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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né konferencén e pérbashkét pér shtyp t&€ misionit t& FMN-sé me
Ministriné e Financave dhe Bankén e Shqipérisé
27 tetor 2009

Fillimisht do t& déshiroja t& falenderoja misionin e FMN-sé& dhe vecanérisht
shefin e tij, z. Gerwin Bell, pér punén e madhe gé kané kryer javén e fundit.

Kjo vizité e radhés e FMN-s&, né kuadrin e konsultimeve pér Artikullin IV,
pérkon me njé periudhé ende té véshtiré pérsa i takon presioneve gé gjeneron
kriza e madhe, qé ka pérfshiré ekonominé botérore qé nga viti i kaluar.

Me ké&naqési kemi konstatuar se Banka e Shqipérisé ndan vlerésime té njéjta
pér shumé nga zhvillimet qé ka kaluar ekonomia shgiptare né gjashtémujorin
e paré té vitit 2009. Pérfitoj nga rasti qé edhe njéheré t& theksoj konkluzionin
e artikuluar prej kohésh: (1) se ekonomia shgiptare dhe sistemi i saj financiar
treguan njé shkallg t& kénagshme rezistence, dhe (2) se politikat e ndérmarra
nga t& dy autoritetet, si nga Banka e Shqipérisé ashtu edhe nga ana e
Ministrisé sé Financave, kané rezultuar t& dobishme né krijimin dhe pércjelljen
e stimujve t& duhur né drejtim t& stabilitetit financiar dhe aktivitetit ekonomik
t€ vendit.

Duke u ndalur mé konkretisht né politikén monetare té Bankés sé Shqipérisg,
dua & vlergsoj se ajo ka gené e matur pérgjaté gjithé késaj periudhe, duke
reflektuar me kujdes mbi zhvillimet e fundit makroekonomike, mbi zhvillimet
né sistemin bankar dhe pritshmérité e agjentéve. Pjesé e kétij kujdesi kané
gené edhe taktikat e pérdorura prej Bankés sé Shqipérisé né tregun e parasé
me synim shtimin e injektimit t& likuiditetit né sistem.

Gijithsesi, duke kthyer véshtrimin né horizontin afatshkurtér dhe até afatgjaté,
do t& doja gé shkurtimisht t&€ ndalesha né dy — tre céshtje, té cilat Banka e
Shqipérisé ka vendosur t& keté né axhendén e saj t& prioriteteve, pér muait
gé vijné.

Sé pari, do t& doja t& theksoja edhe njé heré njé idené time t& lancuar
né Forumin e Treté t& Bankés s& Shqipérisé me sistemin bankar, né lidhje
me zhvendosjen e ekonomisé drejt njé ekuilibri t& ri t& ndryshém nga ai i
parakrizés. Ky éshté nj@ argument gé po mbizotéron debatin e dités dhe
personalisht mendoj se duhet ta faktorizojmé kété konkluzion né projeksionet
tona makro t& zhvillimit t& vendit pér vitet gé vijné.

Sé dyti, Banka e Shqipérisé vleréson t& domosdoshme pér periudhén né
vijim njé kujdes dhe vigjilencé financiare né rritie. Kjo do t& nénkuptonte njé
forcim t& métejshém té stabilitetit makrofinanciar, vecanérisht né harmonizimin
mé t& miré t& dy politikave bazé né ekonomi, pér t& vazhduar stimulimin e
domosdoshém té aktivitetit ekonomik t& vendit.

Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 4
dhjetor 2009 | Buletini Ekonomik

Sé treti, do t& vlerésoja si shumé t& réndésishme vazhdimésiné e kreditimit
t& ekonomisé, thithjen e investimeve t& huaja si dhe thellimin e reformave
strukturore. Banka e Shqipérisé éshté e angazhuar né sigurimin e stabilitetit
afatgjaté t& cmimeve dhe pér kété géllim, vendimmarrja e saj do t& vazhdojé
té jeté e ankoruar me kété objektiv ligjor t& saj. Né kushtet e njé realiteti
t& ri, post-krizé, nuk do t& hegim vémendjen nga proceset strukturuese té
ekonomisé pér t& pérshtatur mé tej ekonominé shqiptare né pérballien e
efekteve post-krizé dhe pér ta kthyer até né njé ekonomi vibrante, jo vetém né
rajon, por edhe mé gjeré.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né konferencén pér shtyp mbi vendimin e Késhillit Mbikéqyrés pér ulien e
normés bazé té interesit me 0.5 piké pérgindjeje

28 tetor 2009

Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés s& Shqipérisg, i mbledhur sot mé daté 28 tetor
2009, pasi analizoi né detaje zhvillimet mé té fundit ekonomiko-financiare né
vend, projeksionet makroekonomike si dhe balancén e rrezigeve pér muait
né vazhdim, vendosi t& ulé me 0.5 piké pérgindjeje normén bazé t& interesit.
Pas késaj uljeje, kjo normé shkon né nivelin 5.25 pér gind.

Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé ka arritur né pérfundimin
se tremujori i treté i vitit 2009 éshté karakterizuar nga shenja pozitive né
ekonominé dhe né tregjet financiare shqiptare. Né vecanti, tremujori i treté
shénoi njé piké kthese né drejtim t& rikthimit t& besimit né sistemin bankar.
Stabilizimi i situatés sé likuiditetit, ruajtia e géndrueshmérisé financiare dhe
e treguesve té kapitalizimit t& kétij sistemi, pérbéjné njé platformé solide
pér rigjallérimin e rolit t& tij ndérmjetésues dhe financues t& ekonomisé. Sé
bashku, me tendencat e fundit pozitive t& ekonomisé botérore, té cilat mbeten
ende té& brishta, pér nga natyra dhe géndrueshméria e tyre, kéto zhvillime na
nxisin ta shohim aktivitetin e ardhshém ekonomik t& vendit nén optikén e njé
optimizmi t& kujdesshém.

Gjaté vitit 2009, ekonomia shqiptare &shté ndikuar nga kriza ekonomike e
financiare botérore, kryesisht si pasojé e pakésimit t& kérkesés sé huaj dhe té
remitancave, e rrities sé primeve té rrezikut dhe e njé mbéshtetjeje financiare
t& reduktuar e me kosto mé t& larté. Megjithaté, ekonomia joné vazhdoi t&
shénojé rritie ekonomike pozitive gjaté késaj periudhe, ndérkohé gé presionet
e brendshme inflacioniste mbeten t& kontrolluara.

Aktiviteti ekonomik né vend éshté mbéshtetur nga stimuli fiskal dhe ruaitja
e niveleve relativisht 1€ larta t& kérkesés konsumatore, ndérkohé gé investimet
dhe kérkesa pér eksporte kané shénuar rénie gjaté néntémujorit t& paré té
vitit.

Né rrafshin botéror, tremujori i dyté i vitit 2009 dhe periudha né vazhdim
joné karakterizuar nga tendenca stabilizuese né drejtim t& aktivitetit
ekonomik. Ndonése né terma vijetoré ekonomia botérore vazhdon té tkurret,
cikli i z&évendésimit t& inventaréve t& konsumuar muaijt e fundit vendosi njé
dysheme né rénien e ekonomive t& Eurozonés dhe t& SHBA-s&. Pér mé tepér,
ky cikél ka shérbyer edhe si katalizator afatshkurtér i riaktivizimit t& sektoréve
t& tyre industrialé e prodhues. Né njé kéndvéshtrim mé afatgjaté, aktiviteti i
géndrueshém ekonomik i vendeve aziatike, vecanérisht i Kinés, si dhe rritja e
tregtisé botérore do t& shérbejné si mbéshtetés t& rrities ekonomike botérore.
Megjithatg, rruga e ekonomisé botérore drejt nié rritieje t€ shéndetshme dhe
t& géndrueshme éshté e gjaté. Modeli ekzistues i ekonomisé botérore éshté
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mbéshtetur né konsumin e larté dhe bilancet e rénduara me borxhe t&€ ShBA-
sé&, pérkundreijt njé strategjie t& vendeve aziatike gé favorizon eksportet dhe
kursimet. Adresimi i kétyre cekuilibrave né nivel botéror do t& kérkojé kohén
e vet, duke u shogéruar me rritje ekonomike nén potencial dhe presione té
reduktuara inflacioniste pér nié periudhé relativisht t& gjaté kohe.

Sistemi financiar botéror, tregjet e kapitalit, sektori bankar dhe ndérmjetésit
e tjeré financiaré, duket se po rigjallérohen.

Stimuli monetar dhe fiskal né rang botéror e ka dhéné efektin e vet, duke
ndihmuar mé sé pari rikapitalizimin e sistemit financiar dhe rivénien né puné
te sistemit t& kreditimit. Megjithése ndér agjentét financiaré, perceptimi
i rrezikut mbetet i larté ndérkohé qé gatishméria pér rrezik mbetet e ulét,
rifillimi i garkullimit t& flukseve financiare botérore do t& ndihmojé ekonomité
e vendeve né zhvillim népérmiet rritjes sé fondeve t& disponueshme.

Pérballé zhvillimeve problematike né kontekstin botéror, ekonomia shqgiptare
ka shénuar nijé rritie ekonomike pozitive gjaté gjashté muajve t& paré t& vitit
2009. Sipas t& dhénave paraprake té raportuara nga INSTAT, rritja vijetore
e Produktit t& Brendshém Bruto gjaté tremujorit & dyté té vitit ishte 5.3 pér
qgind, duke ruajtur péraférsisht t& njgjtin rittm me até té tremujorit t& paré.
Aktiviteti né sektorin e shérbimeve dha kontributin mé kryesor né rritjen e PBB-
sé. Sektori prodhues i ekonomisé ndikoi gjithashtu né rritjen vietore t&€ PBB-sg,
kryesisht si rezultat i ecurisé sé aktivitetit 1€ ndértimit, ndérsa aktiviteti industrial
thelloi ritmet rénése t& nisura nga fillimi i vitit 2009.

Tendenca e rrities ekonomike, ndonése né pérmasa mé té& reduktuara,
éshté e lexueshme edhe né disa tregues té térthorté t&€ ekonomisé, si rritja e té
ardhurave buxhetore, rritja e kreditit pér ekonominé dhe stabiliteti i treguesve
t& tregut 1€ punés. Megijithaté, treguesit e sipércituar dhe vecanérisht ata
monetaré dhe t& besimit t& biznesit dhe t& konsumatoréve, pasqyrojné nijé
ngadalésim t& ritmit & rrities sé ekonomisé krahasuar me vitin e shkuar.

Né kontekstin makroekonomik, ky ngadalésim reflekton mé s& shumti
reduktimin e investimeve dhe t& kérkesés sé jashtme, ndérkohé gé konsumi
dhe shpenzimet publike kané patur njé¢ ndikim né kahun rrités t& akfivitetit
ekonomik.

Megijithése pozitive, ecuria ekonomike e gjashtémujorit t&€ paré té vitit
reflekton njé ngadalésim prej rreth 1.4 pikésh pérgindje krahasuar me té njgjtén
periudhé t& vitit 2008. Njé situaté e tillg, krahas dobésimit t& pérgjithshém
t& presioneve globale inflacioniste, &shté pérkthyer né rénie graduale té&
presioneve inflacioniste né ekonominé e vendit. Inflacioni mesatar pér
periudhén janar — shtator 2009 shénoi vlerén 2.0 pér gind, duke pasqgyruar
plotésisht eliminimin e efekteve & raundit t&€ paré t& shkaktuara nga rritja e
c¢mimeve t& léndéve t& para gjaté periudhés 2007-2008 si edhe shuarjen
e efekteve t& rrities sé fundit administrative t& ¢mimit t& energjisé elekirike.
Priria né rénie e inflacionit bazé dhe e atij t& mallrave dhe t& shérbimeve
t& sektorit t& patregtueshém t& ICK-s&, tregojné se presionet inflacioniste t&

Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 4

Buletini Ekonomik | dhjetor 2009

gjeneruara nga krahu i kérkesés sé& brendshme jané né rénie. Nga ana tjetér,
l&vizjet relativisht t& forta né kahun néncmues t& monedhés vendase gjaté vitit
2009, kané ndikuar né prirjen rritése t& inflacionit t& sektorit t& mallrave té
tregtueshme, i cili arriti né rreth 3.1 pér gind né tremujorin e treté. Zhvillimet né
tregun e punés dhe né paga, nuk sinjalizojné shtim té presioneve t& ardhshme
inflacioniste nga krahu i ofertés. Norma e papunésisé gjaté pjesés sé paré té
vitit 2009 rezultoi rreth 12.7 pér gind, duke géndruar né nivelin e fundvitit t&
kaluar. Pér t& njéjtat periudha krahasuese, ritmet e rrities sé pagés mesatare
reale né ekonomi kané gené mé té pérmbaijtura.

Parashikimet e Bankés sé Shqipérisé si edhe ankorimi i pritjeve t& agjentéve
ekonomiké pér ¢mimet e konsumit, mbéshtesin ruajtien dhe konsolidimin
e stabilitetit & ¢mimeve t& konsumit né njé horizont afatmesém kohor, té&
shprehur né nivele t& uléta dhe t&€ géndrueshme inflacioni.

Gjaté tremujorit t& dyté t& vitit 2009, deficiti i llogarisé korente regjistroi
njé¢ ngushtim t& lehté, prej rreth 1 pike pérgindjeje, né terma vietoré. Ky
ngushtim pasgyron njé ngadalésim si t& importeve ashtu edhe t& eksporteve
t&€ ekonomisé, ndérkohé gé remitancat kané regjistruar nié reduktim relativisht
mé t& ulét se né tremujorét paraardhés. Megijithaté, deficiti i llogarisé korente
mbetet ende né nivele t& larta duke reflektuar konsumin e larté t& ekonomisé
shgiptare dhe pamundésiné e kapaciteteve prodhuese né vend pér t'iu
pérgjigjur atij. Té ardhurat e privatizimit dhe huamarrja né valuté e sektorit
publik gjaté késaj periudhe kané béré gé bilanci i pagesave té rezultojé pozitiv
né térésiné e tij, por géndrueshméria e ardhshme e tij duhet t& mbéshtetet né
faktoré mé afatgjaté.

Politika fiskale ka patur njé natyré ekspansioniste gjaté teté muajve té paré
té vitit. Né terma vijetoré, shpenzimet buxhetore kané shénuar nijé rritie prej
23 pér qgind gjaté késaj periudhe, duke reflektuar kryesisht rritien e shpejté
t&¢ shpenzimeve kapitale. Té ardhurat buxhetore kané patur njé ecuri mé
t& ngadalté se shpenzimet, si pasojé edhe e ngadalésimit t& ritmit t& rritjes
ekonomike gjaté késaj periudhe. Pér rriedhojé, shtimi i shpenzimeve buxhetore
éshté financuar népérmijet pérdorimit t& t& ardhurave t& privatizimit dhe té
rrities sé huamarrjes publike. Kjo politiké ka ushtruar presion pér rritien e
normave 1é& inferesit t& letrave me vleré t& borxhit t& geverisé me afat t& gjaté
maturimi.

Ndikimi i saj né tregjet e brendshme monetare ka rezultuar mé i buté
gjaté késaj periudhe, pér arsye se borxhi publik éshté térhequr né njg¢ masé
t& madhe né tregjet ndérkombétare té kapitalit. Gijithsesi, vazhdimi i késaj
politike né t& ardhmen do t& pérballet me potenciale mé té pakta financimi si
t€ tregut shqiptar ashtu dhe atij t& huaj. Ky fakt shtron nevojén pér njé kthim
t€ shpejté né trajektoren konsoliduese gé ndoqi politika fiskale né vitet gé i
parapriné krizés.

Treguesit monetaré t& tremujorit t& treté kané konfirmuar tendencén e
ngadalésimit t& rrities s& parasé. Oferta e parasg€, M3, ka shénuar rritje vietore
prej 4.5 pér gind né muajin gusht, kundreijt njé ritmi mesatar prej rreth 7 pér
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gind né gjysmén e paré té vitit, kryesisht si pasojé e ngadalésimit t& flukseve
té kredisé pér sektorin privat. E vecanta e muaijit gusht ishte rritja e ndjeshme
e depozitave — rreth 25.4 miliardé leké né terma mujoré - né linjé me ecuriné
e tyre sezonale pér kété periudhé té vitit. Rreth 70 pér gind e rritjes sé stokut
total t& depozitave né fundin e periudhés rezultoi té ishte né depozita me afat,
duke sinjalizuar forcim t& besimit né sistemin bankar.

