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Té nderuar kolegé dhe pjesémarrés,

Eshté njé kénagési e madhe pér mua té hap punimet e Konferencés sé shtaté té
Bankés sé Shqipérisé. Pérfitoj nga ky rast qgé né emér té saj dhe né emrin tim tju
uroj miréseardhjen. Si¢ éshté béré tradité, kam besimin gé dy ditét né vazhdim
do té karakterizohen nga opinione dhe debate té frytshme pér ¢éshtje té
réndésishme té bankés gendrore.

Kété radhé kemi vendosur gé tema kryesore té jeté e lidhur me funksionin klasik
té bankés gendrore: “politikén monetare”, kuadrin institucional, vendimet e saj
dhe efektivitetin e transmetimit té tyre. Po késhtu, besoj se tregjet financiare,
gjendja dhe roli i tyre, stabiliteti makroekonomik dhe ai financiar, jané argumente
gé do té zéné vend né kumtesat dhe diskutimet e folésve té nderuar.

Shpreh bindjen se té gjithé panelistét tané jané eksperté té njohur dhe né emér
té institucionit gé uné drejtoj, dua t'i falenderoj pérzemérsisht gé pranuan té
ndajné vlerésimet dhe konkluzionet e tyre me ne.

Duke shpresuar se gjaté punimeve té késaj konference do té trajtohen gjerésisht
modelet teorike, eksperiencat e ndryshme té vendeve té ngjashme me
Shqipériné do té doja té ndalesha né evolucionin gqé ka karakterizuar institucionin
toné kéto tre vitet e fundit.

Dua té theksoj se éshté fakt i pranuar gjerésisht pérmirésimi i kapaciteteve
analizuese dhe krijuese té institucioneve shqiptare, duke béré gé té rritet
ndjeshém pronésia joné né programet afatmesme, gqé kemi hartuar pér zhvillimin
ekonomik dhe financiar té vendit. Nga fillimi i periudhés sé tranzicionit, pér
pjesén dérrmuese té kohés, kéto programe jané formuluar dhe zbatuar si pjesé e
marréveshjeve mbéshtetése té FMN-sé. Nén njé té tillé po operojmé dhe
aktualisht. Ne besojmé se ky do té jeté programi i fundit g& gézon mbéshtetjen
financiare té FMN-sé, fakt gé tregon se vendi éshté maturuar dhe se ekonomia
joné éshté né rrugén e duhur.

E théné ndryshe, pér heré té paré pas shumé vitesh té véshtira tranzicioni,
autoritetet shgiptare duhet té kené pronési té ploté mbi programet afatmesme té
zhvillimit té vendit. Eshté kjo arsyeja qé Banka e Shqipérisé, prej kohésh éshté e
angazhuar né njé proces té gjithanshém té studimit dhe té pérzgjedhjes sé
alternativave mé té mira. Né kété kontekst, viti g& po mbyllet shénoi njé kapitull



tjetér né kété drejtim. Gjaté kétij viti, Banka e Shqipérisé éshté thelluar mé tepér
né hulumtimin e kujdesshém té té gjithé elementéve gé karakterizojné té
tashmen dhe té ardhmen e politikés monetare.

Prej kohésh kemi béré publike pérpjekjet tona pér té vlerésuar me objektivitet
dhe profesionalizém, té ardhmen e politikés monetare né Bankén e Shqipérisé.
Kéto pérpjekje nuk kané gené sporadike por pjesé e njé procesi té ideuar tre vjet
mé paré me té vetmin objektiv, gjetjen e pérgjigjeve pér pyetjet e méposhtme:

A duhet té& kemi njé regjim tjetér té politikés monetare? Cili do té ishte regjimi mé
i pérshtatshém?

Besoj se ndani té njéjtin mendim me mua se formulimi i pérgjigjeve pér pyetjet e
mésipérme nuk éshté i lehté. Nuk béhet fjalé pér njé veprim té thjeshté mekanik.

Banka e Shqipérisé kéto tre vitet e fundit éshté pérfshiré né njé proces intensiv
vlerésimi, analize dhe konkluzionesh pér té ardhmen e politikés monetare. Né
kété proces nuk kemi gené té vetém.

Sé bashku me institucionet e tjera té vendit — mé sé pari me autoritetet fiskale,
me ndihmén e singerté té bankave gendrore evropiane dhe atyre té rajonit, té
organizatave té tjera financiare ndérkombétare dhe bashképunimit me rrethe té
akademikéve vendas dhe té huaj, jemi pérpjekur té kuptojmé se cili do té ishte
regjimi mé i pérshtatshém i politikés monetare.

