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Zonja dhe Zotéring,

Eshté njé kénaqgési e madhe qé té ndaj me ju disa opinione dhe
ide né lidhje me gjendjen aktuale t€ tregut financiar dhe perspektivat
e tij né Shqipéri. Veshur me petkun e Guvernatorit té ri, mund té
ndalesha né ¢éshtje mé t€ pérgjithshme. Megjithaté, vendosa qé ta
titulloj fjalimin tim “Rritja e besimit ndaj tregjeve financiare”, nisur
nga vizioni im se krijimi i njé tregu financiar t€ zhvilluar nuk bén
gj€ tjetér, vecse 1 shérben mé miré objektivave tané themeloré,
vecanérisht ambicieve tona né fushén e politikés monetare si dhe t€
politikave té tjera ekonomike.

Banka e Shqipérisé éshté e kénaqur me rezultatet e politikés
monetare q€ ka hartuar dhe zbatuar gjaté 13 viteve té fundit.
Gjithésesi, pér t€ qené té singerté, shpesh inflacioni ka patur edhe
devijime pér shkak té periudhave té rénies dhe té ngadalésimit té
zhvillimit ekonomik. Megjithaté, kthimi i tij n€ nivele t€ pranueshme
ka gené i shpejté dhe, né ndonjé rast, edhe kéndshém jemi surprizuar
nga normat e uléta.

Ne mendojmé se ka ende hapésira né rritjen e saktésisé né matjen
e ¢mimeve dhe té peshave, qé zéné grupet e ndryshme né shportén
e mallrave dhe té shérbimeve t€ konsumatorit. Disa mallra ende nuk
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jané té pérfshiré né shporté, ndérkohé qé disa lévizje gmimesh éshté
e véshtiré té justifikohen. Sidoqofté, indeksi i ¢mimeve té€ konsumit
éshté marré i miréqené, i painfluencuar nga banka gendrore, duke
shérbyer si tregues me té cilin matet objektivi final i politikés
monetare.

Nisur nga supozimi qé normat e inflacionit kané qené té sakta,
¢dokush mund té mendojé se ekonomia shqiptare éshté njé ekonomi
mjaft fleksibél, pérderisa arrin t€ sjellé inflacionin né nivele normale
brenda njé kohe té shkurtér. Ky éshté njé argument qé dua ta besoj
dhe uné. Mungesa e fleksibilitetit, e vérejtur né disa ekonomi té tjera,
duket nuk pérbén rast pér Shqipériné. Kam parasysh procedurat e
gjata t€ marrjes apo t€ largimit nga puna apo shuméllojshmériné e
rregullave g€ lidhen me tregjet e mallrave dhe té shérbimeve. Mbi té
gjitha, vendosja e regjimit t€ kursit fleksibél t€ kémbimit ka gené dhe
éshté njé nga kontribuesit kryesoré, i cili ndikon drejtpérdrejt né kété
shkall€é té larté mobiliteti té ekonomisé shqiptare.

Duke iu rikthyer performancés sé miré té politikés monetare,
Banka e Shqipérisé deri - diku bashkohet me idené se ndérmjet té
tjerash nganjéheré kemi pasur edhe pak fat. Ekonomisé shqiptare
vazhdojné t'i mungojné disa tipare t€ réndésishme dhe késisoj kanalet
e transmisionit t€ politikés monetare akoma nuk jané plotésisht
funksionale.

Nga ana tjetér, sektori financiar éshté akoma i brishté dhe ka nevojé
pér reforma t€ métejshme dhe vigjilencé t€ madhe. Veté zhvillimi
dhe hapja e tregut do t€ sjellé mé shumé ekspozim e pér rrjedhim,
mbajtja e stabilitetit financiar béhet mé e véshtiré. Eshté kjo arsyeja
q¢€ mé shtyn té konsideroj rritjen e konfidencés sé tregut financiar, si
njé nga ambiciet e mia si Guvernator i Bankés sé Shqipérisé.

Ndryshe nga shumé vende té tjera, historia e Shqipérisé éshté e
varfér né drejtim té trashégimisé né institucione financiare dhe né
instrumente financiare. Tradita joné nuk éshté ajo e vendeve té
zhvilluara.