Ngadalésimi i kredisé pér sektorin privat ka vijuar me t& njéjtin ritém gjaté
muajve korrik-gusht 2009, duke reflektuar si shiréngim té ofertés pér kredi
ashtu edhe tkurrie t& kérkesés pér té. Sé bashku me reduktimin e shkallés sé
shfrytézimit t& kapaciteteve t& raportuar nga bizneset né vrojtimin e Bankés
sé Shqipérisé, ky zhvillim sinjalizon se investimet e sektorit privat né ekonomi
paragiten né rénie. Bankat vazhdojné t& aplikojné kushte té shtrénguara pér
dhénien e kredisg, ndérkohé qé njgkohésisht evidentohet rénie e kérkesés pér
konsum dhe investime nga sektori privat.

Rritja vietore mesatare e kredisé pér sektorin privat pér muaijt gershor — gusht
rezultoi 16 pér gind né terma nominalg, ndjeshém mé e ulét se mesatarja e
pesé muajve t& paré té vitit prej 29 pér gind. Pavarésisht niveleve té uléta té
rrities, kredia pér biznese éshté kontribuesi kryesor né rritien e kredisé pér
sektorin privat, duke pérbéré rreth 65 pér qind té saj. Trendi rénés i kredisé i
atribuohet ngadalésimit t& kredidhénies né valutg, ritmi i rrities t& sé cilés né
muajin gusht ishte zero. Ndérkohé, kredia né leké vazhdon t& ruaijé ritmin
mesatar 1é rritjes gjaté gjithé vitit 2009, prej 30 pér gind. Si rriedhojé, pesha
e kredisé né valuté né portofolin e kredisé pér sektorin privat ka zbritur né
67 pér qind. Ndérgjegjésimi pér pasojat e luhatjeve né kursin e kémbimit, si
dhe shtréngimi mé i madh i kushteve pér kredimarrésit qé kané té ardhura né
monedhé t& ndryshme nga ajo e marrjes sé kredisé kané béré qé individét t&
térheqgin mé pak kredi né valuté se bizneset.

Tregjet financiare jané karakterizuar nga pérmirésimi i likuiditetit dhe
rifitimi i besimit t& agjentéve né to. Furnizimi i vazhdueshém nga ana e Bankés
sé& Shqipérisé té tregut t& parasé népérmijet operacioneve pér injektimin e
likuiditetit, ka ndihmuar pér t& getésuar pjesémarrésit e tregut si dhe pér té
furnizuartregun me fonde, t€ cilat i kané shérbyer ndérmjetésimit né monedhén
vendase pér sektorin privat. Nevojat pér likuiditet né tregun ndérbankar kané
rezultuar né ulje, duke mos ushtruar presion tek normat afatshkurtra t& interesit.
Situata paragitet e kundért né tregun primar té letrave me vleré t& geverisé,
ku pavarésisht likuiditetit t& mjaftueshém, yield-et e bonove t& thesarit me
maturitet afatgjaté kané rezultuar né rritie. Né ankandin e fundit t& muaijit
shtator, yield-i 12-mujor shénoi 9.40 pér gind, ose 0.64 piké pérgindjeje mé
lart se fundviti 2008.

Ruajtja e primeve t& larta té rrezikut pér afatet e gjata si dhe ekzistenca
e njé tregu t& cekét financiar, kané gené arsyet kryesore qé kané mbaijtur
né nivele & larta yield-et afatgjata t&€ letrave me vleré t& geverisé. Nga ana
tjetér, kéto nivele kané térhequr investimet e individéve drejt kétij tregu, duke
i krijuar atyre njé instrument alternativ pér ruajtien e kursimeve dhe duke rritur
peshén e financimit t& deficitit buxhetor nga ky grup. Kursimet e individéve
né depozita prané sistemit bankar kané fituar kthim t& kénagshém. Interesi
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mesatar i ponderuar pér depozitat né leké né muajin gusht shénoi 5.94 pér
gind ose 0.48 piké pérgindjeje mé shumé se né fund t& tremujorit t& dyté.
Rritja e tyre ka sjellé ulje t& kostos s& ndérmijetésimit né leké gjaté muajve
t&¢ fundit. Interesat pér krediné e re t& akorduar né leké tregojné rénie né
muait korrik-gusht, mesatarisht né 12.86 pér gind, 0.79 piké pérgindjeje nén
nivelin mesatar t& gjashtémujorit t& paré. Predispozita e sistemit bankar pér
lehtésimin e kostos sé kredisé né leké evidentohet nga ngushtimi i marzhit 1& saj
me interesat referencé, bonot e thesarit. Kjo diferencé &shté ulur mesatarisht
né 3.6 piké pérgindieje né muait e verés, nga 4.8 piké pérgindjeje né fillim
té vitit.

Duke ju rikthyer vendimit t& sotém t& Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé
Shqipéris€, mé lejonité theksoj se perspektiva afatgjaté e zhvillimit t& ekonomisé
shqgiptare mbetet pozitive. Qéndrueshméria makroekonomike dhe besimi né
sistemin financiar shqiptar, para sé gjithash jané rriedhojé e politikave tona
t& pérgjegjshme makroekonomike dhe financiare t&¢ ndérmarra né vazhdimési
kéto vitet e fundit. Stabiliteti makrofinanciar éshté nié pikénisie e miré pér
nxitien e zhvillimit t&€ vendit né periudhén e ardhshme.

Né njé masé t&¢ madhe, ky zhvillim do t& varet nga aftésia e ekonomisé
shqiptare pér t& térhequr fonde t& cilat do t& mbéshtesin rritjen e saj. Lehtésimi
i sotém i kushteve monetare ndérmerret né pérputhje me dinamikén e
zhvillimeve ekonomiko-financiare né vend, né partnerét tané kryesoré dhe mé
gjeré né ekonominé globale. Ky vendim pérbén njé stimul t& ri pér zhvillimet
ekonomike né vend, duke synuar njé ulje t& métejshme té kostos sé financimit
t& ekonomisé.

Né horizontin afatmesém, ecuria e kreditimit t& ekonomisé do t& keté
njé réndési prioritare. Banka e Shqipérisé gjykon se stabilizimi i treguesve
té likuiditetit dhe atyre té bilancit t& sistemit bankar duhet t'i hapé rrugé
procesit t& kreditimit. Né kété drejtim, Banka e Shqipérisé ka marré nijé
rol aktiv népérmijet stimulimit si t& kérkesés ashtu dhe t& ofertés pér fonde.
Lehtésimi i kushteve monetare do t& favorizojé rritien e kérkesés sé bizneseve
dhe t& konsumatoréve pér fonde, ndérkohé gé injektimet tona & likuiditetit
i mundésojné sistemit bankar t'i pérgjigjet né aspektin sasior késaj kérkese
pér fonde. Sistemi bankar shqiptar duhet ta kuptojé drejt rolin e tij, duke
transmetuar t& ploté dhe me shpejtési kété lehtésim t& politikés monetare
né ekonomi. Nga ana tjetér, njé presion mé i ulét i sektorit fiskal né tregjet
financiare vendase né t& ardhmen do t& ulé primet e rrezikut né ekonomi,
do t& krijojé mé shumé hapésira pér kreditimin e sektorit privat t& ekonomisé
dhe do t& favorizojé sheshimin e kurbés sé normave té interesit, né favor té
uljes s& métejshme t& kostos sé kredisé. Efektiviteti i vendimit t& sotém do t&
varet nga sjellja e tregut dhe pjesémarrésve né 1€, ku politika fiskale ka nijé
rol parésor.

Né horizontin afatgjaté, térhegja e investimeve t& huaja direkte dhe e
formave t& tjera t& hyrjes t&¢ géndrueshme t& kapitalit duhet t& pérbéjé nijé
fokus mé t& madh t& politikave tona t& zhvillimit. Kéto fonde i shérbejné jo
vetém stabilitetit t& pozicionit t& jashtém, por edhe rritjies sé géndrueshme e
afatgjaté t& vendit. Ka ardhur momenti gé té gjithé aktorét duhet t& analizojné
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me kujdes modelin e rrities ekonomike t& vendit né dekadén gé po hyjmé.
Né vecanti, modeli i ardhshém i rrities ekonomike duhet t& faktorizojé mé
shumé avantazhet konkurruese t& ekonomisé shqiptare, duke zbutur varésiné
e saj nga flukset afatshkurtra hyrése té kapitalit dhe duke zgjeruar bazén
ekonomike e cila gjeneron flukse t&€ géndrueshme dhe afatgjata kapitali.
Banka e Shqipérisé né periudhat qé do t& vijojné mbetet e angazhuar gé t&
jeté njé z& i réndésishém né kété drejtim.

Né zbatim t& angazhimit toné ligjor e institucional, politika monetare e
Bankés sé Shqipérisé do t& synojé, krijimin e kushteve t& pérshtatshme pér njé
zhvillim t& ekuilibruar, t& karakterizuar nga njé inflacion i ulét i cmimeve té
konsumit, luhatje t& buta t& treguesve monetaré dhe bilance té shéndosha té
agjentéve makroekonomiké.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né& konferencén ndérkombétare pér 10-vjetorin e Bankés Qendrore té
Republikés s& Kosovés,

30 tetor 2009, Prishtiné

| nderuar Guvernator Rexhepi,
Té nderuar zonja dhe zotérinj,

Eshté njé kénagési pér mua gé marr pjesé né kété konferencé jubilare, t&
organizuar né ményré kaq té pérsosur nga Banka Qendrore e Republikés sé
Kosovés, dhe qé té jem déshmitar i progresit & mahnitshém, gé ky institucion
ka arritur né njé periudhé kohore kaq té shkurtér, por intensive. Energjia dhe
déshira e personelit vendas pér t& kontribuar né historing e kétij institucioni
éshté kanalizuar né ményrén e duhur nga vizioni dhe pérvoja e mijaft
profesionistéve drejtues, té cilét kané dhéné njé kontribut t& cmuar né drejtimin
e kétij institucioni gjaté viteve t& fundit. Duke patur parasysh pérkushtimin e
nivelit drejtues t& Bankés Qendrore t& Republikés s& Kosovés pér té arritur dhe
vepruar né pérputhje me standardet mé t& mira t& organizimit dhe eficiencés
né puné, duke zbatuar njé politiké t& qarté dhe afatgjaté t& investimit né
cilésing e personelit & saj, si dhe duke mbéshtetur masa gé kontribuojné né
ruajtien e njé bashképunimi t& frytshém ndérinstitucional, jam i sigurt se kjo
histori do t& vijojé t& jeté e suksesshme.

Déshiroj gjithashtu, t& falenderoj organizatorét pér nderin g&¢ mé dhané gé
t¢ flas pérpara jush sot, lidhur me njé céshtje kaq té réndésishme gjaté vitit t&
fundit, pas késaj krize t&¢ paprecedent financiare ndérkombétare. Duke patur
parasysh faktin, se shkaget dhe pasojat e késaj krize jané identifikuar dhe
diskutuar gjerésisht, né pjesén e paré té fialés sime do té pérgendrohem mé
tepér né gjetjet kryesore té diskutimit profesional gé po zhvillohet né ditét e
sotme, me géllim identifikimin e njé pérgasjeje té re 1€ mbik&qyrjes financiare.
Jam i sigurt, se kéto aspekte do t& diskutohen mé tej gjaté punimeve té késaj
konference. N& pjesén e dyté té fjalés sime, do t& pérpigem té ofroj informacione
mé t& hollésishme mbi até qé ne, né Bankén e Shqipérisé, po mendojmé si njé
pérqasje t& ardhshme té autoriteteve publike dhe t& industrisé financiare, né
lidhje me masat e nevojshme pér forcimin e stabilitetit financiar.

Shumé shkurt, do t& doja t& pérsérisja até qé tashmé éshté béré e garté
pér t& gjithé: kriza e fundit ishte njé rriedhojé e incentivave t& gabuara, té
cilat mbéshtetén njé zhvillim t& cekuilibruar t& aktivitetit financiar dhe njé
vlerésim t& gabuar té rrezikut, t& ¢mimvénies dhe t&€ administrimit. Kéto
incentiva t& gabuara ishin t& pranishme jo vetém né industring dhe tregjet
financiare, por edhe né bilancet e individéve, bizneseve dhe né mbaré vendet
e tjera. Duke patur parasysh natyrén, pérmasat dhe ndikimin e késaj krize, jo
vetém mbi industringé dhe tregjet financiare, por edhe mbi ekonominé reale,
autoritetet publike né mjaft vende u detyruan t&€ adoptonin masa té shpeijta,
t&¢ koordinuara dhe té jashtézakonshme, si né fushén e politikés monetare,
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ashtu dhe né até fiskale. Bankat gendrore hogén doré nga pothuajse cdo
kufizim; ato madije, adoptuan disa masa t& pazakonta, me géllim sigurimin
e likuiditetit t& mjaftueshém dhe me kosto t& ulét pér tregjet financiare.
Qeverité e vendeve shfagén njé pérkushtim t& madh né drejtim & uljes sé
rrezikut sistemik, duke shpétuar institucione & réndésishme financiare, duke
siguruar garanci pér kredidhénien ndérbankare, duke rritur kufirin e sigurimit
t& depozitave t& publikut etj. Kéto masa, & cilat né shumicén e rasteve ishin
té pérkohshme, duket se kané rezultuar t€ suksesshme né rikthimin e besimit
té tregut dhe né orientimin e ekonomisé globale drejt rrugés sé pérmirésimit
gradual 1€ saj.

Duke u fokusuar né tregjet dhe institucionet financiare pas krizés, njé¢ numér
céshtjesh, t& njohura mé paré por shpeshheré & neglizhuara, jané rishfaqur,
duke nxitur k&shtu reagimin serioz dhe gjithépérfshirés nga ana e autoriteteve.
Mijaft prej kétyre céshtjeve lidhen me veté aktivitetin financiar, ndérkohé gé té
tierat lidhen mé sé shumti me ambientin ekonomik rrethues.