Gjaté kétyre tre viteve, kemi shkémbyer ide dhe kemi studiuar né imtési tipare té
regjimit té Inflacionit t& Shénjestruar. Mbéshtetur né nivelin aktual dhe té
pritshém té zhvillimit té tregjeve financiare, jemi té bindur se inflacioni i
shénjestruar éshté njé alternativé optimale pér té€ ardhmen.

Inflacioni nén kontroll pér njé periudhé té gjaté, shéndoshja e vazhdueshme
makroekonomike, stabiliteti dhe gjendja e miré financiare e sistemit bankar, kursi
fleksibél i kémbimit, kuadri institucional, konsolidimi fiskal jané faktoré gé na
béjné té besojmé né njé sukses t&é mundshém té kétij regjimi. Megjithaté, jemi té
ndérgjegjshém se mbetet ende shumé puné pér t'u béré né kété drejtim dhe
vecanérisht, prioritet mbetet mekanizmi i transmetimit dhe eficienca e tregut
financiar.

Pér mé tepér, jemi té bindur se né kushtet e zhvillimit relativisht té shpejté té
ekonomisé avantazhet gé siguron té pasurit e njé kuadri té ploté, té pavarur té
politikés monetare té bankés gendrore, jané mé té médha se disavantazhet. Pér
kété arsye, bordi i monedhés, nuk éshté konsideruar né asnjé rast si njé
alternativé e mundshme e sé ardhmes.

Nga ana tjetér, objektivat sasioré lidhur me mjetet neto té Bankés sé Shqipérisé
dhe ato té sistemit bankar, ose té ashtuquajturit kritere té performancés, té cilat



jané pjesé e vendimmarrjes sot, nuk do té jené mé efektivé pas pérfundimit té
marréveshjes me FMN-né, né vitin 2008. Kéta objektiva té ndérmjetém mund té
zévendésohen me njé objektiv konkret dhe transparent sikurse éshté norma e
inflacionit, duke siguruar njé komunikim té drejtpérdrejté té vendimeve té politikés
monetare né ekonomi, né funksion té arritjes sé objektivit kryesor t& Bankés sé
Shqipérisé.

Pér rrjiedhim, duke béré njé pérmbledhje té asaj cka thashé mé sipér, mé duhet
té evidentoj edhe njé heré preferencén toné né drejtim té regjimit té inflacionit té
shénjestruar né krahasim me dy regjimet e tjera: até té bordit t¢ monedhés dhe
até té shénjestrimit té parasé. Njé argument mé shumé né kété drejtim éshté
edhe konstatimi i shumé autoréve vendas dhe té huaj, té cilét kuadrin aktual té
politikés monetare e konsiderojné si njé formé té nénkuptuar té regjimit té
inflacionit té shénjestruar.

Ne besojmé se Kky regjim do té sigurojé njé platformé meé té miré pér
harmonizimin e politikés monetare me até fiskale, duke nénkuptuar se nuk do té
mungojé njé angazhim serioz nga ana e autoritetit fiskal né mbéshtetje té regjimit
té propozuar. Pér kété géllim ne do t'i sugjerojmé ekzekutivit shqiptar arritjen e
njé dakordésie pér objektivat bazé té té dy politikave, asaj monetare me até
fiskale, duke pasur si objektiv strategjik kriteret e konvergjences.

Suksesi né kété iniciativé kérkon ndérmjet té tjerash gé Shqipéria jo vetém té
vazhdojé adoptimin e politikave té shéndetshme makroekonomike, por t'i thellojé
ato me tej. Kjo nénkupton njé politiké monetare té pérgendruar né stabilitetin e
¢mimeve dhe njé politiké fiskale e kujdesshme, né terma té raporteve té
treguesve fiskalé ndaj PBB-sé. Kjo do ta bénte Shqipériné atraktive né syté e
investitoréve té huaj. E théné ndryshe, zbatimi i politikave té pérgjegjshme
monetare dhe fiskale, do té ¢ojé né uljen e rrezikut té vendit.

Né analizén té fundit e pérfituar éshté e gjithé ekonomia.
Mé lejoni ta mbéshtes idené qé sapo thashé mé njé lajm té miré. Dje Shqipéria
pér heré té paré arriti t'i shiste njé institucioni financiar ndérkombétar shumé té

réndésishém njé obligacion shtaté vjecar té€ nominuar né leké.

