim shfaget e géndrueshme. Dérgesat e
emigrantéve vazhdojné t& shénojné rénie duke ndikuar negativisht né nivelin
e konsumit né vend.

Zhvillime té ngjashme ngadalésimi vérehen dhe né investimet né vend,
duke reflektuar edhe ngadalésimin né terma t& kreditimit dhe shpenzimeve
kapitale t& politikés fiskale. Né fund t& gjashtémujorit t& paré té vitit 2011,
teprica e kredisé té sektorit bankar éshté ngjitur né vlerén 518.7 miliardé leké,
rreth 32.5 miliardé leké ose 6.6 pér gind mé shumé se né fundin e vitit 2010.
Ritmi i rrities sé kredisé né gjashtémujorin e paré té vitit 2011 éshté 2.2 piké
pérgindje mé i larté se né té njéjtén periudhé t& nié viti mé paré. Megjithaté,
investimet private jané mbéshtetur nga pérmirésimi i likviditetit né sektorin
bankar pérmes rrities sé depozitave. T& gjithé sektorét e ekonomisé, industri,
shérbim dhe ndértim kané shénuar njé rritie 1& shfrytézimit t& kapaciteteve
edhe pse vijojné t& mbeten poshté mesatares afatgjaté t& kétij treguesi.

Né gjashtémujorin e paré té vitit 2011, politika fiskale nuk arriti t& plotésojé
nivelin e parashikuar t& t& ardhurave dhe t& shpenzimeve, dhe krijoi nijé
deficit buxhetor gé i shérbeu si stimul ekonomisé. Pérgindja e realizimit t&
planit vietor ishte respektivisht né nivelin 42.9% pér té ardhurat dhe 44.5%
pér shpenzimet. Né& krahasim me njé vit mé paré, né fund t& periudhés, té
ardhurat e pérgjithshme shénuan njé rritje t& ulét vietore prej 1.1%, ndérsa
shpenzimet e pérgjithshme u rritén me 7.7%, duke kontribuar né rritien e
deficitit buxhetor né njé nivel prej 26.9 miliardé leké. Stoku i borxhit publik
u rrit me 5% krahasuar me fundin e vitit 2010, duke shénuar njé rritie mé té
madhe té stokut t& borxhit t& brendshém né krahasim me até té jashtém.

Né fund t& muaijit gershor 2011, deficiti i llogarisé korente vlerésohet né
masén 588.5 milioné euro ose 14 pér gind t& PBB-s&, duke u zgjeruar me
rreth 4.9 piké pérqgindje né krahasim me njé vit mé paré. Gjithsesi, krahasuar
me fundin e vitit 2010, deficiti i llogarisé korrente &shté ngushtuar me 2.8
piké pérgindje. Deficiti i bilancit tregtar shénon vlerén 1053.4 milioné euro
né t& njéjtén periudhé, 14 % mé shumé se njé vit mé paré. Né terma t&¢ PBB
deficiti i bilancit tregtar pérbén 24.5%, rreth 4.2 piké pérgindje mé shumé

34 Banka e Shqipérisé



Raporti i Stabilitetit Financiar pér gjashtémujorin e paré t€ vitit 2011 |
se njé vit mé paré, por duke u ngushtuar me 1.6 piké pérgindje krahasuar
me fundin e vitit 2010. Kéto zhvillime reflektojné ritmet pozitive t& rritjes
sé eksporteve me 12% né terma vietoré, krahasuar me rritien prej 13% té
importeve. Gjaté gjashtémujorit t& paré t& vitit 2011, prurjet neto valutore
té llogarisé kapitale dhe financiare kané shénuar vlerén 434.9 milioné euro,
rreth 41% mé shumé se njé vit mé paré. Investimet e huaja direkte dhe ato
t€ portofolit jané ngushtuar né terma vijetoré pérkatésisht me 15% dhe 68%.
Gijithsesi, pérmirésimi i transfertave kapitale &shté reflektuar né nié bilanc
pozitiv t& llogarisé financiare dhe kapitale prej 9.7% t& PBB krahasuar me
7.7% qé shénoi njé vit mé paré.

Pér sa i pérket ecurisé sé cmimeve né vend, gjaté gjysmés sé paré té vitit
2011 éshté vérejtur njé rritie e presioneve inflacioniste. Gjaté periudhés
shkurt-maj 2011 inflacioni ka géndruar mbi nivelin e sipérm t& synuar nga
Banka e Shqipérisé prej 3% (+/- 1%). Kéto zhvillime kané reflektuar kryesisht
efektin e rrities s& ¢mimeve t&€ mallrave ushgimore dhe cmimit t& naftés né
tregjet botérore. Né& pérgjigje t& kétyre presioneve inflacioniste, né fund té
muajit mars, Banka e Shqipérisé rriti normén bazé té interesit me 0.25 piké
pérgindjeje, né nivelin 5.25%. Né terma mesataré, gjaté gjashtémujorit t&
paré t&¢ 2011 inflacioni shénoi vlerén 4.0%.

Tabelé 5. Tregues kryesoré makroekonomiké.