Mund t& thuhet tani, se autoritetet mbikéqyrése té tregjeve dhe institucioneve
financiare jané pjesérisht pérgjegjése pér até gé ndodhi. Pavarésisht retorikés,
ato nuk arritén t& identifikonin dhe kontrollonin rrezikun né industring
financiare né ményrén dhe né kohén e duhur. Kétu mund t& pérmenden:
lehtésimi i kontrollit mbi huaté e marra nga bankat me géllim financimin
e kredive né monedhé t& huaj né njé juridiksion t& caktuar, neglizhenca e
treguar ndaj entiteteve me géllim t& posacém, t& krijuara pér t& shmangur
kérkesat prudente t& bilancit financiar efj.. Ka mjaft arsye pér kéto dobési
dhe sipas mendimit tim, mjaft prej tyre shkojné pértej kapaciteteve ligjore,
logjistike dhe njerézore & autoriteteve mbikéqyrése pér t& vepruar. Nga ana
e tyre, autoritetet mbik&qyrése gabuan né mbéshtetien e punés mbi konceptin
e gabuar se institucionet financiare individualisht t& forta jané t& mjaftueshme
pér stabilitetin e t& gjithé sistemit financiar. Duke vepruar késhtu, ato nuk
arritén t& identifikonin efektet negative dhe crregullimet, qé rezultojné si pasojé
e sjellies s& pakoordinuar né grup t& institucioneve financiare, shpeshheré
si pasojé e prociklikalitetit g& bartet nga veté akfiviteti financiar dhe kuadri
rregullativ. Vémendja e mbikéqgyries pérgendrohej né sektorin bankar,
ndérkohé gé bashkéveprimit t& tij me sektorin financiar jobankar i kushtohej
nj¢ vémendje e pamjaftueshme, né njé kohé kur ky i fundit ishte shumé mé
pak i rregulluar e ndérkohé gé rritej si né pérmasé, ashtu dhe né réndési.
Gijithashtu, si pjesé e objektivit t& tyre t& pérgjithshém dhe t& mandatuar pér
t& fokusuar pérqasjen e tyre mbikéqgyrése né burimet mé t& réndésishme té
rrezikut t& industrisé financiare, por gjithashtu si njé shenjé e véshtirésisé sé tyre
objektive pér t& gené né njé hap me zhvillimet dhe risité né tregjet financiare,
autoritetet mbikéqyrése u mbéshtetén gjithnjé e mé shumé né disiplinén e
tregut dhe né modele t& paqarta, komplekse dhe t& sofistikuara té rrezikut t&
industrisé financiare, gjé e cila gjithashtu rezultoi t& kishte mjaft mangési. N&
disa raste, struktura e autoriteteve mbikéqyrése ka rezultuar e fragmentuar
ose mjaft komplekse, duke nxitur késhtu arbitrazh rregullativ nga ana e veté
aktoréve té tregut. N& té tiera raste, burimet e nevojshme pér kryerijen me
eficiencé té rolit mbikéqyrés kané gené té kufizuara, duke ndikuar negativisht
mbi performancén e mbikéqyrésit.
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Por, kjo krizé tregoi se rreziku buroi gjithashtu nga burime t& tjera, jashté
kontrollit t& drejtpérdrejté t& autoriteteve mbikéqyrése né njé juridiksion
t€¢ caktuar. Pér shembull, rritja e ¢cmimit t€ aktiveve u nxit nga likuiditeti i
bollshém dhe nga kushtet e favorshme kredituese, té cilat shpesh ndikoheshin
nga zhvillimet ndérkombétare dhe nga flukset financiare. Huamarrja né
tregjet ndérkombétare nga institucionet financiare v ndikua gjithashtu dhe
nga rritja e deficiteve fiskale dhe t& atyre t& llogarisé korente. Rritja e kétyre
t€ fundit ishte rriedhojé e politikave t& gabuara, té cilat krijuan zhbalancime
né siellien kursim-konsum t& aktoréve mé t& réndésishém ekonomiké né
ekonomi, pérfshiré kétu edhe individét. Tashmé shtrohet pyetja nése disa prej
kétyre céshtieve mund t& adresoheshin nga njé rol mé i fugishém i politikés
monetare. Integrimi financiar, ndér té tjera, ka kontribuar gjithashtu né
zgjerimin e shpejté t& aktivitetit financiar dhe mjaft institucione financiare jané
shndérruar né institucione shumé t& médha pér nié shtet t& vetém. Njé gjé e
tillé ka ndodhur né njé kohé kur, pér t€& niéjtén arsye, autoriteti “de facto” i
rregullimit &shté zhvendosur nga mbikéqyrésit vendas drejt atyre t& vendeve
té origjinés. Késhtu, pavarésisht tendencés sé géndrueshme té& konvergimit
ndérmiet legjislacionit financiar né shumé vende, ende mbeten ndryshime té
theksuara té& cilat, vecanérisht né njé situaté krize, krijojné tensione t&€ médha
midis autoriteteve publike né vende t& ndryshme.

Autoritetet publike né mbaré botén po béjné pérpiekije t& médha pér
adresimin e géshtjeve té lartpérmendura, me géllim pérmirésimin e standardeve
dhe t& superstrukturés mbikéqgyrése. Si Shtetet e Bashkuara t& Amerikés, ashtu
dhe Bashkimi Evropian, po parashikojné krijimin e institucioneve té vecanta,
roli i t& cilave do t& jeté identifikimi dhe kontrolli i rrezikut sistemik, pérmes
nié¢ pérgasieje t& ndryshme mbikéqyrése pér institucionet financiare me
réndési sistemike. N& t& njéjtén kohég, pritet qé kéto institucione financiare
t'i nénshtrohen njé kuadri mé shtréngues rregullativ, né drejtim té kérkesave
té¢ kapitalit dhe té likuiditetit, pérbéries dhe zgjerimit t& bilancit, si dhe té
marrédhénieve né drejtim. Njé tjetér fushé, e cila do t'i pérballé autoritetet
publike né mbaré botén me njé sfidé akoma dhe mé t&€ madhe, &shté dhe
rishikimi i procedurave té likuidimit pér institucione t& ngjashme financiare me
prezencé né vende 1é tjera.

Qéllimi kryesor i reformés né kuadrin rregullativ financiar do té jeté
akomodimi i incentivave té& reja, t& cilat do t& krijojné njé mjedis akoma dhe
mé t& pérshtatshém pér administrimin e rrezikut né industriné financiare. Parimi
kryesor gé ndiget kétu éshté: “parandalimi &shté kura mé e miré”. Né kéte
drejtim, perimetri i kuadrit rregullativ mbikéqgyrés do té zgjerohet mé tej, me
qéllim pérfshirjen e institucioneve té tjera t& réndésishme jobankare dhe ka té
ngjaré, edhe t&€ kompanive bankare zotéruese. Kuadri i ri rregullativ pritet gé
gijithashtu, t& prezantojé kérkesa mé tepér automatike (dhe mé pak fleksibile),
duke synuar né té nigjtén koh&, mé tepér thjeshtési dhe qartési. Zhvendosja
drejt thjeshtimit dhe qartésisé do t& ulé ndjeshém mundésiné e manipulimit
dhe do t& pérmirésojé transparencén dhe besueshmériné e akfivitetit bankar
dhe t& afij financiar. Kéto ndryshime do t& plotésohen me ndryshime t&
ngjashme né fushén e mbrojties s& konsumatorit dhe & transparencés sé
tregut. Kuadri rregullativ i industrisé financiare pritet gé gjithashtu, t& jeté
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mé pak prociklik, duke gené se po identifikohen propozime t& reja dhe
mijaft interesante né drejtim t& adoptimit t& njé pérqasjeje kundérciklike pér
kérkesat e kapitalit, provigjonimin dhe kontabilitetin. Garantimi i drejtimit t&
pérgjegijshém pér institucionet bankare dhe financiare do t& jeté njé fushé
tietér zhvillimi. Aktualisht, po identifikohen kérkesa té reja rregullative dhe
instrumente, té cilat do t& kérkojné njé nivel périshirjeje dhe pérgjegjésie mé
t& madhe nga ana e bordit t& drejtoréve, né drejtim t&€ administrimit t& rrezikut
dhe t& dekurajimit t& sipérmarrjeve me rrezik t& pakontrolluar. Nga ana tjetér,
éshté e nevojshme gé autoritetet mbikéqyrése t& forcojné kapacitetet e tyre
t& vlerésimit t& rrezikut makroprudencial, duke u pérgendruar mé tepér mbi
sielljet sistemike t& institucioneve financiare. Banka gendrore pritet t& marré
mé tepér pérgjegiési né kété drejtim, vecanérisht né ato vende ku ajo deri mé
tani, nuk ka patur njé rol t& madh mbikéqgyrés. Pavarésisht pérqasjes qé do t&
adoptohet né kété drejtim, mbikéqyrésit duhet t& gézojné autoritet mé t&€ madh
ligjor, i cili do t'u sigurojé ndérmarrjen e veprimeve né kohén e duhur dhe né
ményré fleksibile. Sic e pérmenda dhe mé lart, procedurat pér administrimin
e institucioneve financiare né véshtirési dhe ato pér administrimin e krizés
duhet té rishikohen, me géllim sigurimin e njé bashképunimi mé t&€ madh dhe
eficient ndérinstitucional dhe ndérkombétar, si dhe pér t& zgjidhur mé miré
konfliktin e mundshém midis mbikéqyrijes ex-ante dhe ndérhyrjes ex-post.

Ky proces i réndésishém i reformés rregullative financiare nuk é&shté pa
risk. Uné besoj se autoritetet publike do t'i kushtojné njé vémendije & vecanté
kontrollit 1€ tendencés sé& mbirregullimit dhe shmangies sé& adoptimit “t&
verbér” t& ndryshimeve rregullative dhe pérqasjes asimetrike/té njganshme.
Mé tepér rregullim duhet t& nénkuptojé rregullim mé t& miré. Ndérmarrja
e rrezigeve éshté dicka e natyrshme pér industringé bankare, duke patur
parasysh rolin e saj t&€ cmuar t& ndérmjetésimit financiar. Nése kjo ndérmarrije
rreziku &shté e miridentifikuar dhe e administruar sic duhet, ajo ndihmon pér
rritien e eficiencés dhe t& kthimit t& aktivitetit — dy elemente té réndésishme
kéto pér njé performancé financiare t& vazhdueshme, t& shéndetshme dhe t&é
géndrueshme. Cdo shtet duhet t&€ ndjeké me vémendie t& vecanté diskutimin
dhe ndryshimet e propozuara pér reformén né rregullimin financiar, duke
gené se ky proces pa dyshim do t& ndikojé edhe mbi to. N& kété aspekt, éshté
e réndésishme pér autoritetet publike gé t& ndérmarrin njé proces t& analizimit
dhe t& vlerésimit t& impaktit t& ndryshimeve té propozuara, té pritshme dhe té
miridentifikuara, né industring e tyre financiare. Pa dyshim, adoptimi praktik i
ndryshimeve t& propozuara duhet t& orientohet nga objektivi pér arritien e njé
konvergimi mé t& madh me standardet ndérkombétare, megjithaté ai duhet t&
pércaktohet edhe né varési t& karakteristikave t& sistemit financiar kombétar
ose rajonal dhe t& objektivave té& tij t& zhvillimit. Pér mé tepér, fokusimi né
vetém rregullimin sa mé t& miré t& industrisé financiare, pa adresuar né té
njgjtén kohé zhvillime té tjera té réndésishme dhe ndoshta t&€ pagéndrueshme
ekonomike, pérfagéson njé pérqasjie asimetrike gqé nuk do t& trajtojé né
ményrén e duhur rreziget ndaj stabilitetit financiar. Né kété kontekst, geverité,
bizneset dhe individét duhet t& identifikojné dhe t&€ marrin masa pér reduktimin
e zhbalancimeve né bilancet e tyre, duke gené se nga ana fjetér, kjo do té
pérmirésonte cilésiné e industrisé financiare dhe do té reduktonte rrezikun.
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Té nderuar pjesémarrés,

Mé lejoni tani t& ndalem né ményrén se si ekonomia shgiptare dhe sistemi
yné financiar u pérball me krizén ndérkombétare, si dhe disa nga masat
gé Banka e Shqipérisé i gjykon t& réndésishme pér t& ardhmen, me géllim
forcimin e stabilitetit t& sistemit financiar dhe t& ekonomisé shqiptare.

Kriza globale e kohéve t& fundit tregoi se né kushtet e rrities s& integrimit
financiar dhe thellimit t&¢ pandalshém té globalizimit ekonomik, ekonomité
e vogla, si ajo e Shqipérisé apo e vendeve té tjera t& rajonit, nuk duhet té
mbéshteten vetém né mbrojtien natyrale gé vien nga tregjet financiare mé
pak t& zhvilluara dhe nga niveli shumé mé i ulét i borxhit prej individéve
dhe bizneseve, pér t& kompensuar me kalimin e kohés rreziget potenciale, té
cilat mund t& vijné nga rritja ekonomike mé pak e diversifikuar, mbéshtetja e
tepért né dérgesat e emigrantéve, kultura e pamjaftueshme pér menaxhimin
e rrezikut né institucionet financiare dhe né agjentét e tieré ekonomiké —
veganérisht rrezikun e kursit t& kémbimit dhe té likuiditetit, si dhe hapésira
shumé e kufizuar gé kané autoritet publike pér t& aplikuar masa financiare
antikrizé t& ngjashme me ato t& vendeve té zhvilluara. Késhtu, masat e politikés
duhet t'i drejtojné kéto dhe mangésité e tiera drejt gjeties sé njé zgjidhjeje
t€¢ pérshtatshme né periudhén afatmesme. Kéto masa duhet t& pasqyrojné
pérparésiné pér veprime parandaluese.

Né fakt, gjaté 4 - 5 viteve t& fundit, Banka e Shqipérisé é&shté treguar
vigjilente pér identifikimin e fushave t& veprimtarisé bankare gé kérkojné
vémendjen e industrisé. E kemi shprehur shgetésimin toné lidhur me rritien
e shpejté t& kredidhénies, pasi besonim se kjo do t& ndikonte negativisht
né cilésing e kredisé. Njé shgetésim tjetér &shté edhe pérbérja e portofolit
t& kredive, i cili mbizotérohet nga kredi né euro. Pavarésisht nga fakti se ky
pozicion mbéshtetet nga prania e larté e detyrimeve valutore né bilancet e
bankave dhe nga lidhjet e fugishme ekonomike me vendet e Zonén sé Euros,
si Italia dhe Gregqia, Banka e Shqipérisé ka gené e vendosur né pérgasjen e
saj pér zbatimin gradual t€ masave rregullative, t& cilat dekurajojné rritien
e shpejté t& kredidhénies, nxitin bankat pér t& dhéné mé shumé kredi né
monedhén kombétare dhe rritin transparencén ndaj klientéve t&€ bankave
pér shérbimet dhe produktet bankare. Nga ana fjetér, politika monetare i
ka ankoruar me sukses pritiet pér njé rritje t& moderuar & nivelit t& cmimeve
dhe ka mbéshtetur kérkesén pér mjete financiare t& shprehura né monedhén
kombétare, duke ofruar késhtu njé fitim pozitiv real t& mjaftueshém.

Ndikimi i paré i krizés ndérkombétare né ekonoming toné u shfaq né
bilancin e pagesave, duke pasgyruar marrédhéniet e ekonomisé toné me
botén. Rritja e papunésisé dhe shtréngimi i kushteve financiare né vendet
fginje t& Bashkimit Evropian, u pasuan nga rénia e dérgesave t& emigrantéve
shqgiptaré gé jetojné dhe punojné né kéto vende. Ndérkohé gé hendeku
ndérmijet kérkesés sé& brendshme dhe asaj t& jashtme thellohej, kjo u shogérua
me njé rritje t& deficitit t& llogarisé korente dhe shtim t& presioneve mbi kursin e
kémbimit. N& té nigjtén kohg, sektori bankar, gé mbizotéron dukshém sistemin
financiar né Shqipéri, tkurri kontributin financues pér ekonominé vendase si
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pérgjigje ndaj rrities sé kérkesés pér likuiditet, pasojé e térhegjes sé depozitave
nga publiku dhe e rrities sé kérkesés huamarrése t& Qeverisé. Gérshetimi i
efekteve t& kétyre zhvillimeve ndikoi negativisht né sektorin real t& ekonomisg,
vecanérisht né biznesin. Gjaté tremujorit t& paré té kétij viti, indeksi i besimit
té biznesit ra nén mesataren e tij historike, duke treguar pér njé situaté mé té
véshtiré financiare. Kjo e fundit u pasgyrua edhe nga realizimi i t&€ ardhurave
fiskale né nivel mé t& ulét se plani, si dhe nga rénia e cilésisé sé portofolit t&
kredive qé sektori bankar ka hasur gjaté gjithé késaj periudhe.