Ndonése nga té dhénat arkivore, pérpjekjet e para pér t€ ngritur njé
banké kombétare datojné me fillimin e shekullit t€ kaluar, institucionet

102



e ngritura kané qené kryesisht né funksion té lehtésimit té transfertave
reciproke me vendet e tjera. Edhe pas krijimit t€ Bankés Kombétare,
pérséri duhet théné se né Shqipéri institucionet financiare nuk kané
pasur ndonjé rol parésor né jetén ekonomiko — financiare té vendit,
megjithé progresin e admirueshém né konsolidimin e ambientit
ckonomik né pérgjithési. Po késhtu, edhe gjaté viteve té gjata té
ckonomisé sé centralizuar, sistemi bankar ishte tipik si ai i vendeve
té Evropés Lindore. Njé banké e vetme kryente funksionet e bankés
gendrore dhe t€ asaj tregtare, ndérkohé qé depozitat e popullatés
grumbulloheshin nga arkat e kursimeve dhe paralelisht, njé banké e
vogél ishte e specializuar né kreditimin e fermave dhe té kooperativave
bujgésore. Jam 1 bindur se edhe gjaté késaj periudhe t€ gjaté pér shkaqe
nga mé t€ ndryshmet, sektori financiar né Shqipéri pér nga shkalla
e ndérmjetésimit dhe e fleksibilitetit nuk mund té krahasohet me
modelet standarde té€ Lindjes, pérfshiré dhe vendet e rajonit.

Nga ana tjetér, nuk mé mbetet té béj komente né lidhje me
segmentet e tjera t€ sektorit financiar, pasi té gjithé jemi déshmitaré
se faktet historike jané shumé té rralla né kété kontekst, ndérkohé
qé 1 vetmi zhvillim institucional i pérket pranisé sé njé shoqérie
shtetérore sigurimesh, e cila kishte njé rol té kufizuar né fushén e
sigurimeve pa asnjé rol tjetér né ndérmjetésim.

Pa dyshim, qé reformat e vérteta pér heré té paré u prezantuan
né fillim té viteve ’90, té cilat kulmuan né mesin e vitit 92, me
miratimin e t€ parit ligj pér bankén qendrore dhe pér sistemin bankar
né Shqipéri.

Q¢ nga viti 1992 e né vazhdim, sistemi bankar ka ardhur né rritje,
pér t€ ardhur né ditét e sotme, kur numérohen 16 banka aktive,
ndérkohé qé njé banké tjetér ka marré licencén paraprake.

Duke u ndalur pak mé gjaté né sektorin financiar, do té doja té
shtoja se kohét e fundit ka zhvillime edhe né segmente té tjera té tij.
Ka rritje t€ numrit t€ operatoréve né fushén e sigurimeve. Po késhtu,
jané shfaqur operatorét e paré né fushén e pensioneve, ashtu sikurse
ekziston dhe njé numér modest operatorésh t€ vegjél financiaré
né fushén e kreditimit, kryesisht né formén e shogérive té kursim-
kredive dhe té institucioneve financiare jobanka.



Nga njé véshtrim 1 shpejté, duket se kemi njé sektor financiar qé
po gjallérohet nga njéri vit né tjetrin. Megjithaté, éshté e dukshme
se zhvillimet cilésore i takojné sistemit bankar. Aktualisht, besoj se
kemi njé sistem bankar, konfidenca publike ndaj té cilit sa vjen e
rritet. Vecanérisht kéto kohét e fundit po punohet shumé né drejtim
té mbulimit gjeografik t€ vendit me shérbime bankare, ashtu sikurse
zhvillime pozitive ka edhe né infrastrukturén e pagesave. Konstatoj me
kénaqési se marrédhéniet biznes — banké jané né nivel mé dinjitoz.

Njé tjetér shtysé do té jeté edhe prezantimi i sistemit té kryqézimit
té pagesave né vleré té vogél. Ky sistem do té lehtésojé pagesat e vogla
ndérmjet individéve, pavarésisht distancave gjeografike, ndérkohé qé
do té krijojé shtratin e sigurté pér zhvillime mé té sofistikuara né
fushén e pagesave elektronike. Gjaté késaj periudhe, né bashképunim
edhe me Ministriné e Financave, kemi pasur hapa konkreté edhe né
drejtim té reduktimit té€ ekonomisé cash, gjé q€ pasqyrohet qarté né
ecuriné e raporteve pérkatése monetare.