2006 2007 2008 2009 2010 G1 2011
Rritia reale vietore e PBB né pérgindje 5.4 6 7.7 3.6 3.8 3.4(a)
PBB me ¢mime korente né milioné leké 882,209 966,651 1,087,867 1,153,000 1,223,850** 1,270,038.43 (b)
Numri i t& punésuarve (né mijé) 934 935 970 899 917 930
Pérgindja e papunésisé 13.8 13.4 12.6 13.75 13.49 13.26
Pérgindja e inflacionit (v/v) 2.5 2.9 3.4 2.3 3.6 4.0
Deficiti i buxhetit (me grantet,
oo g e 31 45 57 7 3] 2.1(d
Borxhi publik (né pérgindje t& PBB-s&) 55.9 52.2 55.9 59.6 58.4 59.2 (d)
Borxhi i jashtém (né pérgindje t& PBB-s&) 17.2 14.4 18.3 23.38 25.1 24.8 (d)
Kursi mesatar i kémbimit, leké/dollaré 98.1 90.4 83.9 95.0 104.00 100.26
Kursi mesatar i kémbimit, leké/euro 123.1 123.6 122.8 132.1 137.78 140.6

a. Tremujori i paré i vitit 201 1.

b. FMN, pér 2011 shifra éshté PBB kumulative e gjashtémujorit t& paré.
c. Deficiti kumulativ

d. Raport ndaj PBB kumulative té gjashtémujorit t& paré t& 2011

Burimi: INSTAT, Banka e Shqipérisé, Ministria e Financave, FMN.

2.1 ECURIA E AKTIVITETIT EKONOMIK

Né tremujorin e paré t& vitit 2010, ekonomia shqiptare shénoi njé rritje
reale vietore prej 3.4% dhe njé rritje tremujore prej 1.2%. Ky ritém rritjeje &shté
1.4 piké pérgindjeje mé i larté se i njéjti tremujor i njé viti mé paré, por 2.2
piké pérgindjeje mé i ulét krahasuar me fundin e vitit 2010. Té gjithé sektorét
e ekonomisé kané kontribuar pozitivisht né rritien ekonomike 1é fillimit t& vitit
2011. Sektori i industrisé ka shénuar normén mé té larté t& rritjes mbéshtetur
nga kérkesa e larté pér |éndé t&€ paré. Né terma vijetoré ky sektor u rrit me
12.4% por u tkurr me 1% krahasuar me ritmin e larté 1é rritjes né tremujorin e
fundit t& vitit 2010. Ritmi i rritjes né sektorin e shérbimeve &shté i njgjté me até
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t& njé viti mé paré, duke shénuar vlerén 1.8% né terma vjetoré. Ngadalésimi
i sekforit t& shérbimeve krahasuar me fundin e vitit 2010 &shté i ndjeshém
me njé normé tkurrjeje tremujore prej 2.9%. Brenda sektorit 1€ shérbimeve,
nénsektori i postés dhe komunikacionit &shté tkurrur né terma vietoré dhe
tremujoré pérkatésisht me 5.1% dhe 1.7%, duke ngadalésuar ritmet e rritjes
sé shérbimeve né térési. Pér heré t& paré gé nga tremujori i fundit i vitit 2009,
sektori i ndértimeve ka shénuar rritie pozitive prej 4.8% né terma vjetoré dhe
11.8% né terma tremujoré. S& fundi, sektori i bujgésisé &shté ngadalésuar
ndjeshém me rreth 5.1 piké pérgindjeje krahasuar me njé vit mé paré, edhe
pse é&shté rritur me 1.2 piké pérgindje nga fundi i vitit 2010.

Tabelé 6. Produkti i Brendshém Bruto sipas aktivitetit ekonomik, ndryshimet vjetore.
T1-09 T12-09 T3-09 T4-09 T1-10 T2-10 T3-10 T4-10 T1-11

Bujgésia, blektori, gjuetia dhe pyjet 1.4 3.2 1.1 1.8 7.9 8.6 6.5 2.3 2.8
Industria 7.1 5.6 2.9 122 222 213 14.6 25 12.4

Nd&rtimi 0.7 17.9 1.3 -147 -21.6 -30.1 -220 -13.3 4.8

Tregéti, Hotele dhe Restorante 0.1 6.2 3.0 0.9 4.5 8.7 9.8 10.7 4.4
Transporti -10.9 2.6 8.9 0.0 9.3 5.7 10.2 18.6 13.3

Posta dhe komunikacioni 41.8 19.9 22.3 1.5 | <127 | =3.1 -8.3 -5.8 5,1
Shérbime 1€ tiera 5.5 6.9 4.5 2.9 1.9 6.3 12.1 5.8 -0.6

Totali i Vlerés sé Shtuar 3.8 7.7 4.0 -0.5 1.6 2.3 4.4 5.3 3.5
FISIM 11.1 13.3 5.5 4.0 -7.3 -6.8 -4.5 2.7 6.3

Produkti i Bréndshém Bruto me ¢mimet bazé 3.5 7.5 3.9 0.6 20 2.7 4.7 5.6 3.4
Burimi: INSTAT, Produkti i Brendshém Bruto Tremujor, Janar 2011.

Né lidhje me zhvillimet ekonomike gjaté gjashtémuijorit t& dyté t& 2011,
analizojmé ecuriné e treguesit 1€ Vrojtimit t& Besimit t& Bizneseve dhe Indeksit
t& Véllimit t& Shifrés s& Afarizmit.

o VROJTIMI | BESIMIT TE BIZNESEVE

Treguesi i Ndjesisé Ekonomike (TNE) shénoi nijé rritje t& lehté prej 0.4 piké
pérgindje né tremujorin e dyté t& vitit krahasuar me njé tremujor mé paré.
Gijithsesi TNE vijon t& géndrojé rreth 11.1 piké pérgindje poshté mesatares sé
tij afatgjaté dhe 10.2 piké pérgindje mé poshté se njé vit mé paré.