Né periudhén afatshkurtér, autoritetet publike morén masa pér t& zvogéluar
ndikimin e krizés financiare globale né ekonomi. Népérmiet rrities sé&
konsiderueshme t& pjesés sé shpenzimeve fiskale t& destinuar pér investime,
kryesisht n& infrastrukturé, geveria i dha njé stimul t& réndésishém sekforit real
t& ekonomisé pér t& pérballuar efektet e krizés globale. Gijithashtu, Banka e
Shqipérisé ka gené aktive pér pajisien e tregut ndérbankar me likuiditet, me
qéllim ruajtjen e stabilitetit t& sektorit bankar dhe minimizimin e rénies té rolit
t€ saj ndérmijetésues. Ne hogém kufijté sasioré né madhésing e injektimit
té likuiditetit népérmjet marréveshjeve té anasjellta & riblerjes nj€javore dhe
zgjatém afatin e maturimit t€ instrumenteve t& injektimit né tre muaj. Pas njé
ulieje t& normés sé interesit me 0.5 piké pérgindjeje né muajin janar dhe pas
zbutjes sé presioneve inflacioniste né vend, politika monetare i kushtoi nijé
réndési t& vecanté stabilitetit financiar, duke mbaijtur t& pandryshuar normén
bazé & interesit pérté gjithé periudhén.* Népérmiet késaj politike, u synua qé né
periudhén afatshkurtér 1& mbéshtete| kérkesa pér mjete financiare té shprehura
né monedhén kombétare. Njékohésisht, né bashképunim me Ministring e
Financave, Banka e Shqipérisé inicioi ndryshime legjislative pér té rritur nivelin
e sigurimit t& depozitave, si njé masé e domosdoshme pér té& rikthyer besimin
e publikut pér siguriné e depozitave bankare. Nga kéndvéshtrimi mbikéqyrés,
Banka e Shqipérisé pérforcoi kontrollin e pérditshém t& zhvillimeve té sektorit
bankar, duke u pérgendruar vecanérisht né giendjen e likuiditetit. Kjo ishte
pjesé e njé pérqasjeje mé t& gjeré qé pérfshiu edhe ndryshimet né kuadrin
rregullativ, komunikimin mé t& fugishém me sektorin bankar, rritien e numrit
té publikimeve dhe praniné mé t& madhe né media. Besojmé se kéto politika
ishin t& réndésishme pér administrimin efektiv t& nevojave té sektorit bankar
pér likuiditet. Ato ofruan njé orientim t& kreditimit drejt monedhés kombétare
dhe ndikuan né ruajtien e parametrave té géndrueshém té kapitalizimit pér
bankat tona. Situata hyri né fazén e njé pérmirésimi cilésor, pas rifillimit t&
procesit & rrities sé depozitave t& publikut prané sektorit bankar. Ky proces, i
cili u zhvillua né ményré graduale dhe t& géndrueshme né tremujorin e dyté
t& vitit 2009, vijon me ritme & kénagshme.

Besojmé se, pas kapércimit t& efekteve afatshkurtra té krizés financiare
globale dhe pérmirésimit t& situatés ndérkombétare, autoritetet publike
né vend duhet t€ nisin njé proces vlerésimi t& kuadrit t& veprimeve ligjore
dhe financiare, me géllim rivendosjen e ekuilibrave né veprimtariné fiskale,

* Dy dité¢ mé paré, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi njé vendim pér uljen e
métejshme té normés bazé t& interesit me 0.5 piké pérgindje, duke e cuar até né nivelin e ri prej
5.25 pér qind.
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monetare e bankare, né mbéshtetje t& njé rritieje t& géndrueshme ekonomike
dhe ruaities sé stabilitetit financiar. Pér kété arsye, éshté e réndésishme gé
politika fiskale t& ndérmarré masat pérkatése korrektuese, né ményré qgé
t&¢ forcojg besimin e agjentéve t& tregut dhe t& investitoréve, vendas dhe
t€ huaj. Né& t& njgjtén kohé, politika monetare duhet t& vlerésojé efektet
e mundshme mbi inflacion t& stimulit financiar gé i éshté dhéné sektorit
bankar dhe ekonomisg, si edhe t& shqyrtojé mé pas hapésirat gé ekzistojné
pér t& mbéshtetur ndérmijetésimin financiar t& sektorit bankar né ekonomi
me njé kosto mé t& ulét. Pér t'i dhéné njé pérgjigie mé afatgjaté rritjes sé
géndrueshme ekonomike, autoritetet publike duhet t& kémbéngulin pér té
hartuar dhe zbatuar strategji pér zhvillimin e ardhshém ekonomik, t& cilat né
afat t& mesém do t&€ mundésonin:

a) Vendosjen e njé ekuilibri mé t& miré né kontributin gé japin sektoré té
ndryshém pér rritien ekonomike. Né kété drejtim, éshté e réndésishme
t€ rritet mbéshtetja pér sektorét e ekonomisé me potencial t& fugishém
né rritien ekonomike, si bujgésia dhe turizmi;

b) Rritien e konkurrueshmérisé sé& ekonomisé toné dhe formalizimin e
métejshém t& saj. Né kété drejtim, debatet duhet t& pérgendrohen né
gietien e stimujve pér té rritur prodhimin vendas dhe pér t& mbéshtetur
kursimet e brendshme. Me kalimin e kohés kéto do t& pé&rmirésonin
bilancin e llogarisé korente dhe disponueshméring e mijeteve
valutore;

c)  Shtimin e burimeve té& financimit. Né kété drejtim, autoritetet duhet t&
zbatojné politika gé mbéshtesin zhvillimin e sektorit financiar jobankar
dhe krijimin e tregjeve t& kapitalit dhe t& borxhit pér subjekte private.
Realizimi i kétyre objektivave do té kérkonte paraprakisht forcimin e
standardeve té raportimit financiar, plotésimin dhe pérmirésimin e
kuadrit ligjor pér zhvillimin e marrédhénieve t& biznesit, dhe mbrojtjen
mé té miré té t& drejtave té& kreditoréve e t&€ konsumatoréve, lidhur
me institucionet dhe produktet financiare. Né terma mé praktiké, kéto
masa pritet t& zgjerojné burimet e financimit pér rritien ekonomike dhe
gradualisht & ulin varésing e tij nga sektori bankar;

d) Pérmirgsimin dhe plotésimin e kuadrit ligjor dhe operacional pér t&
forcuar kapacitetet e autoriteteve publike pér pérballimin me eficiencé
té krizés. Né kété kuadér, autoritetet publike duhet té identifikojné
masat e nevojshme pér parandalimin, pérballimin dhe eliminimin
e pasojave t& krizés financiare. Banka e Shqipérisé gjykon se secili
autoritet publik, duhet 1é rivlergsojé kapacitetet dhe aftésité e tij ligjore,
financiare, njerézore dhe teknologjike, pér t& pérmbushur rolin e fij
né situata t& ngjashme krizash. Ng t& gjithé kété proces, koordinimi
ndérmiet autoriteteve publike duhet 1& jeté né nivelin mé té larté.

Edhe veté industria bankare duhet & realizojé nijé rivlerésim t& objektivave
dhe formave t& zhvillimit t& veprimtarisé bankare né t&€ ardhmen, me géllim
sigurimin e fitimeve t& vazhdueshme dhe t& géndrueshme. Pér rriedhojé,

Banka e Shqipérisé



véllimi 12
numér 4

dhjetor 2009 | Buletini Ekonomik

éshté e nevojshme gé organet drejtuese t& bankave t&€ ndérmarrin njé proces,
me qéllim gé: a) té rivlerésojné pérparésité e zhvillimit; b) t& vendosin njé
ekuilibér mé t& miré né lidhje me burimet e t& ardhurave dhe t& kontrollojné
kostot; c) t& orientojn& veprimtaring e tyre drejt njé specializimi mé t¢ madh
dhe krijimit t& pérparésive konkurruese; d) t& arrijné njé ekuilibér mé t& miré
pérsa i pérket pérbéries s& mjeteve dhe detyrimeve t& tyre sipas monedhés,
sipas afatit t& maturimit etj.; e) t& ndjekin politika mé aktive né drejtim t&
afrimit dhe mbaitjes s& publikut (klientéve) prané institucionit; f) t& forcojné
strukturat e kontrollit t& brendshém dhe kapacitetet pér puné kérkimore dhe
pér administrimin e rrezigeve.

Aktualisht, Banka e Shqipérisé po punon me synimin g&, né hapésirén e
nevojshme kohore dhe pas konsultimit me industriné financiare, ta mbéshtesé
kété proces népérmijet prezantimit t& ndryshimeve né kuadrin rregullativ dhe
mbik&qyrés. Pér kété géllim, synohet gé né veprimtaringé bankare, té forcohen
mekanizmat e brendshém gé ofrojné stimuj pér njé zhvillim t& ekuilibruar
dhe t& kontrolluar, me karakteristika t& pérshtatshme té likuiditetit dhe té
kapitalizimit. Njgkohésisht, Banka e Shqgipérisg, do té vlerésojé nevojén pér njé
pérqasje t& re mbikéqyrése ndaj bankave me réndési sistemike. Transparenca
e veprimtarisé bankare né marrédhéniet e saj me klientét dhe publikun né
pérgjithési, do t& mbetet né gendér t& veprimtarisé mbikéqyrése t& Bankés sé
Shqipérisé. Né pérgjithési, né kété proces, Banka e Shqipérisé do t&¢ mbajé
né konsideraté ndryshimet gé do té¢ ndodhin né standardet evropiane, duke
mbéshtetur bashképunimin e fugishém me bankat e tiera gendrore dhe me
autoritetet e tjera mbikéqyrése.

Né pérfundim, mé lejoni té theksoj se géllimi final i ndryshimeve rregullative
financiare gé po identifikohen né nivel ndérkombétar duhet t& ofrojné stimuit
e duhur, t& cilét me kalimin e kohés do t& sigurojné njé veprimtari mé té
géndrueshme, mé t& ekuilibruar dhe me mé pak rrezik pér institucionet dhe
tregjetfinanciare né t& ardhmen. N& nivel global dhe kombétar, kéto ndryshime
duhet t& plotésohen me masa té tiera ekonomike mé té pérgjithshme, qé té
mundésojné njé proces pérshtatijeje, pér t& siguruar njé pozicionim mé t& miré
t& mjeteve dhe detyrimeve né bilancet e agjentéve t&€ ndryshém ekonomiké. E
gjithé kjo duhet realizuar, ndérkohé gé duhet t& ruajmé pérfitimet sociale gé
rriedhin nga integrimi ekonomik dhe financiar. Kjo do té& thoté gé e ardhmija
do t& pérballet me njé pérpjekje t&€ vazhdueshme dhe sfiduese, pér gjetien
dhe vendosjen e njé ekuilibri t& ri dhe mé t& pérshtatshém ndérmiet shkallés
sé rrezikut t& marré pérsipér dhe fitimeve mé t& géndrueshme nga agjentét
ekonomikg, si dhe ndérmiet céshtjeve kombétare afatshkurtra dhe objektivave
afatgjata t& integrimit rajonal politik dhe ekonomik.

Edhe njé heré i uroj Bankés Qendrore t& Republikés s& Kosovés, drejtuesve
dhe stafit t& saj suksese t& métejshme.

Faleminderit pér vémendien!
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né& forumin e Bankés sé Shqipérisé me pérfagésuesit e bizneseve kryesore qé
operojné né Shqipéri

23 néntor 2009

Té nderuar zonja dhe zotérinj,

Eshté kénagési pér mua t& ndodhem sot mes jush, pér t& ndaré sé bashku
piképamijet tona mbi ecuring aktuale dhe perspektivat e zhvillimit t& ekonomisé
shqgiptare. Si pjesa mé dinamike e ekonomisé shqiptare, kontributi juaj ka
gené i prekshém né zhvillimin ekonomik té& vendit gjaté viteve t& tranzicionit.
Iniciativa, vullneti dhe pérkushtimi juaj, kané sjellé rezultate t& prekshme né
zhvillimin e vendit. N&é njé shifér t& vetme, ecuria e ekonomisé shqgiptare mund
t&¢ pérmblidhet né rritien mbi 65 pér gind t€ prodhimit t& brendshém bruto
dhe t& mirégenies pér banor gjaté kétyre viteve tranzicion. Perspektiva joné e
zhvillimit mbetet po kaq pozitive. Stabiliteti makroekonomik i vendit, vazhdimi
dhe thellimi i reformave strukturore, si dhe realitetet gjeopolitike t& afrimit me
ekonomité e zhvilluara t& Bashkimit Evropian, do t& ndihmojné né clirimin dhe
shpérblimin mé té ploté t& potencialit dhe t& energjive tuaja.

Forumi i sotém do t& synojé t& evidentojé zhvillimet ekonomike t& vendit
dhe do t& ndérmarré njé diskutim t& gjeré publik mbi alternativat e modeleve
t€ rrities ekonomike né t&€ ardhmen.

Mé lejoni fillimisht, t& b&j njé pasqyré t& shkurtér t& zhvillimeve mé t& fundit
né ekonominé shqiptare, pér t'v ndalur mé tej né disa piképamije tonat pér
zhvillimin ekonomik t& vendit né t& ardhmen.

ECURIA E EKONOMISE GJATE PERIUDHES SE KRIZES

Zhvillimet e vitit 2009 kané treguar se ekonomia shqiptare éshté ndikuar nga
kriza globale e kohéve té fundit, kryesisht si pasojé e pakésimit t& kérkesés sé
huaj dhe t& remitancave, e rrities sé& primeve té rrezikut, reduktimit t& burimeve
t€ financimit dhe rritjes sé kostos sé kétij t& fundit. Megjithaté, ekonomia joné
vazhdoi t& shénojé rritie ekonomike pozitive gjaté késaj periudhe, ndérkohé
gé presionet e brendshme inflacioniste mbeten & kontrolluara. Aktiviteti
ekonomik né vend &shté mbéshtetur nga stimuli fiskal dhe ruaijtia e kérkesés
konsumatore né nivele t& géndrueshme, ndérkohé gé investimet dhe eksportet
kané shénuar rénie gjaté néntémujorit t& paré té vitit.

Megijithése pozitive, ecuria ekonomike e néntémujorit t& paré té vitit
karakterizohet nga njé ngadalésim i ritmit t& rrities, duke u reflektuar edhe
né rénien graduale t& presioneve inflacioniste. Pavarésisht njé korrektimi t&
lehté gjaté vitit 2009, deficiti i llogarisé korente mbetet ende né nivele t& larta,
duke reflektuar konsumin e larté t& ekonomisé shqiptare dhe pamundésing e
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kapaciteteve prodhuese né vend pér t'iu pérgjigjur. Politika fiskale ka patur
nié natyré ekspansioniste gjaté vitit 2009, e pasqyruar kryesisht né rritien
e shpenzimeve buxhetore, mé sé& shumti si rezultat i rrities sé shpejté té
shpenzimeve kapitale.

Té ardhurat buxhetore kané patur njé ecuri mé t& ngadalté se parashikimet, si
pasojé edhe e ngadalésimit t& ritmit & rritjes ekonomike gjaté késaj periudhe.

Pér rriedhojé, shtimi i shpenzimeve buxhetore &shté financuar népérmijet
pérdorimit & t& ardhurave t& privatizimit dhe té rritjes sé huamarrjes publike.

Kjo politiké ka ushtruar presion pér rritien e normave t& interesit t& letrave
me vleré t& borxhit t& geverisé me afat t& gjaté maturimi. Tregjet financiare
jané karakterizuar nga pérmirésimi i likuiditetit dhe rifitimi i besimit t& agjentéve
né to. Furnizimi i vazhdueshém nga ana e Bankés sé Shqipérisé t& tregut té
parasé népérmiet operacioneve pér injektimin e likuiditetit, ka ndihmuar pér
t& getésuar pjesémarrésit e tregut si dhe pér t& furnizuar tregun me fonde, t&
cilat i kané shérbyer ndérmjetésimit né monedhén vendase pér sektorin privat.
Nevojat pér likuiditet né tfregun ndérbankar kané rezultuar né ulje, duke mos
ushtruar presion tek normat afatshkurtra t& interesit.

Politika e matur monetare e Bankés sé Shqipérisé ka ndihmuar né getésimin
e tensioneve né tregun financiar, ndérkohé qgé ulja e fundit e normés bazé té
interesit duhet t& pérkthehet né kreditim mé t& madh té sektorit privat.

Ashtu si kemi deklaruar dhe mé paré, Banka e Shqipérisé e shikon té
ardhmen e vendit me optimizém té kujdesshém. Them me optimizém sepse,
me gjithé goditien e madhe gé pésuam, stabiliteti makroekonomik dhe
financiar i vendit nuk u prekén. Pé&r mé tepér, rivendosja e besimit né sistemin
bankar i hap rrugén rikuperimit t& procesit t€ kreditimit dhe mbéshtetjes sé
ekonomisé me fonde. Nga ana tjetér, Banka e Shqipérisé mbetet ende né
pozita kujdesi sepse rreziget financiare mbi ekonominé nuk jané tejkaluar
plotésisht. Sistemi bankar ka ende mungesa likviditeti ndérsa ekonomia
botérore mbetet e dobét. Pér kété arsye, zhvillimi i ardhshém ekonomik do
t& varet si nga puna joné e pérbashkét, ashtu edhe nga ecuria e tregjeve
ekonomike dhe financiare botérore.