Gjithésesi, mendoj se sfidat qé qéndrojné para nesh jané akoma
té shumta dhe t€ médha. Besoj se ende shkalla e ndérmjetésimit
financiar éshté e ulét. Nga ana tjetér, ende sektori me potencial té
madh ekonomik, bujqésia, vazhdon té€ mos e jeté i mbuluar me biznes
bankar, ndérkohé qé shkalla e penetrimit té kartave elektronike té
pagesés né jetén e pérditshme Eshté né nivele modeste.

Ne si Banké e Shqipérisé kemi arritur né pérfundimin se sistemi
bankar ka nevojé pér mé shumé fleksibilitet, sidomos nga ana
rregullative. Pér kété qéllim, jemi duke menduar pér njé rivlerésim
té kornizés rregullatore t€ lidhur me funksionimin e tregut té parasé,
té politikave t€ kreditimit dhe té tregut valutor. Uné do t€ shpresoja
qé bankat té kishin njé rol proaktiv. Sigurisht € rregullimet do t€ jené
pjesé e njé vlerésimi mé té gjeré, jo vetém brenda vendit por edhe nga
ana e institucioneve dhe organizmave té specializuar ndérkombétaré.

Po pjesa tjetér e sektorit financiar?

Si¢ e pérmenda mé sipér, vérehet se ka njé shtim té operatoréve
né treg. Megjithaté, konstatoj se aktiviteti operacional i tyre éshté
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akoma larg standardeve dhe praktikave mé t€ mira. Pér mé tepér,
edhe kuadri 1 tyre legjislativ, rregullator dhe mbikéqyrés nuk éshté
i ploté. Pér kété géllim, mendoj se sfidat jané t€ shumta dhe masat
korrigjuese duhet té jené t€ menjéhershme. Gjykoj se éshté né veté
interesin e kompanive té sigurimit, qé t€ jené mé té mbikéqyrura,
sepse vetém késhtu do té arrijné standarde té ngjashme me ato té
sistemit bankar. Duke i mbajtur t€ pandryshuara praktikat aktuale
nuk béhet gjé tjetér vecse véshtirésohet rruga e tyre drejt procesit té
pakthyeshém té krijimit t€ njé tregu financiar eficient. N¢é té kundért,
ato do té vazhdojné té mbeten pjesé periferike té sistemit financiar.
Ka ardhur koha qé té mos kénagemi vetém me shtimin numerik té
operatoréve né treg, por duhet t€ synojmé ndértimin e njé sektori
financiar t€ rregulluar, me vlera, fleksibél dhe transparent.

Po késhtu, edhe insitucionet e tjera financiare, pérfshi edhe
ndérmjetésit dhe ndihmésit e specializuar, gjykoj se kané hapésira
pér mé shumé rol né ndérmjetésim, ashtu sikurse edhe pér to, do té
apeloja € aktiviteti i tyre paraprakisht t€ mbulohet me korniza ligjore
dhe mbikéqyrjeje té plota dhe bashkékohore. Konfidenca né njé treg
as nuk mund t€ dekretohet nga autoriteti monetar, por as nuk mund
té imponohet. Ajo &éshté njé proces i véshtiré qé kérkon puné té
vazhdueshme. Ajo kérkon rregulla loje dhe njohje té sakté té tyre nga
té gjithé aktorét. Ajo kérkon zhdérvijelltési, transparencé, luajalitet
dhe mbikéqyrje té kujdesshme. Vetém késhtu aktorét e saj do té
rrisin besimin reciprok ndaj njéri-tjetrit, si dhe ndaj organizatoréve
dhe mbikéqyrésve té tregut.

Njé banké gendrore éshté aq e besueshme sa i besueshém éshté
veté sistemi bankar. Eshté e véshtiré té kuptohet se njé treg flegmatik,
me inventar té pakét instrumentesh financiare, me konkurrencé ende
té ulét, té fitojé kredo, té zgjojé interesimin e investitoréve dhe t’i
japé shtytje t€ forta formalizimit t€ ekonomisé, veprime kéto, g€ né
fund té fundit do té€ rrisnin besimin e publikut ndaj tregut financiar.
Pra, konfidenca monetare éshté njé aksiomé e cila vértetohet ¢do
dité, vetém né qofté se do té€ kemi njé treg financiar likuid, t€ hapur
dhe transparent.