Grafik 8. Ecuria e Treguesit t&€ Ndjesisé Ekonomike dhe treguesve
t& besimit sipas sektoréve.
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Kéto zhvillime né Treguesin e Ndjesisé Ekonomike jané pércaktuar nga
njé pérkeqésim i treguesve té sektorit t& industrisé dhe ndértimit kombinuar
me rritien e besimit né sektorin e shérbimeve dhe até konsumator. Treguesi
i besimit né sektorin e industrisé (TBI) ra me 6.9 piké pérgindje krahasuar
me njé vit mé paré dhe me 0.3 piké pérqgindjeje krahasuar me tremujorin
e paré t& 2011. Pérkeqgésimi i TBI reflekton njé rénie t& dukshme né nivelin
e prodhimit industrial me rreth 17.3 piké pérgindje qé éshté shogéruar me
nié rritie né gjendjen e inventaréve. Zhvillimet né sektorin e ndértimit jané
karakterizuar kryesisht nga pérkegésimi né vlerésimin e situatés s& prodhimit
dhe t& kérkesés té cilat jané reflektuar né uljen e indeksit t& punésimit né kété
sektor. Rriedhimisht, treguesi i besimit t& ndértimit (TBN) shénoi njé rénie prej
7.9 piké pérgindje krahasuar me njé vit mé paré dhe 11.2 piké pérgindje mé
pak se tfremujori i paré i vitit 201 1. Vetém sektori i shérbimeve ka shfaqur njé
pérmirésim né t& gjithé treguesit e gjendjes financiare, ecurisé sé pérgjithshme
t€ biznesit si dhe t& punésimit. Treguesi i besimit né shérbime (TBSH) &shté
rritur me 4.7 piké pérgindje krahasuar me tremujorin e paré t& 2011 por
mbetet 5.8 piké pérgindje mé poshté se njé vit mé paré.

Shirytézimi i kapaciteteve &shté rritur né t& gjithé sektorét por vijon t&
mbetet poshté mesatares afatgjaté. Pérjashtim bén sektori i industrisé i cili
gjaté tremujorit t& dyté 2011 i ka pérdorur kapacitetet e tij mbi nivelin e
mesatares afatgjaté. Gjithsesi sektori i ndértimit ka shfaqur dhe pérmirésimin
mé t& ndjeshém né rritien e shfrytézimit t& kapaciteteve me 5.2 piké pérgindje
krahasuar me fillimin e vitit 2011.

**********************************************************

Grafik 9. Norma e shfrytézimit aktual & kapac-
iteteve ndaj kapaciteteve totale.

Kéto zhvillime pozitive jané reflektuar edhe né
pritshmérité né lidhje me zhvillimet ekonomike pér
tremujorin e treté 2011 té cilat jané optimiste. Sektori

Shfrytézimi i kapaciteteve

dhe t& jashtme, do t& sjellin uljen e inventaréve dhe
do té reflektohen né njg pérmirésim t& gjendijes
sé pérgjithshme té biznesit. Pritshmérité e sektorit
t& ndértimit né terma t& zhvillimeve t& ekonomisg,
prodhimit dhe inventareve gjaté tremujorit t& treté té
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aktivitetit ekonomik té firmés, rrities sé kérkesés dhe
pérmirésimit 1& situatés sé pérgjithshme ekonomike.

o INDEKSI | VELLIMIT TE SHIFRES SE AFARIZMIT

E njéjta ecuri sektoriale paragitet dhe nga analiza e indeksit t& véllimit
té shifrés sé afarizmit i cili &shté njé pérafrues i miré i vlerésimit t& akfivitetit
ekonomik t& sektoréve né ekonomi. Indeksi i pérbashkét pér sektorét e
prodhimit dhe t& shérbimeve shénoi vlerén 117.6% né tremujorin e paré té
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vitit 2011, duke shénuar njé rénie prej 22.4% krahasuar me tremujorin e
paré té vitit 2010. Ndérkohég, indeksi i pérbashkét pér sektorét e industrisé
dhe t& ndértimit shénoi njé rritie vietore prej 11.8% né tremujorin e paré,
por u zvogélua me 10% krahasuar me tremujorin e fundit t& vitit 2010.
Kéto zhvillime reflektojné kryesisht ngadalésimin e rrities s& véllimit vietor t&
afarizmit né sektorin e industrisé i cili né terma vijetoré u zgjerua me 16.4 pér
gind krahasuar me njé rritje prej 31.9 pér gind né tremujorin e paré t& 2010.
Njé ngadalésim mé i lehté vlerésohet né sektorin & shérbimeve. Ndérkohg,
ecuri pozitive ka shfaqur sektori i ndértimit i cili né tremujorin e paré t& 2011
rriti shifrén e afarizmit me 9% né terma vietoré. Ky éshté pérmirésimi i paré né
sektorin e ndértimit gé nga fillimi i vitit 2010.

2.2 MIREQENIA E EKONOMIVE FAMILJARE

Pér t& analizuar ecuring e mirégenies sé ekonomive familjare, analizojmé
treguesit e punésimit dhe t& t& ardhurave.

e PUNESIMI

Niveli i normés sé& papunésisé gjaté tremujorit t& dyté té vitit 2011 shénoi
13.26%. Ky zhvillim pozitiv reflekton rritien e numrit t&€ t& punésuarve né
sektorin privat jo bujgésor me 9474 persona krahasuar me njé tremujor mé
paré dhe 10,162 persona krahasuar me njé vit mé paré. Sektori shtetéror
ka shénuar rénie t&€ punésimit né terma vijetoré dhe tremujorg, ndérkohé ai
bujgésor nuk ka pésuar ndryshim krahasuar me fundin e vitit 2010. Si rezultat
i kétyre zhvillimeve dhe zvogélimit prej 972 persona i numrit té t& papunéve,
forca e afté pér puné éshté rritur me 11,622 persona krahasuar me tremujorin
e fundit t& vitit 2010.