Té nderuar pjesémarrés,

Nén optikén e zhvillimit historik dhe sidomos t& ngjarjeve té fundit, né
vazhdim do t& ndalem né disa probleme gé ne, si autoritet politik, mbikéqyrés
dhe rregullator, kemi evidentuar si mésime gé duhen nxjerré dhe céshtje gé
duhen adresuar né zhvillimin e métejshém ekonomik t& vendit.

MESIMET QE NXJERRIM NGA KRIZA

Qé né fillim, dua té theksoj se, né vija t& pérgjithshme, filozofia e zhvillimit
ekonomik té vendit ka gené e sakté. Hapja e tregjeve dhe rritja e konkurrencés
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i kané mundésuar ekonomisé shqiptare pérfitimin e fryteve t& iniciativés sé liré
té sektorit privat. Praktika e ekonomive t& bazuara mbi parimet e tregut té
liré, ka treguar gjerésisht se iniciativa private mbetet gjeneratori mé eficient i
aktivitetit ekonomik.

Ky proces éshté mbéshtetur nga reduktimi i vazhdueshém i peshés sé shtetit
né ekonomi, si dhe nga pérgendrimi i tij né prokurimin e t& mirave publike
dhe né zhvillimin e infrastrukturés. Zhvillimi progresiv i tregjeve financiare, ka
gieneruar fondet e nevojshme pér mbéshtetjen e investimeve dhe t& konsumit
né ekonomi.

Megjithése pér arsye kryesisht historike, sistemi bankar e ka bazuar
aktivitetin e tij né ndérmjetésimin e fondeve t& brendshme t& ekonomisg,
zhvillimet e kohéve t& fundit treguan se ai mbetet po aq i afté né gjenerimin
e fondeve t& huaja né mbéshtetje t& nevojave pér likuiditet dhe kapital té
ekonomisé shqgiptare. Nga ana tjetér, integrimi i sistemit toné financiar
me até evropian, ka rritur géndrueshméringé e ekonomisé shqgiptare ndaj
goditieve t& ndryshme, mé e fundit nga t& cilat &shté ende né veprim. Ai
ka sjellé gjithashtu njé ekspertizé t& nevojshme né drejtim t& administrimit
financiar dhe atij ekonomik t& njé biznesi, ka zhvilluar infrastrukturén dhe
mietet e pagesave né ekonomi si dhe ka ndihmuar né transferimin efecient
té rrezikut né ekonomi.

Me gjithé arritiet, personalisht gjykoj se modeli i zhvillimit t&€ vendit ka
nevojé pér modifikime dhe pérmirésime, t& cilat duhet t& synojné rritien e
eficiencés dhe t& géndrueshmérisé sé tij. Né kushtet e njé ekonomie gé kérkon
dinamizém pér kalimin nga njé ekonomi né tranzicion né njé ekonomi né
zhvillim, angazhimi pér njé zhvillim t&€ géndrueshém dhe afatgjaté duhet t&
ieté kryefjala e reformave aktuale dhe t& ardhshme ekonomike, si né nivel
institucional e politik, ashtu edhe né nivel ndérmarrieje dhe konsumatori.

CILAT JANE MANGESITE E VEREJTURA NE KETE DREJTIM?2

Sé pari, pérituesit kryesoré té rrities ekonomike kané gené konsumi i
brendshém dhe investimet, ndérkohé gé& ekonomia shgiptare nuk ka arritur
ende 1& krijojé njé sektor eksporti konkurrues, t& afté pért&€ gjeneruar t& ardhura
t& géndrueshme valutore 1€ cilat do t& mundésojné ruajtien e balancave t&
jashtme ekonomike. N& njé prizém tjetér, ky zhvillim nuk duket i balancuar né
terma sektorialé. Késhtu, disa sektorg, si tregtia, ndértimi dhe shérbimet kané
kontribuar né ményré disproporcionale né zhvillimin e vendit ndérsa té tjeré
si, bujgésia dhe industria, mé pak.

Sé dyti, ekonomia shqgiptare vazhdon té vuajé nga dobési strukturore, t&
cilat tkurrin konkurrueshméring e saj né tregjet ndérkombétare t& produkteve
dhe t& kapitalit. Kjo sjellje ilustrohet edhe nga indekset e konkurrueshmérisé
ndérkombétare t& pérpiluar s& fundmi nga Forumi Ekonomik Botéror, ku
Shqipéria renditet poshté vendeve t& rajonit. Disa nga problemet mé akute i
referohen nevojés pér pérmirésimin e edukimit dhe zhvillimin e infrastrukturés,
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né t& gjitha dimensionet e saj. Té dy kéto probleme frenojné térhegjen e
investimeve t& huaja dhe mbajné mbrapa zhvillimin e vendit.

Sé treti, dhe né nivel mé mikro, eficienca e pérdorimit t& fondeve té
ekonomisé duhet pérmirésuar. Kjo nénkupton nevojén pér pérmirésimin e
sistemeve t& drejtimit dhe t& kontrollit t& bizneseve private, rritien e aftésive
parashikuese dhe analitike, si dhe rritien e transparencés sé tyre.

Mé lejoni né vijim t&€ ndalem pak mé né detaje né céshtjet e ngritura mé
Sipér.

ZHVILLIMI | QENDRUESHEM EKONOMIK | VENDIT

Ashtu sic e kemi theksuar né vazhdimési né raportet tona periodike, rritja
ekonomike e viteve té fundit &éshté mbéshtetur fugishém né kreditimin e sistemit
bankar. Shtesa e kredisé bankare ka dhéné nié impuls prej mesatarisht 7
pikésh pérgindjeje t&¢ PBB-sé gjaté pesé viteve t& fundit, duke kontribuar
dukshém né rritien e konsumit dhe t& investimeve né ekonomi. Rritja e tyre ka
krijuar premisat pér zgjerimin e bazés prodhuese dhe pér rritien e mirégenies,
por ajo ka sjellé edhe zhbalancime makro dhe mikroekonomike.

Né& nivel makroekonomik, konsumi dhe investimet e larta u shogéruan
me forcim t& presioneve inflacioniste, zgjerim t& deficitit tregtar dhe t& atij t&
llogarisé korente. Kéto shenja mbinxehjeje ishin sinjale t&€ qarta se ai nivel
konsumi nuk mund t&€ mbahe| pér shumé kohé, duke kérkuar eventualisht
marrien e masave frenuese nga autoriteti monetar.

Ky éshté celési pér t& kuptuar politikén toné t& kujdesshme monetare gjaté
viteve 2006-2008. Investimi institucional qé ne kemi béré gjaté kétyre viteve né
drejtim 1& konsolidimit t& stabilitetit makroekonomik dhe financiar u shpérblye
me njé ndikim shumé mé t& buté se vendet e rajonit nga kriza botérore.
Né pérputhje me filozofiné moderne t& administrimit makroekonomik,
Banka e Shqipérisé mbetet e vendosur t&€ mos lejojé qé njé rritie e shpeijté
dhe afatshkurtér ekonomike t&€ démtojé perspektivat afatgjata t& zhvillimit t&
vendit.

Né nivel mikroekonomik, rritja e konsumit né ekonomi u shogérua me rritjen
e borxheve né bilancet e bizneseve dhe té familjeve shqiptare, si dhe me mbi-
investime né sektoré t& caktuar. Té dy kéta tregues jané né nivele relativisht t&
uléta krahasuar me vendet e rajonit apo ato né nivele t& ngjashme zhvillimi,
dhe nuk mund t& cilésohen si problematike. Megijithaté, shkalla e shpejté e
rritjes sé& tyre t& krijon idené e njé vizioni afatshkurtér nga agjentét ekonomiké
dhe né raste t& vecanta, edhe shmangie nga racionaliteti.

Duke géndruar te konsumi familjar, Banka e Shqipérisé fton t& gjithé agjentét
ekonomiké t& jené mé largpamés dhe realisté né planet e tyre t& konsumit dhe
t& kursimit. Kjo ftesé nuk nénkupton tkurrien e konsumit dhe as ndryshimin
e preferencave pér t&, por thjesht vendosjen e tij né kontekstin e planeve
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afatgjata gé barazojné t& ardhurat me shpenzimet né nivel familjar. Pértej
dimensionit kohor, sic jemi pérpjekur vazhdimisht t& térhegim vémendien,
kredimarrésit duhet t& jené t& kujdesshém edhe né monedhén e marrjes sé
kredisé.

Kijo do t& thoté gé& mbrojtia mé e miré pér ta do t& ishte pérputhja e
monedhés né t& cilén pérftohet kredia me monedhén né t& cilén kané té&
ardhurat. Né njé kéndvéshtrim mé pragmatist, kjo késhillé mund té reduktohet
né njé thirrje pér njé konsulté mé t& ngushté me sistemin bankar dhe agjentét
e specializuar t& tregut financiar.

Kriza e fundit botérore tregoi me forcé, veganérisht né SHBA dhe né Angli,
se bilancet e démtuara t& konsumatorit familjar jané premisé pér goditje té
forta ekonomike dhe kushtézojné rritien afatgjaté t& vendit. Nga ana tjetér,
ajo ilustroi se vendet t& cilat mundén t& ruajné nié certifikaté t& pastér té
shéndetit financiar t& konsumatorit, vende ndér t& cilat futet edhe Shqipéria,
patén njé ndikim mé t& moderuar dhe gézojné premisa pér nié rritie mé té
shpejté. Né njé kuptim filozofik, mésimi bazé i ekonomisé sé tregut &shté se
cdo gjé qé konsumohet do t& paguhet: dreka falas nuk ka.

Duke u kthyer te bizneset dhe kredia pér investime, portofoli i sé cilés
pérbén edhe 2/3 e kredisé totale t& sistemit bankar, mesazhi im &shté né thelb
i njgjté: rritni horizontin kohor t&€ vendimmarrjes dhe t& investimeve tuaja dhe
mbéshtetini ato né analiza e plan-biznese & detajuara. Ajo gé dua té theksoj
éshté se ky mesazh duhet t& perceptohet mé me urgjencé nga ana juaj, pasi
ju dispononi resurset e nevojshme financiare dhe njerézore pér t& gené mé
té¢ kujdesshém né huamarrie dhe né investime. Ka ardhur koha gé bizneset
shqiptare t&¢ shmangin sjellien né grup, ku njé ide biznesi ndiget né ményré
pothuajse automatike nga biznese té tieré, pa studivar madhésing e tregut,
avantazhet konkurruese, shkallén e ekspertizés, apo eficiencén financiare té
pérdorimit t& fondeve, sipas t& gjitha hallkave né t& cilat duhet t& kalojé njé
vendimmarrie e kujdesshme.

Tendenca e kohéve t& fundit pér diversifikimin e bizneseve shqiptare éshté
njé gjé e dobishme né parim, por ajo nuk duhet béré né dém té specializimit
dhe uljes sé eficiencés, apo agq mé pak pa kryer analizat makroekonomike
dhe sektoriale.

Njé céshtje tietér gé dua t& diskutoj me Ju, & cilén e preka térthorazi né
ekspozené fillestare t& mésimeve té krizés, éshté edhe ecuria ndérsektoriale e
ekonomisé.

Zhvillimi ekonomik i vendit &shté karakterizuar nga njé¢ model rritieje e
investimi i cili ka favorizuar bizneset e shérbimit dhe t&€ ndértimit, pérkundrejt
industrive eksportuese apo konkurruese me importet. Edhe pse kjo ecuri
reflekton deri diku tendencén pér t& shkuar drejt strukturés ekonomike t&
vendeve té zhvilluara, ajo ka rezultuar né mbi-investime né sektoré t& caktuar.
Zhvillimi i ekonomisé nuk mund té jeté i géndrueshém né qofté se alokimi i
fondeve nuk realizohet duke ndjekur produktivitetin dhe parimin e eficiencés
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sektoriale. Kegpérdorimi i fondeve financiare démton agjentét dhe t& gjithé
ekonoming, duke |&€né pasoja afatgjata né bilancet dhe borxhet e kompanive,
né tregun e punés dhe né shpérndarjien e kapitalit dhe teknologjisé midis
sektoréve né ekonomi.

Pér t& minimizuar kéto lloj rrezigesh, Banka e Shqipérisé ju késhillon gé
t& ndérprisni lévizjet inerciale né sjelljet tuaja dhe t& vlerésoni me realizém
kontekstin rajonal dhe evropian té zgjedhjeve tuaja. Avantazhet krahasuese té
Shqipérisé nuk duhen kérkuar vetém né pasurité e mbitokés dhe t& néntokés,
apo né plotésimin e kérkesave ende t& pashérbyera té tregut shqiptar, por
edhe né forcén e liré punétore t& vendit dhe né pozicionimin e fij si njé anétar
i ardhshém i Bashkimit Evropian. Ndérveprimi né rrite me sistemin bankar
do t& ndihmonte qartésimin e planeve tuaja dhe do t& ulte rrezikun financiar,
duke ju krijuar juve mundésing t& fokusoheni né administrimin e rrezikut t&
biznesit pér té cilin edhe jeni té specializuar.

Pér ta mbyllur diskutimin tim né lidhje me zhvillimin e géndrueshém té
vendit, déshiroj t& theksoj se edhe sistemi bankar mund dhe duhet t& béjé mé
shumé né kété drejtim.

Sistemi financiar &shté truri i njé ekonomie tregu; ai i cili pércakton kthimin
dhe rrezikun e pritur t& investimeve né ekonomi duke mundésuar pastaj edhe
pérdorimin prioritar t& fondeve té kufizuara financiare. Me gjithé performancén
e tij t& miré, sistemi bankar shqgiptar duhet t€ b&jg mé shumé pér té inkuadruar
né vendimmarrien e tij analizat makroekonomike dhe ato né nivel sektorial,
si dhe stabilitetin financiar t& vendit. Zhvillimi i njésive t& kérkimit brenda
bankave t& médha &shté tashmé njé kérkesé e kohés. Gijithashtu, pérpjekje
mé t& médha duhen béré pér t& rritur mbéshtetien me fonde t& bizneseve
t& vogla dhe t& mesme. Po ashtu, marketimi mé agresiv i instrumenteve
derivative t& cilat do t& ulin rrezikun financiar t€ bizneseve, vecanérisht té
atyre qé operojné né sektorin e eksportit, duhet t& keté njé vémendje mé té
madhe nga sistemi bankar.

Kéto gé sapo pérmenda do t& jené nié pjesé e réndésishme e filozofisé sé
ardhshme t& Bankés s& Shqipérisé né fushén e reformave strukturore né tregun
financiar dhe né zhvillimin e funksionit t& saj mbikéqyrés dhe rregullues né té.

DOBESITE STRUKTURORE DHE NEVOJA PER REFORMA

Njé mésim i vlefshém gé& Banka e Shqipérisé ka nxjerré nga kriza éshté
nevoja pér vazhdimin dhe thellimin e reformave strukturore né ekonomi, Kéto
reforma, jo vetém qgé krijojné njé ambient mé t& pérshtatshém pér zhvillimin e
sipérmarrjes private, por ato rritin edhe géndrueshmériné e ekonomisé ndaj
goditjeve. Ato ndihmojné gjithashtu edhe né thithjen e investimeve t& huaja
direkte, t& cilat jané mbéshtetési mé i miré i zhvillimit t& vendit né periudhén
afatmesme dhe afatgjaté. Megijithaté, si¢ theksohet edhe né raportin e BERZH,
Shqipéria éshté nga vendet e pakta qé ka vazhduar reformat strukturore edhe
gjaté vitit 2009.
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Né kété drejtim, Shgipéria mbetet ende mbrapa vendeve t& rajonit, duke
térhequr né total vetém rreth 1100 USD pér frymé investime t& huaja direkte
gjaté 20 viteve tranzicion.