Kjo nénkupton se borxhi publik i emetuar né leké tashmé éshté i tregtueshém né
tregjet ndérkombétare.

Kjo arritje nuk éshté e rastésishme, njé ¢éshtje fati, por njé pasqyrim i besimit té
rritur ndérkombétar mbi ekonominé shqiptare dhe politikat makro.

Kjo konfidencé duhet rritur mé tej né 2008, 2009 dhe né vazhdim.

Pavarésisht regjimit té politikés monetare, duhet theksuar se shanset pér té gené
té suksesshém rriten ndjeshém kur kemi njé treg financiar té zhvilluar, i cili



kupton drejt sinjalet e politikés monetare dhe i pércjell ato né ményrén e duhur
né ekonomi.

Efektiviteti i politikés monetare nénkupton efektivitetin e tregut financiar.

E kam prekur edhe heré té tjera kété temé&, por megjithaté dua té theksoj se
vetém kohét e fundit kemi ndérmarré hapa konkreté té cilét do té sjellin
pérmirésime né segmente té caktuara té tregut financiar.

Aktualisht, jemi munduar té adoptojmé njé grup masash, té cilat do ta béjné té
prekshém reformimin e tregut financiar duke ¢uar né thellimin dhe zgjerimin real
té tij. Mé konkretisht, theksi éshté véné né tregun e letrave me vleré té geverisé
si dhe né até ndérbankar.

Pas konsultimeve me té gjithé aktorét e interesuar, pér té krijuar stimuj, pér té
minimizuar rreziget, pér té modernizuar dhe pér té rritur transparencén né tregun
financiar shgiptar, kemi vendosur gé gjaté vitit 2008 té identifikojmé si drejtime
prioritare:

* Shtimin e bazés sé pjesémarrésve né tregun e letrave me vleré té
geverisé.

Duke filluar gé nga janari i vitit 2008, do té rritet baza e investitoréve, té cilét do
té kené mundési té investojné drejtpérdrejt né obligacionet e geverisé. Ne
besojmé gé népérmijet kétij veprimi krijohen premisa pér konkurrencé mé té
madhe, ndérkohé gé deri né kété moment kjo alternativé ka gené privilegj i
sistemit bankar.

e Minimizimin e rrezikut né tregun ndérbankar.

Deri né kété moment, sistemi bankar ka aplikuar kufizime né shumat gé mund té
ofrojé hua né tregun ndérbankar. Pér kété géllim, po punohet pér prezantimin e

njé ligji té ri “Mbi marréveshjet e riblerjes”, i cili do t&¢ mundésojé shkémbimin pa

rrezik té fondeve midis bankave tregtare.

* Krijimin e sistemit té lévrimit kundrejt pagesés.

Me géllim minimizimin e rrezikut té shlyerjes sé pagesés dhe pér té ndihmuar
ndérmjetésimin né té gjitha llojet e transaksioneve, té tilla si kredité e
kolateralizuara, marréveshjet e riblerjes dhe shitjet me té drejta té plota, po
punohet pér ndértimin e sistemit té lartpérmendur.

* Rritjen e efektivitetit té tregut ndérbankar.

Né bashképunim me Ministriné e Financave, kemi réné dakord pér uljen e
frekuencés sé ankandeve pér emetimin e letrave me vleré té geverisé. Ky rrallim
do té shogérohet me rritien e shumés sé emetuar né ¢do ankand. Népérmjet
uljes sé frekuencés sé ankandeve synohet rritja e numrit té transaksioneve né
tregun ndérbankar, né periudhén midis dy ankandeve, pérderisa bankat do té
mundohen té ulin kostot e mbajtjes sé likuiditetit. Nga ana tjetér, pér bankat do té



jeté e véshtiré gé té sigurojné likuiditet népérmjet maturimit t& bonove té thesarit
e pér rrjedhim, do té synohen alternativa té tjera si pér shembull, tregu
ndérbankar.

* Prezantimi i pérgindjeve orientuese bazé.

Duke gené té bindur se politika monetare éshté derivat i transparencés, ne
Synojmé gé né pjesén e paré té vitit 2008, té prezantojmé té ashtuquajturén
pérqindje bazé, pér té krijuar késhtu njé orientim pér pérqindjet e tjera gé
pérdoren nga bankat tregtare.