Tabelé 7. Tregues té punésimit.

Nigsia T1-08 T2-08 T3-08 T4-08 T1-09 T2-09 T3-09 T4-09 T1-10 T2-10 T3-10 T4-10 TI1-11 T2-11

Forca e afté pér puné mi¢ 1,080 1,106 1,110 1,116 1,114 1,114 1,114 1,043 1,049 1,059 1,060 1,063 1,072

1,045
Té punésuar giithsej ~~ mig 939 966 970 974 973 973 972 899 901 905 916 917 920 930

Té punésuar né sektorin
shtetéror
Té punésuar né sektorin
privat jobujgésor
Té punésuar né sektorin
bujgésor

mig 167 167 167 167 167 166 166 166 166 167 167 166 165 165.0
mig 231 231 235 239 238 238 237 237 238 242 243 244 248 258
mijg 542 569 569 569 569 569 569 496 496 496 507 507 507 507
Té papuné té regjistruar ~ mig 141 140 140 141 141 141 142 143 145 145 143 143 143 142

Norma e papunésisé % 13.04 1266 1262 12.68 1268 12.7 1276 13.75 13.83 13.78 13.52 1349 1343 13.26
Burimi: INSTAT.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Grafik 10. Treguesit e punésimit sipas Vrojtimit &

Burimi: Banka e Shqipérisé dhe INSTAT
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| Raporti 1 Stabilitetit Financiar pér gjashtémujorin e paré t€ vitit 2011
Né lidhje me ecuriné e kursimeve, sipas Vrojtimit t& Besimit t& Konsumatoréve,
gjaté tremujorit t& paré té vitit 2011 vihet re njé rritie e prirjes pér & kursyer
krahasuar me té njéjtén periudhé t& njé viti mé paré. Gijithashtu, individét
presin gé 1é rrisin kursimet e tyre edhe gjaté tremujorit t& treté t& vitit 201 1.

2.3 HUAMARRJA E BIZNESEVE DHE INDIVIDEVE

Huamarrja e bizneseve dhe individéve gjaté gjashtémujorit t& paré t& vitit
2011 éshté zhvilluar me ritme pozitive. Né gershor t&€ 2011, huamarria® e
bizneseve &shté rritur me 14.6% krahasuar me t& njéjtin muaj t& njé viti mé
paré. Pérmirésim ka shénuar dhe huamarrja e individéve e cila &shté rritur me
5.3% né terma vjetorg, krahasuar me 1.5% gé shénoi né fund t& vitit 2010
dhe 0.7% né gershor t& njé viti mé paré. Nga ana tjetér, krahasuar me fundin
e vitit 2010 bizneset kané ngadalésuar ritmin e vendosjes sé depozitave prané
institucioneve financiare. N&é gershor t& 2011, bizneset kané rritur depozitat
e tyre me 10.2% né terma vjetore, 15.1 piké pérgindje mé pak se né dhjetor
2010. Si rezultat, pozicioni debitor i bizneseve, i cili jep diferencén midis
pretendimeve té tyre ndaj institucioneve financiare (né formén e depozitave)
dhe detyrimeve t& tyre ndaj kétyre institucioneve (né formén e huasé s& marré)
shénoi vlerén 255.6 miliardé leké né fund t& gjashtémujorit t& paré 2011, njé
thellim prej 35 miliardé leké krahasuar me njé vit mé paré. Nga ana tjetér,
pozicioni kreditor i individéve arriti né 559 miliardé leké, duke u zgjeruar me
rreth 97.6 miliardé leké krahasuar me njé vit mé paré dhe 5.2 miliardé mé
shumé se njé muaj mé paré.
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Rritja e kreditimit pér bizneset dhe individét siguron plotésimin e nevojave
t€ tyre financiare. Gijithsesi, né varési edhe t& formés sé kreditimit, bizneset
dhe individét mund t& ekspozohen ndaj rrezigeve t& ndryshme té kredisé. Mé

81" Kjo huamarrie pérfshin krediné e marré prané institucioneve financiare qé pranojné depozita

(bankave tregtare dhe shoqérive té kursim-kreditit) né formén e kredive t& pastra dhe
instrumenteve é fiera t& borxhit.
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poshté do t& pérgendrohemi te rreziku i térthorté i kredisé pér shkak t& kursit
t& kémbimit dhe t& normés sé interesit.

e RREZIKU | TERTHORTE | KREDISE PER SHKAK TE KURSIT TE KEMBIMIT

Rreziku i térthorté i kredisé pér shkak t& kursit t& kémbimit pércakton efektin
qé kané luhatjet e kursit t& kémbimit né aftésing e bizneseve dhe t& individéve
pér t& shlyer huamarrien né monedhé t& huaj, kur t& ardhurat i kané né
monedhén vendase. Né gershor t& 2011, kredia né valuté pérbén 66.4% té
totalit t& kredisé t& marré prané institucioneve financiare, duke u zvogéluar
me 1 piké pérgindje krahasuar me fundin e vitit 2010, dhe 0.9 piké pérgindje
krahasuar me qershor 2010. Pér t& vlergsuar zhvillimet né ekspozimin
e bizneseve dhe individéve ndaj rrezikut t& kursit t& kémbimit pérdorim dy
tregues: a) pozicioni financiar né valuté, dhe b) raporti “tepricé e kredisé sé
pambuluar nga rreziku i kursit t& kémbimit ndaj tepricés sé kredisg”.