Ng gjithé kuadrin e gjeré t& problemeve té reformés, déshiroj t&¢ ndalem sot
né nevojén pér investime né edukim dhe né infrastrukturé. Njé parim i njohur
biznesi thoté se pasuria mé e cmuar e njé ndérmarrjeje jané punoniésit e saj.
Ne né Bankén e Shqipérisé e kuptojmé: Sa mé i larté t& jeté profesionalizmi
aq mé e larté &shté pavarésia joné institucionale.

Né njé shkallé mé t& madhe, kjo vlen edhe pér ekonomité kombétare.
Progresi i vendit tong, konvergjenca me vendet e zhvilluara t& Evropés Lindore
dhe mé tej me ato t& Bashkimit Evropian, do t& varet nga shkalla joné e
arsimit dhe e edukimit dhe nga krijimi i njé tregu pune té liré dhe konkurrues.
Konkurrenca né tregjet kombétare dhe ndérkombétare bazohet mbi t& gjitha
né gjenerimin e ideve dhe zbérthimin e tyre né produkte pérfundimtare. Duke
iu referuar pérséri Indeksit t& Konkurrueshmérisé Botérore, Shqipéria renditet
e 90-a né shkallén e edukimit dhe trajnimit t& larté, dhe vetém e 109-a dhe
e 126-a respektivisht né shkallén e sofistikimit t& biznesit dhe t& inovacionit.
Kéto mangési do té fillojné t& béhen gjithnjé e mé tepér pengesé né rritjen
ekonomike té vendit né t& ardhmen, nése nuk adresohen shpejt dhe né kohén
e duhur.

Reformat publike té sistemit arsimor dhe nevoja pér mbéshtetje mé t&€ madhe
me fonde t& tij duhet t& jené njé pérparési e cdo politike zhvillimi. Nga ana
tietér, gjykoj se edhe biznesi shgiptar mund dhe duhet t& béjé mé shumé pér
t&€ mbéshtetur arsimin shqiptar. Sé pari, biznesi mund dhe duhet t&€ mbéshtesé
mé shumé institucionet e edukimit t& larté, duke bashképunuar njgkohésisht
me to né fushén e studimeve t& tregut dhe té trajnimit t& studentéve. Historia
e zhvillimit ekonomik ka treguar se vendet gé kané investuar né edukim jané
sot né grupin e vendeve mé t& zhvilluara t€ ekonomisé botérore. S& dyti,
giykoj se mé shumé pérpjekje duhen béré né thithjen e trurit né administrimin
e bizneseve tuaja.

Investimi né edukim dhe né rritien e profesionalizmit &shté investimi mé i
miré qé& mund t& b&jmé sé& bashku pér t&€ ardhmen e vendit.

Paralelisht me kété, pérmirésimi sasior dhe cilésor i infrastrukturés soné
t€ zhvillimit, duhet t& jené ¢éshtje me vémendije prioritare. Pértej zhvillimit té
infrastrukturés rrugore, e cila me té drejté &shté njé pérparési e sektorit publik,
biznesi shgiptar mund dhe duhet t& béjé mé shumé né kété drejtim. Shfrytézimi
i resurseve t& pérbashkéta t& bizneseve pér t& ndértuar zgjidhje & pérbashkéta
t& problemeve né furnizimin me energji elekirike, me ujé e kanalizime, dhe me
rrugé lokale, duhet t& konsiderohet si njé opsion efektiv i tejkalimit t& kétyre
problemeve. Krijimi i zonave té diferencuara dhe té specializuara t& zhvillimit,
do iu krijojgé atyre mé& shumé mundési pér t& pérfituar nga ekonomité e
shkallgs dhe zgjidhjen e pérbashkét t& problemeve. Gjithashtu, infrastruktura
informatike dhe ajo e telekomunikimit jané sektoré té cilét mund dhe duhen
t& adresohen mé me eficiencé nga sektori privat.
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ADMINISTRIMI DHE TRANSPARENCA E BIZNESEVE

Megijithése nijé pjesé t& problemeve i preka dhe mé lart, déshiroj t& ndalem
edhe pér nj¢ moment né problemin e pérmirésimit t& cilésisé s& administrimit
dhe t& rritjes sé transparencés sé bizneseve.

Administrimi i biznesit &shté ura lidhése midis ideve dhe rezultateve. Ai
ndikon eficiencén e pérdorimit t& fondeve dhe pércakton bizneset fituese nga
ato jofituese.

Né kété aspekt, gjykoj se ¢éshtjet e pérmendura mé sipér, rritja e horizontit
kohor t& investimeve, mbéshtetja e tyre né studime tregu dhe né plan-biznese
t& kujdesshme, orientimi i pozicionit t& biznesit né kontekstin kombétar, rajonal
dhe global, rritja e specializimit dhe profesionalizimit, forcimi i bashképunimit
me sistemin financiar, kérkojné investime t& vazhdueshme né drejtim té
administrimit tuaj.

Sé fundi, njé aspekt g& mendoj se meriton vémendje mé t& madhe éshté
edhe transparenca e bizneseve tuaja. Rritja e saj do t& ndihmonte mé sé pari
transaksionet tregtare dhe financiare midis bizneseve, duke rritur besimin dhe
duke ulur rrezikun né to. Gijithashtu, lidhja e géndrueshme dhe afatgjaté me
sistemin financiar ka si kusht fransparencén e dyanshme t& paléve. Pértej
marrédhénieve me sistemin bankar, problemi i transparencés éshté njé
pengesé serioze né krijimin dhe funksionimin e tregut té kapitaleve né Shqipéri.
Né kété drejtim, mendoj se biznesi shqgiptar duhet t& ndérgjegjésohet se rritja
e transparencés dhe e formalizimit jané né interesin e tij afatgjaté.

Té nderuar pjesémarrés,
Vizionet afatgjata pérkthehen né sukses népérmijet punés dhe sakrificave

afatshkurtra. Banka e Shqipérisé ju fton t& punojmé sé bashku dhe né interes
reciprok né zgjidhjen e kétyre problemeve.

Ju faleminderit!
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né konferencén pér shtyp mbi vendimmarrjen e politikés monetare t& Késhillit
Mbikéqgyrés t& Bankés s& Shqipérisé
25 néntor 2009

Né mbledhjen e tij t& datés 25 néntor 2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé&
Shqipérisé mori né shqyrtim Raportin Mujor t& Politikés Monetare pér muaijin
néntor. Pasi u njoh me zhvillimet mé té fundit ekonomike dhe financiare
né vend dhe né pérfundim t& diskutimeve mbi ecuringé e pritshme t& tyre né
t& ardhmen, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé vendosi t& mbaijé
t€ pandryshuar normén bazé té interesit, né nivelin 5.25 pér qgind. Késhilli
Mbikéqyrés vleréson se kjo normé interesi &shté né pérputhje me synimin e
Bankés sé Shqipérisé pér mbajtien e inflacionit afér nivelit objektiv t& Bankés
sé Shqipérisé né njé periudhé afatmesme.

Zhvillimet ekonomike e monetare t& muajve t& fundit jané karakterizuar
nga presione t& uléta inflacioniste. Inflacioni vietor i cmimeve t& konsumit
né muaijin tetor shénoi vlerén 2.3 pér gind, duke gené pothuajse né linjg me
ecuring e tij gjaté tremujorit t& fundit. Ecuria e géndrueshme dhe né nivele té
uléta e inflacionit éshté kushtézuar nga presionet e moderuara gé vijné nga
ekonomia e brendshme, si pasojé e:

*  ngadalésimit t& aktivitetit ekonomik gjaté késaj periudhe;

*  pércjelljes s& ulét & néncmimit t& kursit & kémbimit né cmimet né leké
t& mallrave t& importit;

* i dhe e pritjeve 1& stabilizuara inflacioniste.

Lehtésimi i kushteve monetare nga Banka e Shqipérisé, népérmjet uljes
s& normés bazé té interesit né muajin tetor si dhe vazhdimit t& operacioneve
injektuese té likuiditetit, kané dhéné impulset e duhura pér nxitien e akfivitetit
ekonomik né t& ardhmen. Kéto impulse, si gjithnjé, administrohen né kushtet
e njé ecurie & pritshme t& inflacionit afér objektivit 3 pér gind t& Bankés sé
Shqipérisé, si dhe pritjeve té stabilizuara t€ agjentéve ekonomiké pér t&. Ulja
me 0.5 piké pérgindjeje e normés bazé nga Banka e Shqipérisé né fund
t& muaiit tetor synon forcimin e kérkesés sé brendshme dhe rigjallérimin e
kreditimit. Efekti i kétij sinjali né ekonomi nuk éshté shfaqur ende i ploté, si
pasojé e kohés sé shkurtér dhe vonesave kohore né transmetimin e politikés
monetare. Megjithaté, pércjellja e tij né tregun e parasé, hallkén e paré t&
zinxhirit t& transmetimit, éshté premisé pér reflektimin e tij né koston e kredisé
né njé kohé t& dyté. Ndérkohé, operacionet tona injektuese té likuiditetit kané
gené t& suksesshme né garantimin e mbéshtetjes s&¢ ekonomisé me fonde,
kryesisht afatshkurtra, gjaté késaj periudhe.

Mé lejoni t& béj njé pérshkrim mé té& detajuar té zhvillimeve ekonomike e
monetare gjaté késaj periudhe.
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Né rang botéror, aktiviteti ekonomik é&shté mbéshtetur nga pérmirésimi
i klimés sé pérgjithshme ekonomike, i cili ka ndikuar né pérmirésimin e
aktivitetit ekonomik botéror, ulien e primeve té rrezikut dhe géndrueshmériné
e tregjeve financiare globale. Megijithaté, ekonomia botérore dhe ajo
evropiane vazhdojné t& shfagin dobési ekonomike t& cilat transmetohen mé
tej né presione t& uléta inflacioniste. Kjo situaté kushtézon edhe ndjekjen e
nié politike monetare dhe fiskale stimuluese, népérmiet ruaities sé normave té
interesit né nivele minimale historike dhe injektimeve té larta t& likuiditetit.

Duke u kthyer tek ekonomia e brendshme, duhet théné se t&€ dhénat e reja
ekonomike kané gené t& pakta gjaté muaiit tetor. Zhvillimet né inflacion,
ato né treguesit monetaré dhe fiskalg, t&€ dhénat e tregtisé sé jashtme si dhe
indekset e besimit t& biznesit dhe t& konsumatorit, konfirmojné se ekonomia
shgiptare vijon t& shénojé ritme pozitive rritieje ekonomike. Kjo rritje &shté
mbéshtetur nga ruajtja e niveleve té géndrueshme té kérkesés konsumatore dhe
stimuli fiskal i dhéné gjaté vitit 2009. Megjithaté, t& dhénat e disponueshme
ekonomike flasin pér njé ngadalésim t& aktivitetit ekonomik gjaté vitit 2009.
Kérkesa e jashtme pér produktet shqiptare &shté reduktuar, sikurse ilustrohet
edhe nga ngadalésimi i eksporteve gjaté késaj periudhe, ndérsa investimet
paragiten né rénie.

Prirja e géndrueshme e inflacionit bazé dhe vlerat e uléta té atij t& mallrave
t& patregtueshme tregojné gjithashtu praniné e presioneve t& uléta inflacioniste
t& gjeneruara nga krahu i kérkesés agregate né ekonominé e vendit gjaté
periudhés janar-tetor 2009. Kjo ecuri ka kontribuar né amortizimin e goditieve
t& gjeneruara nga inflacioni i sekforit t& tregtueshém t& mallrave pér shkak
t& dobésimit t& pozitave t€ monedhés vendase né tregun e brendshém té&
kémbimeve valutore.

Inflacioni gjaté vitit 2009 &shté luhatur rreth kufirit & poshtém t& objektivit
t& Bankeés sé& Shqipérisé. Inflacioni vietor né muaijin tetor rezultoi 2.3 pér gind,
duke shénuar njé rritie t& lehté né krahasim me muajin shtator, por duke
géndruar poshté niveleve & vérejtura njé vit mé paré. Inflacioni mesatar vjetor
shénoi 2.1 pér gind, duke géndruar né t& njéjtin nivel me até t& muaijit shtator.
Paralelisht me faktorét e kérkesés, ecuria e inflacionit éshté mbéshtetur edhe
nga zhvillimet e disa faktoréve té ofertés, si tendenca e lehté rénése né koston
e punés pér njési, réniet né ¢cmimet e importit dhe prodhimit, efekti statistikor
i ¢gmimeve t& administruara, duke krijuar nj@ ambient t& pérgjithshém me
presione t& reduktuara inflacioniste.

Politika fiskale, gjaté tremujorit t& treté té vitit 2009 ka treguar shenja t&
zbutjes sé& karakterit 1€ saj ekspansionist. Té ardhurat kané shénuar nijé rritje
t¢ lehté¢ krahasuar me muajt paraardhés, ndérkohé gé vihet re njé ulje e
ritmit t& kryerjes sé& shpenzimeve. N& terma vjetorg, gjaté nénté muajve té
paré té vitit, 1& ardhurat buxhetore kané shénuar nié rritje prej 6 pér gind
kurse shpenzimet buxhetore prej rreth 22 pér qind. Deficiti buxhetor mbetet
né nivele krahasimisht t& larta historike, por brenda limiteve t& buxhetit t&
rishikuara sé fundmi.
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Né njé¢ masé t& madhe, ky deficit reflekton nivelin e larté t& shpenzimeve
kapitale publike gjaté vitit 2009. Shpenzimet publike dhe politika fiskale
ekspansioniste kané dhéné njé kontribut t& prekshém né ruajtien e aktivitetit
ekonomik gjaté késaj periudhe, por ato jané shogéruar edhe me rritien e
presioneve né tregjet monetare. Banka e Shqipérisé gjykon se politika fiskale
duhet 1& vijojé t& jeté e kujdesshme ndaj kétyre balancave né t& ardhmen, si
dhe t& faktorizojé géndrueshméring afatgjaté fiskale né hartimin dhe zbatimin
e planeve buxhetore afatmesme dhe afatgjata.

Aktiviteti i tregtisé s& jashtme éshté karakterizuar nga dobésimi i véllimit
tregtar gjaté nénté muajve & paré té vitit. Megjithaté, vlera e shkémbimeve
tregtare e shénuar gjaté muaijit shtator éshté mé e larta e regjistruar gé prej
fillimit t& vitit 2009. Pas afro tre muajsh ngushtimi t& vazhdueshém, deficiti
tregtar kété muaj u zgjerua me rreth 9 pér gind né terma vijetoré. Eksportet
shénuan njé reduktim 1& vlerés sé tyre me rreth 18 pér gind né terma vjetorg,
ndonése pozita e dobét e monedhés vendase kundrejt monedhés sé pérbashkét
evropiane éshté faktor favorizues pér eksportuesit. Importet drejt vendit toné
kané shénuar ritme pozitive rritieje pér heré t& paré gé prej muaijit janar té
kétij viti. N& terma vijetorg, ato u rritén me péraférsisht 1 pér qgind, shkaktuar
nga norma pozitive e rritjes s& importit t€ mallrave pér konsum, ndérkohé qé
importet e mallrave t& ndérmijetém dhe ato kapitalé kané réné.

Treguesit monetaré t& muaijit shtator paragesin njé ecuri mé té ngadalté té
aktivitetit ndérmijetésues t& sistemit bankar. N& terma vjetorg, paraja e gjeré
ka shénuar nijé rritie nominale prej 2.8 pér gind né muaijin shtator, kundrejt
vlerés 4.5 pér gind t& shénuar né muajin gusht.

Kontraktimi i aktivitetit kreditues né valuté si dhe ndérmjetésimi i huadhénies
sé sektorit publik nga agjenté jobankarg, ka ndikuar né ngadalésimin e ritmeve
té rrities sé treguesve monetaré.