Forcat e tregut jané mé t€ efektshme, kur numri i pjesémarrésve
éshtéimadh dhe kur parimet e tregut njihen dhe pérdoren né ményrén
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e duhur prej té gjithé pjesémarrésve. Ndérkaq, sentimentet e tregut
jané si valét e detit. Ato vijné e ikin. Sa mé shumé té zhvillohet tregu,
aq mé té forta do té béhen ato. Ne mund t’i shikojmé kéto valé né
ekonomité ku tregjet financiare té zhvilluara jané forca drejtuese né
ekonomi. E réndésishme éshté qé té ideojmé dhe té zbatojmé politika
monetare, fiskale dhe politika té tjera ekonomike té mengura, me
qéllim qé t'i akomodojmé kéto valé né ményré té pérshtatshme.

Nuk do té doja qé né fjalimin tim té ndalesha né detaje né segmentet
e vecanta t€ tregut financiar, ku ne si sistem bankar jemi organizatoré
dhe aktoré kryesoré. As nuk do t€ doja t€ béja analiza pér mundésimin
e pérfshirjes aktive té institucioneve t€ tjera financiare né to.

Ajo gé do t€ doja t€ ndalesha né vijim, ka t€ béjé me njé debat
té hapur té kohéve té fundit né Bankén e Shqipérisé. Tashmé éshté
pranuar né shkall€ t€ gjeré, se tregu i bonove té thesarit ka hapésira
té médha pér t'u zgjeruar dhe thelluar mé shumé. Nga ana tjetér,
té gjithé jeni déshmitaré se, prej njé periudhe disavjecare, Banka e
Shqipérisé ka hapur sportelet e saj pér t'i shitur drejtpérdrejt bono
thesari individéve.

NE gjithé debatin e ditéve t€ fundit, né asnjé rast, Banka e Shqipérisé
nuk ka menduar se individét duhet té pérjashtohen nga tregu primar
dhe t'u jepet mundésia pér t€ bleré bono vetém népérmjet tregut
sekondar.

Késhtu, kam bindjen qé tritja nga njéri vit né€ tjetrin e interesimit
té popullatés pér bonot e thesarit, ka qené njé proces 1 natyrshém, i
cili mbi té gjitha pasqyron rritjen e kuptimit publik mbi investimin
dhe forcimin e besimit publik mbi ekonominé e vendit né pérgjithési.
Mendoj se aktualisht ka ardhur koha qé ky biznes té€ drejtohet drejt
sistemit bankar. Nga bashkébisedimet e kohéve té fundit, bankat jané
té interesuara pér kété biznes dhe jané t€ gatshme qé té€ pérfshihen né
té. Sigurisht q€ jam dakord me idené se ka nevojé pér njé zhvendosje
graduale dhe t€ studiuar miré, né ményré qé pjesa e individéve né
stokun e bonove té€ mos rrudhet. Uné i mirékuptoj bankat pér kostot
q¢ kané, ashtu sikurse e kuptoj edhe parimin g€ ¢do shérbim e ka njé
¢mim. Gjykoj se né momentet qé flasim, investitorét e vegjél e kané
kuptuar qé nuk mund té fitosh for free.
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Nga ana tjetér, mendoj se eksperienca e viteve té kaluara ishte
e mjaftueshme né familjarizimin e individéve me pérfitimet nga
investimi né bonot e thesarit. Pér rrjedhim, mendoj se ritmet e
rritjes sé kohéve té fundit do té ruhen, duke e béré té qéndrueshém
kontributin e publikut té gjeré né financimin e borxhit publik.

Gjithsesi, déshiroj té sqaroj auditorin se, me ¢faré thashé mé
sipér, nuk kam parasysh vetém tregun primar t€ bonove t€ thesarit.
Pérkundrazi, do té inkurajoja bankat qé té jené mé agresive né drejtim
té tregut sekondar t€ bonove. Béjani t€ qgarté publikut se kushdo qé
éshté i interesuar, mund té skontojé bonot e tij né ¢cdo moment,
ashtu sikurse ¢do individ q€ ka pak para ménjané, né ¢do kohé mund
t'i drejtohet sistemit bankar jo vetém pér té depozituar, por edhe pér
té bleré bono thesari.

E shoh té arsyeshme g€ edhe roli i ndérmjetésave financiaré duhet
rritur né pérgjithési. Sasia e parasé né garkullim éshté e madhe. Kjo
tregon se arkétimet e biznesit vazhdojné té flené ose té konvertohen
né ményré jo shumé inteligjente, kryesisht né pasuri té paluajtshme.
Veté Ministria e Financave mund t€ hapé sportelet e saj pér ti
shitur drejtpérdrejt publikut bonot e thesarit. Qeveria duhet té keté
portofolin e saj té€ bonove té thesarit pér té€ korrektuar pasaktésité e
ndryshme né planifikim, té cilat e kané imponuar até t’i drejtohet si
alternativé marrjes hua nga ana e Bankés sé Shqipérisé.