Treguesi i pozicionit financiar né valuté paraget diferencén midis depozitave
né valuté dhe kredisé né valuté t€ marré nga bizneset ose individét prané
institucioneve financiare. Thellimi i pozicionit debitor né valuté té bizneseve
ose individéve nénkupton njé ekspozim mé t& madh ndaj rrezikut t& kursit
t& kémbimit. Ky tregues reflekton ekspozimin afatgjaté t& bizneseve ose té
individéve ndaj rrezikut té térthorté té kursit t& kémbimit.

Teprica e kredisé sé pambuluar nga rreziku i kursit t& kémbimit mat ecuring
e kredimarrjes né valuté prané bankave tregtare pér bizneset ose individét, té
cilét i kané t& ardhurat né monedhén vendase. Rritja e raportit t& késaj teprice
ndaj tepricés totale t& kredisé sinjalizon pér njé ekspozim mé t& madh ndaj
rrezikut 1€ kursit t& kémbimit. Ky tregues vleréson né ményré t& drejtpérdrejté
ekspozimin e biznesit ose t& individéve ndaj rrezikut t& térthorté t& kursit té
kémbimit.

Pér sa i pérket treguesit t&€ paré, bizneset paragesin njé pozicion financiar
(debitor neto) shumé mé t& thelluar né valuté krahasuar me pozicionin
debitor neto né leké. Né& gershor t& vitit 2011, bizneset jané debitoré ndaj
institucioneve financiare pér rreth 191.4 miliardé leké né formén e kredisé
né valuté dhe vetém pér rreth 64.2 miliardé leké né monedhén vendase.
Krahasuar me njé vit mé paré, pozicioni debitor i bizneseve éshté thelluar me
18.9 miliardé leké né valuté dhe 16.4 miliardé leké né monedhén vendase.
Pavarésisht pérmirésimit t€ kreditimit gjaté gjashtémujorit t& paré t& 2011, kéto
zhvillime jané reflektuar né rritien e raportit “Teprica e kredisé e pambuluar
nga rreziku i kursit t& kémbimit ndaj tepricés totale t& kredisé” pér bizneset.
Né gershor 2011 ky raport shénoi vlerén 36.3% krahasuar me 35.1% té njé
viti mé paré.

Né nivel t& pérgjithshém individét jané t& mbrojtur ndaj rrezikut té
néncmimit t& kursit t& kémbimit pasi né fund t& gjashtémujorit t& dyté 2011,
rezultojné kreditoré né valuté t& sistemit financiar me 236.7 miliardé leké.
Gijithsesi vlerésohet qé rreth 41% e tepricés sé kredisé totale pér individét t&
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marré prané bankave pérbéhet nga kredi e pambuluar nga rreziku i kursit t&
kémbimit, duke treguar se ekspozimi ndaj rrezikut t& kursit t& kémbimit éshté
i pranishém. Njé vit mé paré ky raport shénonte 42.5%. Duhet theksuar se
pavarésisht se individét né nivel t& agreguar paragiten mé t& mbrojtur se
bizneset ndaj rrezikut té térthorté t& kredisé pér shkak t& kursit t& kémbimit,
cdo individ ose familije e ekspozuar ndaj huamarries né valuté duhet té
vlerésojé mjaftueshmériné e burimeve né valuté pér t& gjykuar mbi aftésing e
saj paguese né afat t& gjaté.

Ekspozimi ndaj rrezikut t& kursit t& kémbimit materializohet né rast té
|&vizjeve t& ndjeshme té tij. Pas uljes sé& ritmeve t& néngmimit t& kursit té
kémbimit lek/euro qé nga fundi i vitit 2009, gjaté tremujorit t& dyté t& 2011
ai u néngmua me 4.5% krahasuar me nié vit mé paré. Rritja e ritmeve t&
néncmimit shogéruar me rritjen kreditimit & pambuluar nga rreziku i kursit t&
kémbimit, ka rritur ekspozimin e bizneseve dhe t& individéve ndaj tij.

Grafik 13. Ecuria e kredisé sé pambuluar nga rreziku i kursit t& kémbimit dhe e
kursit lek/euro pér korporatat dhe individét (majtas) dhe pozicionit financiar sipas
valutés pér korporatat (djathtas).

Pozicioni financiar i bizneseve sipas valutés
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e RREZIKU | TERTHORTE | KREDISE PER SHKAK TE NORMES SE INTERESIT

Rreziku i térthorté i kredisé pér shkak t& normés sé interesit pér bizneset ose
individét pércakton ndikimin gé ka ndryshimi i normave t& interesit né aftésing
paguese té tyre pér kthimin e kredisé. Treguesi gé pérdoret pér té vlerésuar kété
rrezik éshté raporti “Kredi me normé t& ndryshueshme interesi ndaj tepricés
sé kredisg” pér firmat ose pér individét. Njé rritje e kétij raporti nénkupton njé
ekspozim mé t& madh té& tyre ndaj rrezikut t& normés sé interesit.