Pavarésisht hapave té planifikuara prej nesh déshiroj té theksoj se né kété sfidé
duhet té ndigemi edhe nga segmentet e tjera té tregut financiar. P&r hir té sé
vértetés, duhet théné se roli dhe pesha e ndihmésve dhe e ndérmjetésve té tjeré
té specializuar financiaré éshté e vogél, pa ndonjé ndikim né ndérmjetésim dhe
né rialokimin e fondeve financiare né ekonomi. Mendoj se realiteti i tanishém
krijon hapésira pér njé tentativé riaktivizimi té tregut té kapitaleve. Sipas
vlerésimeve tona, numri i kompanive serioze dhe té certifikuara nga auditoré té
njohur ndérkombétaré sa vjen e rritet.

Né vazhdim té fjalés time, do té doja té ndalesha pak edhe né njé prioritet tjetér
té Bankés sé Shqipérisg, stabilitetin financiar. Eshté e vérteté se stabiliteti
makroekonomik éshté themelor dhe njé pararendés i té gjitha zhvillimeve té tjera
té réndésishme ekonomiko-financiare. Pa stabilitet makroekonomik nuk ka rritje,
nuk ka investime té huaja, nuk ka rishpérndarje e pér rrjedhim, nuk ka zhvillim né
pérgjithési.

Megjithaté, stabiliteti makroekonomik pa stabilitetin financiar do té ishte njé ide
utopike, njé uré me kémbé prej letre. Eshté kjo arsyeja qé gjaté gjithé vitit 2007, i
kemi kushtuar kujdes té jashtézakonshé&m stabilitetit financiar. Zhvillimet e fundit
né kredité hipotekore sub—prime, jané njé shembull klasik i surprizave té
pakéndshme gé heré pas here trondisin stabilitetin e tregut financiar. P&r mé
tepér, ky episod edhe njé heré nxjerr né pah domosdoshmériné pér mé shumé
harmoni midis politikés monetare dhe stabilitetit financiar. Déshiroj té theksoj se
stabiliteti financiar nuk mund té interpretohet thjesht dhe vetém, si mungesé e
krizave financiare. Stabiliteti financiar, para sé gjithash, nénkupton njé sistem
financiar funksional dhe eficient, né rolin e tij té ndérmjetésimit.

Personalisht, besoj tek ideja se njé kuadér shumé strikt rregullativ, me té vérteté
gé minimizon té gjitha rreziget por nga ana tjetér, ai nuk éshté mbéshtetés pér
rritien e géndrueshme té ekonomisé. Prandaj, mendoj se sfida e vérteté éshté
gjetja e njé balance optimale midis derregullimit, i cili promovon forcat e tregut
dhe shpikjet financiare, dhe pasojave negative gé shogérojné déshtime té
mundshme té tregut dhe krizat financiare. Sigurisht, gé né praktikén e
pérditshme, kjo balancé optimale éshté e véshtiré té& materializohet. Prandaj, pér
kété géllim, nevojitet mé shumé puné empirike dhe besoj se kjo do té jeté dhe



njé nga prioritetet kryesore té Departamentit, té sapokrijuar, té Stabilitetit
Financiar.

Megjithaté, déshiroj té theksoj se ne si autoritet mbikéqyrés kemi gené shumé té
kujdesshém gjaté vitit gé po Iémé, duke marré shkas ndér té tjera dhe nga rritja e
shpejté e portofolit té kredive kéto dy-tre vitet e fundit. Pérfitoj nga rasti gé té vé
né dijeni sistemin bankar dhe publikun né pérgjithési se duke filluar nga muaji
janar ‘08 do té jeté operativ Regjistri i Kredive.

Theks i vecanté i éshté véné forcimit té mbikéqyrjes bankare, vecanérisht
vlerésimit né ményré konservatore té pjesés gé lidhet me administrimin e bankés
tregtare. Po késhtu, kemi rritur trysniné mbi sistemin bankar pér té gené mé
transparent dhe mé té pérgjegjshém né raport me klientelén. Njé shqgetésim
konstant i Bankés sé Shqipérisé ka gené pérmirésimi i vazhdueshém i
kapaciteteve gé merren me kontrollin e brendshém dhe me administrimin e
rrezikut. Duke u ndalur né kété té fundit, dua té theksoj se tashmé ne kemi
identifikuar tre rreziget mé té médha, materializimi i té cilave do té ishte me
pasoja té rénda pér stabilitetin financiar. Mé duhet té theksoj se ky grup rrezigesh
karakterizon gjithé rajonin e pér rrjedhim, mendoj se hapésirat pér bashképunim
jané shumé té médha né kété drejtim.