Né& muajin shtator, portofoli i kredisé pér ekonoming &shté rritur me ritme
mé t& uléta krahasuar me muait e méparshém. Ritmi vijetor i rrities sé kredisé
zbriti né nivelin 13.2 pér gind. Ngadalésimi i kredisé &shté thuajse térésisht
pasojé e tkurrjes sé kredisé né valuté, ndérkohé gé kredia né leké u rrit me 31
pér gind né terma vjetoré. Pjesa mé e madhe e kredisé sé re, rreth 85 pér gind
e saj, shté thithur nga bizneset dhe ka shkuar kryesisht pér & mbuluar nevojat
pér likuiditet ndérsa kredia pér investime afatgjata paragitet e reduktuar.
Gijithashtu, rritja e portofolit t& kredisé pér individé éshté zvogéluar, kryesisht
si pasojé e tkurrjes sé kredisé pér konsum. Kredia pér shtépi dhéné individéve
vazhdon t& ruajé ritme rritieje pozitive, duke mbetur né nivelin 5 pér gind né
terma vjetoré.

Ndérmijetésimi i kredisé sé& brendshme térésisht né leké ka rritur nevojén
e pranisé s& Bankés sé Shqipérisé né injektimin e likuiditetit. Nevojat pér
likuiditet né sistemin bankar jané plotésuar nga operacionet né treg t& hapur
t& Bankés sé Shqipérisé, duke ruajtur nié strukturé té pérshtatshme kohore
te kétij injektimi. Normat afatshkurtra t& interesit né tregun ndérbankar
kané reflektuar ulien e kostos huamarrése nga banka gendrore dhe kané
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gené t& géndrueshme. Mé tej, tregu primar ka déshmuar pér njé reagim té
agjentéve né vendosjen e ¢cmimit t& huadhénies duke reduktuar yield-in e
bonove té thesarit. Yield-i 12-mujor, i cili shérben shpesh si normé referencé
né pércaktimin e kostove té tjera, ka zbritur me 0.15 piké pérqgindjeje gjaté
muajit néntor, duke arritur né nivelin 9.28 pér gind.

Oferta pér financimin e kérkesés sé& geverisé ka gené e mjaftueshme duke
mos ushtruar presione rritése mbi interesin. Ecuria e normave té interesit té
depozitave té reja né leké dhe né euro ka rezultuar gjithashtu e géndrueshme
gjaté muaijit shtator, duke mundésuar kthimin e depozitave né sistem.
Ndérkohég, interesat pér kredité e rejo né leké dhe né valuté vazhdojné té
mbartin politikat shtrénguese t& kredidhénies nga sistemi bankar né pérgijithési
dhe luhaten nga politika t& izoluara preferenciale.

Né pérfundim t& diskutimeve, Késhilli Mbikéqgyrés ra dakord t& mbajé
t& pandryshuar normén bazé t& interesit. Ky vendim synon ruajtien dhe
konsolidimin e métejshém té ekuilibrave makroekonomiké, duke e konsideruar
géndrueshmériné makroekonomike si njgé parakusht t& domosdoshém pér
nié rritie & géndrueshme dhe afatgjaté. Ai gjithashtu garanton mbéshtetjen
e duhur monetare pér ekonoming né kété fazé t& zhvillimit t& saj. Né& t&
ardhmen, Banka e Shqgipérisé mbetet e gatshme t& veprojé né linjé me ecuriné
e faktuar dhe t& pritshme t& treguesve ekonomiké. Zhvendosja né kahun
rénés e balancés sé rrezigeve inflacioniste, konsolidimi i stabilitetit financiar
dhe i pritjeve inflacioniste né ekonomi do t& faktorizohen né vendimmarrien e
ardhshme t& Bankés sé Shqipérisé.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né takimin “Ndértimi i kapaciteteve pér hartimin dhe zbatimin e politikave”

3 dhjetor 2009

Té nderuar pjesémarrés,

Eshté kénagési e madhe pér mua t& hap punimet e kétij takimi dyditor me
temé “Ndértimi i kapaciteteve pér hartimin dhe zbatimin e politikave”, t& cilin
Banka e Shqipérisé e organizon pér heré t& paré né Shqipéri né bashképunim
me Qendrén e Ekselencés Financiare né Lubjané (CEF), si dhe me mbéshtetjen
e Komisionit Evropian, Bankés Qendrore Evropiane dhe Fondit Monetar
Ndérkombétar. Duke ju uruar miréseardhjen né gytetin e Tiranés mé lejoni
t& shpreh falenderimet e mija pér punén e jashtézakonshme & CEF ka kryer
gjaté kétyre viteve né dobi t& vendeve té& rajonit toné.

Qysh nga takimi i muaijit prill né gytetin e Uashingtonit, efektet e krizés
globale shtuan praniné e tyre né rajonin tfoné. Megjithaté, sic e kam theksuar
dhe heré t& tjera, ato nuk shkaktuan probleme t& menjéhershme dhe té&
médha ekonomike dhe financiare. Shtrirja e ndikimeve té krizés né sektorin
e ekonomisé reale, né buxhetet geveritare si dhe né sekforét financiaré té
rajonit, u pengua nga politikat e shéndosha makroekonomike t&€ ndérmarra
vitet e fundit si dhe nga mbéshtetja e pashembullt me fonde nga ana e FMN-
s&, né bashkérendim me Komisionin Evropian dhe BERZH-in.

Pér shkak t& késaj ndérhyrieje, por kryesisht pér merité t& politikave shumé
t&¢ kujdesshme t& ndjekura prej bankave gendrore né lidhje me stabilitetin
financiar dhe mbikéqgyrien financiare, rajoni shmangu jo vetém krizat binjoke
t& sistemit bankar dhe t& tregut valutor, por edhe ¢do formé fjetér kolapsi.

Megijithaté, kriza ka gené njé alarm zgjimi. Ne e pranuam kété gjé né
takimin toné né Uashington gjaté muaijit prill, me politikébérésit e nivelit t&
larté nga rajoni, nga BE-ja dhe nga institucionet financiare ndérkombétare.

Tashmé gé ne kemi arritur 1€ shmangim krizén, duhet t& nisim vlerésimin e
démeve anésore qé ka shkaktuar reagimi yné ndaj presioneve té krizés. Né kété
drejtim, éshté shumé e réndésishme té vlerésojmé jo vetém géndrueshmériné
afatgjaté t& ekuilibrave t€ rajonit, por duhet t& analizojmé me kujdes dhe
efektivitetin e politikave tona afatshkurtra. Uné e vlergsoj thelbésor planifikimin
dhe zbatimin e l&vizjeve tona té sé ardhmes né ményré inteligjente pér kthimin
e krizés né drejtim t& kundért, drejt normaliteteve té reja.

Ndérkohé gé ende nuk jemi jashté rrezikut, &shté e réndésishme té
sigurohemi qé oreksi i madh fiskal i vitit t& kaluar qé karakterizoi téré rajonin,
nuk do t& vazhdojé 1& jeté fenomen mbizotérues i kétij normaliteti t& ri. Aksioni
yné i momentit duhet t&€ ndalet imtésisht né gjykimin e thellé t& secilit prej
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elementeve t& vecanta t& regjimeve t& politikave tona, duke filluar gé nga
hartimi i politikave monetare e duke vazhduar me ankorimin e tyre si dhe
ndértimin e kapaciteteve t& nevojshme pér efikasitet mé t& madh t& politikés
monetare né t& ardhmen.

Jané kéto argumentet pér t& cilat ne ramé dokord gé té organizojmé
kété takim t& sotém, vazhdim i njé procesi t& pandérpreré reflektimi dhe
reformash.

Né diskutimet tona kétu né Tirang, do té trajtojmé fillimisht céshtje gqé lidhen
me hartimin e politikés, t& cilat jané themelore pér t& pérgatitur kushtet pér
kalimin te céshtjet e tiera. Kemi sugjeruar paraprakisht disa pyetje gé mund té
inkurajojné diskutimin, duke mbuluar disa nga céshtjet kyce gé si profesionist
i fushés, mé kané mbetur né mendije pas njé lundrimi t& gjaté népér krizé.

Céshtijet e hartimit t& politikés pérfshijné pyetjet si: Sa hapésiré ka pasur pér
t& manovruar né pérdorimin e masave té veprimit t& politikés né nivel makro?
Sa larg (né t& ardhmen) duhet gqé politika fiskale t& ndértojé njé amortizator
kundér rrezigeve makro-financiare? Deri ku kané gené né gjendje regjimet
mbikéqyrése dhe ato t& politikés monetare t& na mbrojné nga kriza? Dhe, a
ka nevoié t& térheqim lloje & reja fluksesh kapitali — ndoshta pér t& ndryshuar
modelin e rritjes né rajon?

Ky diskutim lidhur me hartimin e politikés do & na cojé tek céshtja e dytg,
e cila pérfshin rolin e ankorave t& jashtme t& politikés monetare. Njé piké
konsensusi né takimin toné né Uashington ishte rishikimi i disa aspekteve té
kétij procesi ankorues dhe i ményrés se si ai bashkévepron me pérpjekjet e
vendeve, pér t& ndértuar ankorat e tyre t& brendshme pérgjaté kohés.

Ka disa pyetie rreth rolit & ardhshém t& ankorave t& brendshme dhe t&
jashtme. Ato pérfshijné gjykimin nése nevojitet mé shumé bashkérendim dhe
sinergji né dialogun toné mbi politikén realizuar me FMN-né dhe Komisionin.
Si mund t& thellohet mbikéqyrja fiskale e Komisionit (népérmijet Programit
Ekonomik dhe Fiskal, Programit Ekonomik t& Para-Aderimit, Programeve té&
Konvergjencés) pér t& shérbyer mé shumé si mjet angazhimi?

Deri ku arrijné mésimet e nxjerra pér ankorat monetare dhe mekanizmat
e matura t& bashkérendimit pér pranimin e rajonit toné né BEZ Si mund té
zhvillojmé ne - périshiré kétu edhe aktorét e jashtém —ankora t& brendshme
mé t& fugishme né forma t& ndryshme, duke varivar nga strukturat fiskale
afatmesme deri te mekanizmat mé t& efekishém t& bashkérendimit té
politikave?

Né pérfundim, do t& trajtojmé ¢éshtjen e ndértimit t& kapaciteteve. Ne ramé
dakord té trajtojmé kété céshtje né kété seminar, pér té sjellé informacion e té
dhéna operacionale né CEF, pasi kjo gendér zhvillon programin e punés sé
saj né kété fushé. Ka kaluar shumé kohé& ndérmiet etapés sé paré té programit
dhe rezultatit pér efektivitetin né ndértimin e kapaciteteve, ndonése fatmirésisht
CEF e kishte ndérmarré iniciativén disa vite mé paré, duke rritur kontributin
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e saj né fushat si stabiliteti financiar dhe bashkérendimi i politikave, pra CEF
kryeson nisjien e késaj iniciative.

Né fushén e ndértimit t&¢ kapaciteteve, ne duhet t& gjykojmé cilat jané
prioritetet kryesore dhe ku jané boshlléget gé duhet t& plotésohen népérmiet
iniciativave né drejtim t& seminareve e akfiviteteve trajnuese, si dhe né
shkémbimet e eksperiencave jashté vendit.

Kio do t& na béjé t& gjykojmé me maturi mbi hartimin dhe zbatimin e
politikés fiskale, ndérmijet & tierave, si dhe mbi ményrén se si politikat
pérshtaten me proceset e brendshme t& bashkérendimit. Gjithashtu, ne duhet
t€ identifikojmé nevojat né fushat e politikave t& kujdesshme monetare, fusha
ku edhe vendet anétare t& CEF nxitin shtrirjen e aktivitetit.

Kjo &shté axhenda e ploté dhe jam i sigurt se nuk do té jeté hera e fundit gé&
ne takohemi pér t& shkémbyer piképamijet tona lidhur me kéto céshtje.

Jam i bindur se trajtimi i kétyre sfidave né bazé rajonale do t& na sjellé
pérfitime t& pamatshme.

Ne mund té pérfitojmé nga eksperienca e nijéri-tietrit. Ne mund té
angazhohemi heré pas here né njé dialog t& pérbashkét me aktorét e jashtém
né rajon dhe ndoshta udhéhegésit tané politikané mund t& gjejné mundési t&
lancojné paralelisht iniciativa reformash — pér shembull, zhvillimi i reformave
strukturore pér t& ndihmuar térhegjen e flukseve té kapitalit né rajon.

Né kété frymé, pres me kénaqgési t& dégjoj diskutime t& frytshme — tani né
Tirané dhe né t& ardhmen!
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z.ARDIAN FULLANI

Né pritien e organizuar nga Shoqgata Shgiptare e Bankave, me rastin e
mbylljes sé vitit 2009
18 dhjetor 2009

Té nderuar drejtoré bankash,
Té nderuar kolegé dhe miq,

Eshté kénagési gé jam me ju sot, pér & festuar pérvijetorin e Shogatés Shqiptare
té Bankave. Ky eveniment pérkon me pérfundimin e vitit 2009, duke na dhéné
nié arsye mé shumé pér t& analizuar ecuriné e sistemit bankar shqiptar gjaté
kétij viti dhe kontributin qé ka dhéné Shoqata né kété drejtim.

Né pérgjithési, kjo periudhé ka pasur uljet dhe ngritjet e veta, por gjithsesi
éshté nié periudhé gé ka shénuar pérparim t& dukshém t& sektorit bankar
shqiptar, duke e kthyer até né motorin kryesor té rrities ekonomike té& vendit
toné.

Mé lejoni, fillimisht t& nénvizoj disa nga elementet kryesore gé tregojné
pérparimin e sektorit bankar shqiptar gjaté kétyre viteve. Sektori bankar, gé
dominon sektorin financiar né Shqipéri, ka kaluar nga nié sektor me 3 banka,
ku t& gjitha ishin proné shtetérore dhe kishin mangési t& ndryshme, né njé
sektor i cili sot numéron 16 banka, t& gjitha me pronési private, ku mbizotéron
kapitali i huaj.

Gjaté késaj kohe, sektori bankar e ka zgjeruar aktivitetin e tij, duke z&né
77% t& PBB-s& s& vendit, ka rritur numrin e degéve, ka ofruar mé shumé
produkte ndaj publikut dhe ka pérmirésuar cilésing e tyre, si dhe ka rritur
rolin ndérmjetésues financiar, duke dhéné njé kontribut t& réndésishém
né zhvillimin ekonomik t& vendit. Njgékohésisht, hyrja e grupeve t& njohura
bankare evropiane nga Greqia, Austria, ltalia dhe Franca, éshté shogéruar
me episode t& konsolidimit né industriné bankare.

Jané miratuar standarde té larta pér njé geverisje mé t&€ miré t& bankave dhe
marrédhénie mé transparente me publikun. Gjaté kétyre viteve, sektori bankar
ka gené mjaft fitimprurés dhe ka operuar né pérputhje me kuadrin rregullator
dhe mbikéqyrés né lidhje me kapitalin dhe likuiditetin. Bordi i Drejtoréve dhe
aksionerét kané prezantuar menjéheré masat e nevojshme pér ruajtien e
gjendijes sé shéndoshé financiare dhe né mbéshtetje t& zgjerimit t& bankave té
tyre me kapital shtesé. Puna mbikéqgyrése e Bankés sé Shqipérisé ka ndjekur
dhe monitoruar zhvillimin e sektorit bankar gjaté késaj kohe, né pérpjekje pér
t&¢ adoptuar standardet mé t& mira ndérkombétare né kété fushé.

Por sigurisht, asgjé nuk éshté absolute. Industria bankare éshté pérballur
me njé numér céshtjesh, shumé prej té cilave jané pjesé e fazés sé zhvillimit
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t& sektorit toné financiar né drejtim t& konsolidimit t& tij dhe zhvillimit t&
ekonomisé dhe shogérisé. Ne kemi diskutuar né lidhje me kéto céshtie né
shumé raste t& tjera, por kurrsesi nuk do t& lija pa pérmendur réndésing e
mekanizmave t& duhura pér menaxhimin e rrezikut, zgjerimin e balancuar t&
aktivitetit, procedura t€ qarta e transparente, e shumé céshtje té tjera.