Né fund t& gjashtémujorit t&€ paré 2011, 60.8% e tepricés sé kredisé pér
bizneset éshté dhéné me normé t& ndryshueshme interesi. Ky raport éshté
rritur me 1.6 piké pérgindje krahasuar me njé vit mé paré duke rritur edhe
ekspozimin e bizneseve ndaj luhatjeve t&€ normés sé interesit. Nga ana fjetér,
individét kané zvogéluar ekspozimin e tyre ndaj luhatieve t& normave té
interesit pasi né gershor 2011, rreth 26.5% e tepricés sé kredisé éshté dhéné
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me normé interesi t& ndryshueshme. Ky raport éshté zvogéluar me 1.4 piké
pérgindjeje krahasuar me njé vit mé paré dhe 1.1 piké pérgindjeje krahasuar
me njé fremujor mé paré.

Grafik 14. Ecuria e kredisé me normé t€ ndryshueshme & interesit dhe e normave
orientuese 1€ inferesit

Teprica e kredisé me normé t& ndryshueshme interesi ndaj
tepricés totale t& kredisé pér bizneset dhe individét

719002
11£00Z
21002
Z1600Z
€1600Z |

—Libor 12 mujor Bono thesari 12 mujor
—Euribor 12 mujor

Burimi: Banka e Shqipérisé, Bloomberg

Ekspozimi ndaj rrezikut t& térthorté t& normave 1é& interesit &shté rritur edhe
pér shkak t& zhvillimeve né normat kryesore orientuese té interesit pér kredité.
Normat euribor, libor dhe bono thesari dymbédhjeté mujore kané shénuar
rritie gjaté gjashtémujorit t& paré 2011, duke rritur ndikimin mbi aftésing
paguese t& bizneseve dhe t& individéve. Kéto zhvillime jané té pritshme né
kushtet kur gjaté krizés financiare normat nominale té interesit pér valutén dhe
ato t& brendshme rané né nivelet mé t& uléta historike. Ndérkohé qé fillimi i vitit
2011 éshté shogéruar edhe me rritien e presioneve inflacioniste ndaj té cilave
bankat gendrore brenda dhe jashté vendit kané reaguar duke rritur normén
bazé. Nga ana tjetér, edhe zhvillimet e fundit né tregjet financiare sugjerojné
pér prirje mé té larta né t&€ ardhmen né drejtim t& rritjes s& normave t& interesit,
krahasuar me 2011 t& cilat kérkojné njé administrim mé t& kujdesshém nga
ana e individéve dhe bizneseve.
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Hapésiré Informuese 2. Pérmbledhje e rezultateve té vrojtimit pér gjendjen financiare
dhe ngarkesén né borxh t& familieve dhe bizneseve.

Monitorimi i situatés financiare t& sektorit t& familjeve dhe bizneseve né Shqipéri
paraget mjaft interes né kuadér t& vlerésimit t& ndikimit gé ajo mund té keté né
ekonominé reale dhe sektorin financiar. Né mungesé té t& dhénave zyrtare, né
vitin 2010, Banka e Shqipérisé né bashképunim me Institutin e Statistikave zhvilloi
vrojtime mbi gjendjen financiare dhe borxhin e familjeve e t&¢ ndérmarrjeve. Kéto
vrojtime kané njé periodicitet gjashtémujor. Pyetésorét e pérdorur pérbéhen nga
pyetje sasiore dhe cilésore, té cilat mundésojné marrjen e t& dhénave sasiore nga
té intervistuarit, si edhe té& opinioneve mbi borxhin e 1 tyre né t& kaluarén sé bashku
me pritshmériné pér t& ardhmen. Né vijim prezantohen shkurtimisht disa nga gjetjet
kryesore té vrojtimit t& ndérmarré gjaté gjashtémujorit té paré t& 2011, né lidhje me
situatén financiare dhe huamarrjen e familjeve dhe t& ndérmarrjeve.

SITUATA FINANCIARE DHE ECURIA E HUAMARRJES SE FAMILJEVE

Sipas rezultateve té vrojtimit, burimi kryesor i t& ardhurave té familjeve éshté:
punésimi né sektorin privat (29.8%), pensioni (30.1%) dhe vetépunésimi (20.9%)
té totalit t& numrit t& punésuarve. Vetém 14% e familjeve deklarojné se pérvec té
ardhurave nga puna kané edhe burime 1é tjera, kryesisht né formén e transfertave
nga jashté.

NEé totalin e familjeve té& intervistuara, 24.8% pohojné se kané aktualisht njé borxh
pér t& paguar. Burimi kryesor i marrjes sé borxhit éshté njé person fizik né 59.3%
té huamarrésve dhe banka pér 37.4% té tyre. Krahasuar me gjashtémujorin e dyté
t& 2010 (periudha referuese e vrojtimit t& paré), vihet re njé rritie e huamarrjes
nga bankat me 6.7% por edhe njé rritie e huamarrjes informale me rreth 4.4%.
Qéllimet kryesore t&€ marrjes sé borxhit nga familjet éshté blerja/riparimi i pasurive
té paluajtshme né 41.6% té rasteve, konsumi né 28.5% té rasteve dhe zhvillimi i
biznesit né 10.1% té rasteve.