1 — Rreziku i kredisé.

Ky rrezik éshté i lidhur drejtpérsédrejti me boom-in e madh té kredisé pér
ekonominég, kéto vitet e fundit. Megjithése statistikat tregojné se ende pérqgindjet
e kredive té kéqija jané té uléta, pérséri éshté e domosdoshme njé lloj prudence,
né kété drejtim. Té gjithé e dimé se metodat e klasifikimit dhe riklasifikimit mund
té jené njé instrument né duart e bankave pér té fshehur realitetin. Hyrja e
grupeve té médha bankare ka rritur presionet tek operatorét e tjeré pér mé
shumé pérpjekje né drejtim té zénies sé tregut. Shpesh heré kjo béhet né dém té
cilésisé sé portofolit. Po késhtu, t& mos harrojmé se edhe bilancet e kompanive
nuk jané té singerta, duke shtuar njé problem mé shumé né kété drejtim. Né
pérfundim, do té thosha se edhe zhvillimet aktuale né tregun e pasurive té
paluajtshme kané njé potencial negativ né kété drejtim. Rritja e madhe e
¢cmimeve né kushtet kur pasurité e paluajtshme pérbéjné rreth 80 pér qgind té
kolateralit, mbart njé potencial negativ né rast té materializimit té rénies sé
menjéhershme té cmimeve né tregun e aseteve fikse.

2 — Rreziku i kursit té kémbimit.

Kur jemi vetém njé muaj para pérfundimit té vitit 2007, teprica e kredisé éshté e
ndaré né raportin, 70 pér gind kredi né monedhé té huaj dhe 30 pér gind kredi né
monedhé vendase. Kam pérshtypjen se raportet jané té ngjashme pérmes téré
rajonit. Akordimi i kredive né valuté, né kushtet kur huamarrésit i kané té ardhurat
e tyre né monedhé vendase, pérbén njé problem vecanérisht po té ballafagohemi



me njé zhvlerésim té shpejté t& monedhés, gé do té kércénonte aftésiné e tyre
pér té shlyer.

3 — Rreziku i kontaminimit nga prania e operatoréve té médhenj dhe té
njéjté né té gjithé rajonin.

Aktualisht, jemi déshmitaré té penetrimit né shkallé t& madhe té disa operatoréve
té médhenj ndérkombétaré né rajonin toné. Sigurisht qé ky zhvillim ka gené i
mirépritur dhe ka sjellé zhvillime interesante né rajon, duke béré njé mobilizim
dhe alokim mé eficient té fondeve té lira né ekonomi. Megjithaté, mendoj edhe né
kété drejtim ka nevojé pér mé shumé kujdes. Njé problem i mémeés apo njé
shgetésim i njérés prej degéve té saj né rajon, mund té krijojé turbullira pér veté
faktin qé kéta operatoré kané pérqgindje té larta té tregut. PE&r mé tepér, mendoj
gé problemet gé lidhen me mbikéqyrjen host-host nuk jané té mbuluara nga
standardet e Baselit, duke shtuar paqartésité né kété drejtim.

Né pérfundim déshiroj té theksoj se filozofia gé ka mbizotéruar né punén toné ka
gené e thjeshté por bashkékohore. Ajo ka synuar:

- krijimin e strukturave té shéndosha dhe funksionale;

- kompletimin dhe pé&rmirésimin e bazés ligjore dhe asaj rregullatore; si dhe
- thithjen e burimeve njerézore té kualifikuara e té afta profesionalisht pér t'u
ballafaquar me sfidat e sé ardhmes.

Shpreh bindjen time se Banka e Shqipérisé éshté njé institucion térésisht i afté
pér té marré mbi shpatullat e veta pronésiné e ploté té ideimit dhe té zbatimit té
politikés monetare.

Té nderuar pjesémarrés,

U pérpoga té béja njé ekspoze té shkurtér t& punés soné né kéto vitet e fundit.
Jam i bindur se prezantimet dhe diskutimet e folésve né kété konferencé do té
jené njé vleré e shtuar né drejtim té kuptimit mé té miré té& shumé prej
piképyetjeve gé jané rrotull nesh.

Uné singerisht shpresoj se té gjithé pjesémarrésit do té jené aktivé duke sjellé
elemente té reja, eksperienca té ndryshme dhe kéndvéshtrime alternative nga
ato tonat.

Ju uroj punime té mbara!