Nuk mund t€ rri pa i kujtuar sistemit bankar se tregu ndérbankar
mund dhe duhet té pérmirésohet. Né ditét e sotme, bankat tregtare
shkémbejné njé sasi t€ madhe likuiditeti me bankén gendrore. Por,
duhet t€ intensifikohet edhe shkémbimi i kétij likuiditeti ndérmjet
bankave tregtare. Kjo do té siguronte mé shumé mundési financuese
dhe investuese pér individét dhe firmat, pérfshiré dhe bankat. Bankat
kané gjithashtu mundési t'i kushtojné mé shumé vémendje tregjeve té
valutés dhe t€ bonove té thesarit, né drejtim té thellimit dhe té zgjerimit
té métejshém té tyre. Késhtu, pérveg paraqitjes sé instrumenteve
financiare t€ reja, do t€ ishte gjithashtu e nevojshme t€é pérparohej
né pérdorimin e instrumenteve ekzistuese. Kéto pérmirésime do t&
ishin né pérfitim t€ ekonomisé né pérgjithési, pra, té individéve, té
kompanive dhe té veté bankave, por edhe té bankés gendrore dhe
geverisé. Késhtu, individét do té kishin mé tepér mundési pér té
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investuar kursimet e tyre, kompanité do t€ mund t€ shfrytézonin mé
miré aktivitetet e reja t€ biznesit, bankat do té kishin pérfitime mé
té larta dhe banka gendrore bashké me qeveriné do té€ béheshin mé
eficiente né zbatimin e politikave t€ tyre. Fitimi i besimit t€ publikut,
pérmirésimet né sistemin bankar dhe thellimi i tregjeve financiare
do ta bénin politikén monetare mé efektive. IKjo politiké monetare
mé efektive do ta bénte mé t€ qéndrueshém stabilitetin e ¢cmimeve.
Cmimet e stabilizuara do t€ garantonin norma mé t€ uléta té interesit
dhe rritje t€ larté ekonomike. Ritmet e larta té rritjes ekonomike
jané njé dukuri e kénaqshme, pasi jané kontribueset kryesore qé
ngushtojné dallimet tona me pjesén tjetér t€ Evropés. Aktualisht,
Shqipéria éshté njé vend pak a shumé i hapur, qé vazhdimisht tenton
t'1 afrohet Evropés dhe pér mé shumé, té integrohet né té.

Megjithat€, ka shumé gjéra pér t'u béré, ndonése uné shoh dhe
konstatoj shenja pozitive né ekonominé shqiptare. Sistemii pagesave do
té béhet edhe mé eficient. Ndérsa, besimi i publikut né sistemin bankar
do té konsolidohet mé tej. Njékohésisht, politika monetare do t€ béhet
mé efektive dhe mé e pérshtatshme pér absorbimin e fenomeneve
shock. Giithashtu, ajo do ta pérgatisé Shqipériné mé miré pér té gjitha
llojet e bashképunimeve me vendet evropiane dhe ato joevtopiane.
Me pérmirésimin e sistemit financiar, rreziget dhe kércénimet ndaj
sistemit mund té béhen mé t€ dukshme. Lévizjet mé t€ shpejta dhe mé
t€ médha té parasé n€ Shqipéri, midis individéve, bankave, kompanive,
tregut financiar, bankés qendrore dhe geverisé mbartin me vete edhe
rritjen e ekspozimit mé t€ madh t€ paléve ndaj njéra-tjetrés. Kjo éshté
njé ¢éshtje qé 1 pérket konceptit “stabilitet financiar”.

Sé fundmi, uné mendoj se kemi shumé ¢éshtje mbi té cilat duhet
té thellohemi gjaté punimeve té késaj konference. Edhe njé heré,
uné shpresoj se né vazhdimési do t€ kemi prezantime me vleré dhe
interesante, jo vetém pér ekonominé e vendit toné, por edhe pér
ekonomité e vendeve t€ tjera.

Jam 1 bindur, si¢ edhe ju e dini, se shumé sfida t€ tjera na presin
pérpara.

Faleminderit.
* Ardian Fullani: Guvernator i Bankés sé Shqipérisé.
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