””””” Grof|k]5Qelhmu|morr|esseborxh|‘rper E.L.II’OIZlmI i hgomorr/ef sé familjeve p.e.rs"hkok té perfsh:r/e§
sé huamarrjes prané personave fiziké, nuk paragitet i

‘ os 7”7”7”7”7”9é1|,;i|;ﬁ§:§@%hﬁ 7777777777777777 ‘ larté (96% e borxhit éshté marré né monedhén vendase).
L i | Koha e mbetur pér shlyerien e borxhit éshté kryesisht
P ‘ ‘ periudhé afatmesme 1-3 vjet (33%) dhe afatshkurtér
3 ‘ v prej 12 muajsh (36%). 27% e familieve raportojné ulje
o || 18 offésisé pér shlyerien e borxhit né 6 muajt e kaluar
| B T | " kryesisht pér shkak té rénies sé t& ardhurave familjare
‘ 02 4 " dhe rrities s& shpenzimeve. Né lidhje me pritshmérité
3 B B | . pér gjashtémujorin e dyté t& 2011, familiet vlerésojné
BEUEE | BN DEDEE | W S . se kushtet e 1& ardhurave dhe shpenzimeve nuk do t&
3 ‘ " ndryshojné, ndaj pér 50% 1& tyre nuk ekziston mundésia
0T T T T i ‘ e marrjes sé njé borxhi 1& ri.

| S * - 3 | SITUATA FINANCIARE DHE ECURIA E

°s § HUAMARRJES SE NDERMARRJEVE

i M 6-mujori II, 2010 W 6-mujori |, 2011 i

Gjaté gjashtémujorit t& paré té 2011, bizneset e
fffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffff intervistuara deklarojné se nuk e kané zgjeruar veprimtariné
e fyre (53.3%). Lénda e paré éshté marré kryesisht brenda
vendit (51.3%) ndérkohé edhe shitja e produkteve éshté béré kryesisht né vend
(66%). 76.2% e bizneseve deklarojné se e kryejné veprimtariné e tyre né leké ose

kryesisht né leké.
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Né totalin e bizneseve té intervistuara, 42.8% deklarojné se aktualisht kané pér t&
paguar borxh. Burimi kryesor i financimit t& veprimtarisé gjaté gjashtémujorit té paré
1€ 2011 éshté shitja (pér 26.9% té bizneseve), ndérkohé qé huamarrja si burim mé
vete apo e kombinuar me burimet té tiera financimi éshté pérdorur nga 27.3% e
bizneseve. Krahasuar me gjashtémujorin e dyté t&¢ 2010, pérdorimi i huamarrjes
si burim financimi éshté rritur me 3 piké pérgindje.
Financimi i veprimtarisé sé biznesit me ané t& huamarrjes
éshté kryer né njé hark kohor njéviecar pér 58.9% té
bizneseve té& pérgjigjura, ku 20% e totalit t& bizneseve
kané marré hua né 6 muajt e fundit. Ndérkohé pjesa e
mbetur e ndérmarrjeve paragitet me njé hua t€ marré
brenda 5-vjecarit t& fundit, duke léné késhtu njé peshé
miaft t& vogél pér huamarrjen afatgjaté. Qéllimii marrjes |
sé borxhit ka gené kryerja e njé investimi afatgjaté pér
30.8% té bizneseve dhe pér pérballimin e shpenzimeve
korrente pér 36.3% té tyre. ‘

Grafik 16. Qéllimi i pérdorimit t& borxhit pér
ndérmarrijet

Qéllimi i pérdorimit t& borxhit

73.8% e bizneseve borxhmarrése pohojné se niveli i
borxhit té tyre éshté i pérshtatshém. Niveli i atyre gé do
t& donin t& merrnin mé shumé borxh, ka réné me 1.3
piké pérgindje né njé nivel prej 10.2% né gjashtémujorin
e dyté t& 2010. Lidhur me planifikimin e marrjes sé njé
kredie gjaté 6-mujorit t& ardhshém, 57.6% e totalit té
bizneseve té intervistuara pohojné qé nuk kané planifikuar
njé gjé té tillé pér kété hark kohor, né krahasim me 68%
té bizneseve té intervistuara né periudhén paraardhése.

Pér té Pér t& shlyer Pér t& kryer Tietér Kombinime
pérballuar  njg borxh mé  njé investim

shpenzimet 1€ vietér afatgjaté
korrente

B6M 112010 QoM 1-2011

2.4 ZHVILLIMET E BILANCIT TE PAGESAVE

Gjaté gjashtémujorit 1€ paré t& 2011, deficiti i llogarisé korente vlerésohet
né masén 588.5 milioné euro ose 14 pér qind t& PBB-sé&, duke u zgjeruar me
rreth 4.9 piké pérgindje né krahasim me njé vit mé paré. Gijithsesi, krahasuar
me fundin e vitit 2010, deficiti i llogarisé korrente éshté ngushtuar me 2.8 piké
pérgindje. Deficiti i bilancit tregtar shénon vlerén 1053.4 milioné euro né t&
nigjtén periudhé, 14 % mé shumé se njé vit mé paré. Né terma t& PBB deficiti
i bilancit tregtar pérbérn 24.5% , rreth 4.2 piké pérgindje mé shumé se njé vit
mé paré por duke u ngushtuar me 1.6 piké pérgindje krahasuar me fundin e
vitit 2010. Kéto zhvillime reflektojné ritmet pozitive t& rrities sé eksporteve me
12% né terma vietoré krahasuar me 13% té rritjes s& importeve.

Gjaté gjashtémuijorit t& paré t& 2011, prurjet neto valutore t& llogarisé
kapitale dhe financiare kané shénuar vlerén 434.9 milioné euro, rreth 41%
mé shumé se njé vit mé paré. Investimet e huaja direkte dhe ato t& portofolit
jané ngushtuar né terma vietoré pérkatésisht me 15% dhe 68%. Giithsesi,
pérmirésimi i transfertave kapitale &shté reflektuar né nié bilanc t& llogarisé
financiare dhe kapitale prej 9.7% t& PBB krahasuar me 7.7% qé shénoi nijé
vit mé paré.
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2.5 ZHVILLIMET FISKALE PER GJASHTEMUJORIN E PARE TE
VITIT 2011

Kontributi i politikés fiskale né gjashtémujorin e paré té vitit 2011 éshté
reflektuar kryesisht né terma té rritjes sé shpenzimeve korrente. Té ardhurat
e pérgjithshme kané shénuar njé rritje t€ ulét prej 1.1% mbi bazé vjetore,
ndérkohé gé shpenzimet e pérgjithshme jané rritur me 7.7%, duke kontribuar
né rritien e deficitit buxhetor né njé nivel prej 26.9 miliardé leké. Té ardhurat
tatimore, 1é cilat pérbéjné edhe pjesén kryesore t& t& ardhurave, kané ndikuar
né rritien e lehté t& t€ ardhurave totale me 4.7%, ndérkohé qé ato jotatimore
kané shfaqur rénie. Né kahun e shpenzimeve, rritja ka ardhur kryesisht si
pasojé e rrities sé shpenzimeve korrente, té cilat ndryshuan me 7.6% mbi baza
vietore. Pérgindja e realizimit t& planit vietor &shté respektivisht né nivelin e
42.9% dhe 44.5% pér totalin e t& ardhurave dhe shpenzimeve, duke 1&né
hapésiré t& mjaftueshme pér pjesén e mbetur t& vitit.

Tabelé 8. Treguesit kryesoré fiskalé

Ndryshimi vietor né %
Qer2010 Qer 2011

Qer 2009 Qer 2010 Qer 2011

Totali i t& ardhurave 145,172 153,533 155,256 5.76 1.12
-Té ardhura nga ndihmat 1,196 1,853 1,129 54.93 -39.07
-Té ardhura tatimore 131,795 136,731 143,204 375 4.73
-Té ardhura jotatimore 12,180 14,949 10,923 22.73 -26.93
Totali i shpenzimeve 178,243 169,133 182,166 511 7.71
-Shpenzimet korrente 129,606 138,782 149,317 7.08 7.59
-Shpenzime kapitale 48,552 32,261 32,849 -33.55 1.82

Deficiti buxhetor -33,071 -15,600 -26,910 -52.83 72.50

Té dhénat né milioné leké, progresive.
Burimi: Ministria e Financave

46 Banka e Shqipérisé



Raporti i Stabilitetit Financiar pér gjashtémujorin e paré t€ vitit 2011

Investimet e geverisé jané financuar nga burime t& brendshme né masén

73.6%, pérgindje e cila ka ardhur né rénie pérgjaté gjithé kétij gjashtémujori
t€ paré té vitit, si edhe krahasimisht me t& njgjtén periudhé té vitit 2010.

Balanca buxhetore &shté arritur me ané té financimit t& brendshém dhe
atij t& huaj, pérkatésisht né masén 84.8% dhe 15.2%, duke e rikthyer sérish
fokusin e financimit drejt atij vendas.

Stoku i borxhit publik &shté rritur me 5% krahasvar -
me fundvitin 2010, si pasojé e njé balance buxhetore
negative, gjé gé éshté pasqyruar né rritle mé té
madhe té stokut t& borxhit t&€ brendshém, né krahasim
me até t& jashtém. Né& fund t& gjashtémujorit té
paré, stoku i borxhit t& brendshém ishte 58.1% e
borxhit publik. Instrumentat mé té pérdorur né kété
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2-viecare dhe 5-viecare. Pér sa i pérket borxhit t&
jashtém, monedha kryesore e mbaitjes sé tij mbetet
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I Stoku i borxhit t& brendshém

kémbimit mbetet i pranishém, pérshkak t&€ néngmimit BStokes | bondhit 16 e

t¢ monedhés vendase kundrejt asaj evropiane.
Gijithashtu, tendenca rritése e normave té interesit |  Burimi: Ministria e Financave,

pér shkak t& pasigurisé né tregjet ndérkombétare
mund t& pasqyrohet né shérbimin e kétij stoku né periudhat e ardhshme.

Stoku i borxhit publik vlerésohet né nivelin e rreth 59.2% t& PBB, ku borxhi i
brendshém zé& 34.4% té PBB. Né térési, stoku i borxhit nuk ka pasur ndryshime
thelbésore né strukturé dhe né pérbérje, né raport me periudhén paraardhése.
Obijektivi themelor afatmesém mbetet reduktimi i nivelit t& tij né 54% t& PBB
deri né vitin 2013, dhe pér kété arsye vendimmarrja e politikés fiskale duhet
t€ ecé né ményré t& vazhdueshme né kété drejtim. Pérmirésimi i mbledhjes
dhe administrimit t& t& ardhurave do t& ndihmojé né pakésimin dhe kontrollin
e balancés buxhetore negative. Gjithashtu, rishikimi i shpenzimeve né buxhet
né fund té kétij gjashtémujori, né favor t& uljes sé tyre, do t& kontribuojé mé
tej né mbéshtetje t& géndrueshmérisé fiskale.

Ndérkohg, kushtet aktuale jo mjaft t&€ favorshme té tregjeve financiare
ndérkombétare pércojné ndikimin e tyre né Eurobond-in e emetuar nga
geveria shgiptare né tremujorin e fundit t& 2010, interesi i té cilit paragitet mé
i larté se né momentin e prezencés sé tij fillestare né tregun ndérkombétar.
Kjo situaté mbart njé tietér risk pér rritien e kostos s& borxhit dhe rifinancimin
e tij né t& ardhmen.
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