Por, do t& doja té& ritheksoja réndésiné e njé elementi t& vetém qé i pérfshin
té gjitha kéto: geverisja e miré. Pér ekipin e menaxhimit t& nié banke, kjo do
té thoté:

*  Profesionalizém, apo aftési pér t& marré vendime t& drejta biznesi,
pasi t& peshohen rreziget dhe pérfitimet;

e Pérkushtim, ose aftési pér t& rrénjosur né njé institucion njé mjedis
punédashés;

* Pérgjegjési, ose aftési pér t& pérmbushur objektivat né ményré
cilésore;

*  Vizion, apo aftési pér t& gené largpamés né planifikimin e ecurisé sé
institucioneve tuaja; dhe

*  Llogaridhénie, apo aftési pér té krijuar njé sistem efikas kontrolli dhe
balancimi pér proceset dhe strukturat né institucionet tuaja.

Kéto elemente, 1& cilat jané njé domosdoshméri pér filozofing e administrimit,
duhet & rrénjosen né mendjen e cdo punoniési té institucioneve gé ju drejtoni,
si njé kulturé normale né puné. Jam i sigurt se té gjithé ne jemi dakord gé kéto
céshtje duhet t& pérmirésohen mé tej né sektorin toné bankar.

Té nderuar miq,

Gjaté vitit 2009, sektori yné bankar u pérball me njé situaté unike dhe
sfiduese. Kriza ndérkombétare ekonomike dhe financiare, ndikoi dukshém
né besimin e publikut ndaj sektorit toné bankar. Ajo tregoi se sa i ndjeshém
éshté miedisi yné social ndaj goditieve financiare dhe se sa e réndésishme
éshté gé t& jemi t& pérgatitur pér mé té keqgen. Krizat financiare jané mé té
véshtirat pér t'u administruar dhe pasojat e tyre kérkojné njé kohé té gjaté pér
t'u absorbuar.

Ng t& vértetg, falé likuiditetit 1& sektorit bankar, mbéshtetjes sé aksioneréve
dhe masave t&¢ marra nga Banka e Shqipérisé, sektori bankar e pérballoi
giendjen e shkaktuar nga térheqja e depozitave né fillim t& kétij viti. Me siguri,
goditien afatshkurtér tashmé e kemi 1&€né pas, por horizonti nuk éshté ende
i qarté. Pér t& menaxhuar situatén e likuiditetit, ju u detyruat t& pakésonit
kreditimin. Kjo ka pérkuar me véshtirési mé t& theksuara né sektorin real t&
ekonomisg, i cili ka ndikuar né kérkesén pér kredi. Tashmé po pérballemi
me njé pérkeqésim té cilésisé sé& portofolit t& kredisg, i cili do t& réndojé né
rezultatin tuaj financiar pér nié periudhé afatmesme.

Banka e Shqipérisé i njeh dhe i mbéshtet pérpjekjet e sektorit bankar pér
t& identifikuar sa mé herét dhe pér t&¢ mbuluar me fonde rezervé sa mé shpeit
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kredité me probleme. Ne ju inkurajojmé qé t& vazhdoni t& tregoni maturing e
duhur, kur vlerésoni cilésing e kredisé. Nga ana tjetér, ju duhet t& mbéshtesni
klientét tuaj dhe t& vazhdoni kreditimin e huamarrésve t€ besueshém, pasi
kjo &shté e dobishme pér klientét tuaj, pér ju dhe pér gjithé ekonoming. Uné
do t& vazhdoj t'jua theksoj kété gj€, pasi jam i bindur se keni mundési reale
pér ta béré kété né kushte konkurruese, vecanérisht pér kredité né monedhén
kombétare. Nga ana joné, Banka e Shqipérisé do t& vazhdojé t& japé
mbéshtetien e nevojshme, duke ruajtur rriedhjen e likuiditetit né pérmbushje
t& nevojave tuaja. Kreditimi kérkon mé shumé puné dhe analizé jo vetém
nga zyrat, por edhe né terren. Kérkon njohje t& thellg t& klientit dhe ndjekje
té tij dhe t& tregut. Por ai éshté vital pér bilancet e bankave dhe aktivitetin
ekonomik té vendit.

Ndikimi i krizés financiare ndérkombétare né sektorin toné bankar duhet
t& shérbejé si njg¢ mésim pér t& ardhmen. Sic e kemi pérmendur né botimet e
fundit, &shté e nevojshme qgé té kryeni njé proces rivlerésimi t& objektivave dhe
t& modeleve tuaja té zhvillimit pér t&€ ardhmen, né ményré gé té siguroni njé
aktivitet t& vazhdueshém, t& géndrueshém dhe fitimprurés.

Gijithashtu, ju duhet t& zhvilloni politika dhe struktura & pérmirésojné
aftésiné tuaj pér veprim né rrethana t& pazakonta dhe pér t& ruajtur “biznesin
si zakonisht” pér fushat mé t& réndésishme. Banka e Shqipérisé tashmé éshté
duke punuar, me synimin gé brenda nié periudhe té caktuar kohore dhe pas
konsultimit me ju, t& mbéshtesé kété proces népérmiet futies sé ndryshimeve
né kuadrin rregullator dhe mbikéqyrés. Me gjykime mé t& thella dhe pas
ndryshimeve né standardet mbikéqyrése né nivel evropian, ne duhet té
punojmé sé& bashku pér t& siguruar njé treg financiar mé & balancuar, pa
rrezik dhe 1€ géndrueshém, si dhe njé veprimtari té tillé & institucioneve né t&
ardhmen. Dua té shpreh besimin tim se industria bankare né Shqipéri do té
jeté njé akfor aktiv né pérmbushjen e kétyre objektivave.

Mé lejoni tani t& pérfundoj me njé urim t& singerté pér nié Vit t& Ri t& lumtur
dhe t& suksesshém pér ju, familjet tuaja dhe institucionet gé ju drejtonil Pér
Shoqatén e Bankave, uroj qé Viti i Ri t& pérfagésojé njé periudhé pérparimi
kuptimploté dhe arritje t& métejshme!

Faleminderit!
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né konferencén pér shtyp mbi vendimmarrjen e politikés monetare t& Késhillit
Mbikéqgyrés t& Bankés s& Shqipérisé
23 dhjetor 2009

Né mbledhijen e tij t& datés 23 dhjetor 2009, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé
Shqipérisé mori né shqyrtim Raportin Mujor t& Politikés Monetare. Pasi u njoh
me zhvillimet mé t& fundit ekonomike dhe financiare né vend, projeksionet e
tyre pér t& ardhmen dhe balancén e pritshme t& rrezigeve, né pérfundim té
diskutimeve Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé vendosi t& mbajé té
pandryshuar normén bazé té interesit, né nivelin 5.25 pér gind.

Zhvillimet mé té fundit né ekonominé botérore kané dhéné sinjale pozitive
né drejtim t& pérmirésimit t& ecurisé sé akfivitetit ekonomik. Vendet kryesore
t€¢ zhvilluara dhe ato né zhvillim kané pérjetuar rritie ekonomike né nivel
tremujor, ndérkohé gé tregtia botérore dhe indekset e besimit kané shfaqur
shenja pérmirésimi. Ekonomia botérore mbetet ende larg shfrytézimit té& ploté
t€¢ kapaciteteve, gjé qé ndikon né ruajtien e papunésisé né nivele t& larta.
Shkalla e kufizuar e shfrytézimit t& kapaciteteve ndikon edhe né ruajtien e
presioneve inflacioniste né nivele t& uléta.

Megijithaté, kéto presione kané patur tendenca rritése gjaté muajve té
fundit, si pasojé e faktorizimit t& lajmeve optimiste né ¢mimet e naftés e 1&
léndéve té para.

Té dhénat mé té fundit t& zhvillimeve né ekonominé e brendshme, tregojné
pér njé ngadalésim t& aktivitetit ekonomik. N& ndryshim nga gjashtémujori i
paré, ku rritja ekonomike &shté mbéshtetur nga ruaitja e kérkesés konsumatore
dhe nga stimuli fiskal i dhéné né kété periudhg, t& dhénat ekonomike pér
tremujorin e treté dhe pér muajt né vazhdim sinjalizojné njé ecuri mé té
moderuar t& kérkesés dhe té& prodhimit né ekonomi. Kjo déshmohet nga njé
séré freguesish t& publikuar gjaté muaijit néntor, si: ecuria e ngadalté e rritjes
sé indekseve t& shitjeve me pakicg; t& dhénat e ekonomisé sé jashtme, té
cilat vijojné té karakterizohen nga ulja e eksporteve; performanca e treguesve
fiskalg, t& cilét duken t& jené nén nivelin e planifikuar; dhe frenimi i kreditimit
si pasojé e rénies sé kérkesés pér t&. Ngadalésimi i ekonomisé perceptohet
giithashtu edhe nga konsumatori dhe biznesi, treguesit e besimit t& té ciléve
vijojné té& jené t& ulét. Ecuria e ekonomisé né t& ardhmen do 1& varet ndjeshém
nga riaktivizimi i shpenzimeve konsumatore dhe investimeve né vend, si dhe
shkalla e mbulimit t& tyre me kredi bankare, investime t& huaja direkte, apo
forma t& tjera financimi afatgjaté.

Né pérgjithési, situata makroekonomike né vend ka krijuar njg ambient
me presione t& dobéta inflacioniste. Gjithashtu, edhe faktorét e ofertés apo
ato gé origjinojné jashté ekonomisé shqgiptare nuk kané prodhuar presione té
forta inflacioniste pér kété periudhé.
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Inflacioni vijetor i ¢mimeve t& konsumit shénoi vlerén 2.8 pér gind né
muajin néntor, duke géndruar prané objektivit t& Bankés sé& Shqipérisé.
Inflacioni mesatar vietor géndroi pér té tretin muaj radhazi né nivelin 2.1 pér
gind. Mungesa e presioneve nga ana e kérkesés sé brendshme dhe vlerat e
uléta t& inflacionit né vendet partnere kané balancuar presionet e ushtruara
nga néncmimi i monedhés vendase gjaté vitit 2009. Kjo ecuri manifestohet
edhe nga ecuria e géndrueshme e inflacionit bazg, nivelet e uléta té t& cilit
konfirmojné praniné e njé ambienti t& kontrolluar inflacionist.

Tendenca e fundit rritése e inflacionit t& ¢cmimeve t€ konsumit ishte njé
zhvillim i pritshém pér Bankén e Shqipérisé. Ai reflekton né masén mé t& madhe
faktoré té& pérkohshém apo tekniké, té cilét, ndonése mund té veprojné edhe
pér njé periudhé afatshkurtér, nuk pérbéjné burim presionesh t& géndrueshme
inflacioniste.

Té dhénat mé té fundit t& ekonomisé sé jashtme tregojné pér njé zgjerim
t& deficitit tregtar gjaté nénté muajve & paré té vitit 2009, duke shénuar nijé
rritie prej 20 pér qgind kundrejt njé viti mé paré. Né terma relativé, niveli i
deficitit korent &shté rritur né 17.3 pér gind t&€ PBB-s&. Nga ana tjetér, hyrjet e
valutés né llogariné kapitale dhe financiare rezultuan 21 pér gind mé & larta
se nié vit mé paré. Raporti i tyre ndaj PBB-sé vlerésohet né nivelin 19.8 pér
gind, duke béré t& mundur gé bilanci i pagesave t& vendit t& rezultojé pozitiv
gjaté tre tremujoréve té paré té vitit 2009. Megijithaté, nivelet e larta dhe né
rritie t& deficitit 1& llogarisé korente do té kérkojné sasi gjithnjé e mé t&€ médha
fondesh né valuté t& huaj pér financimin e tij.

Pér kété arsye, géndrueshméria afatgjaté e bilancit t& pagesave kérkon njé
vémendje mé t&¢ madhe té politikébérésve, duke parashikuar edhe marrien e
masave politike apo t& reformave strukturore.

Zhvillimet afatshkurtra né tregting e jashtme pér muaijin tetor shfagin njé
ecuri t& ndryshme né krahasim me nénté muait e paré té vitit, duke treguar pér
tentativa korrektimi t& trendeve té vérejtura mé paré. Eksportet e vendit rané
me rreth 9 pér gind né terma vijetorg, ndérkohé gé& importet shénuan njé rénie
vietore prej 21.4 pér qind. Pér pasojé, deficiti tregtar pér dhjeté muaijt e paré
t& vitit &shté tkurrur me 5 pér gind né krahasim me vitin e kaluar, duke dhéné
sinjale pér njé ecuri t& géndrueshme té tij.

Politika fiskale ka vazhduar t& ruajé njé karakter ekspansionist pérgjaté vitit
2009, por ky tipar i saj ka ardhur duke u zbehur gjaté gjashtémujorit t& dyté
t& vitit. Ngadalésimi i aktivitetit ekonomik né vend éshté reflektuar edhe né
ecuriné e treguesve fiskalé. Zhvillimet fiskale gjaté dy muajve té fundit jané
karakterizuar nga njé rritie mé e vogél e t& ardhurave buxhetore — vetém
4.5 pér qgind né terma vjetoré - ndikuar kryesisht nga kontributi né rénie i
t& ardhurave nga TVSH-ja dhe i tatimit mbi fitimin. Ndérkohg&, shpenzimet
publike vazhdojné t& ruajné norma t& larta rritjeje - prej 16 pér gind. Pjesa
mé e madhe e deficitit &shté financuar nga huamarrja e jashtme dhe nga té
ardhurat nga privatizimet, duke mos ushtruar presion né tregun vendas.
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Ndonése ritmet e rrities sé& deficitit buxhetor jané ngadalésuar gjaté dy
muaijve t& fundit dhe niveli i tij né fund 1& tetorit i &shté pérmbaijtur kufirit t&
programuar pér kété periudhé kohore, ky deficit vazhdon t& jeté i larté né
krahasim me nivelet historike.

Banka e Shqipérisé gjykon se pérmbushja e objektivit afatmesém fiskal pér
reduktimin e borxhit publik (né terma relativé) duhet t& jeté udhérréfyesi i
politikés fiskale pér periudhén e ardhshme. Pérmbushja e tij do t& forcojé
besimin e publikut te politikat makroekonomike t& vendit, do té jeté nié bazé
e géndrueshme pér stabilitetin makroekonomik t& vendit, do t& ulé primet
e rrezikut né ekonomi dhe do t& krijojg@ mé shumé frymémarrje pér sekforin
privat. Ky objektiv duhet t& materializohet né praktiké népérmiet ndjekjes sé
politikave fiskale t& kujdesshme dhe gjithnjé t& rakorduara me zhvillimet e
ekonomisé reale.

Duke u kthyer né zhvillimet monetare, Banka e Shqipérisé gjykon se tabloja
e tyre e paragitur né muajin néntor &shté mikse. Ritmi i rrities s& ofertés
monetare &shté pérshpejtuar dhe normat e interesit kané shénuar rénie, por
kreditimi i ekonomisé éshté¢ ngadalésuar gjaté késaj periudhe. Né muaijin
néntor, paraja e gjeré éshté rritur me 5.6 pér gind né terma vietoré duke
reflektuar stabilizimin e likuiditetit t& sistemit bankar si pasojé e vazhdimit
t€ rikthimit t&€ depozitave dhe pérmirésimit t& pozicionit valutor. Zhvillimet
pozitive né ecuriné e depozitave gjaté kétij muaji dhe zhvendosja e tyre kohore
drejt depozitave me afat konfirmojné tendencén e rivendosjes sé& besimit né
sistemin bankar.

Ndérkohég, aktiviteti kreditues i bankave &shté ngadalésuar, duke shénuar
njé rritie vietore t& portofolit t& kredisé prej vetém 12 pér gind. Kredia pér
biznese mban peshén kryesore né zgjerimin e portofolit t& kredisé, ndérkohé
gé kredia konsumatore dhe ajo hipotekare jané kontraktuar.

Nivelet e uléta t& zgjerimit t& portofolit t& kredisé reflektojné jo vetém
problemet e likuiditetit né sistemin bankar, por s& fundi dhe né njé masé
jo t& vogél, edhe rénien e kérkesés pér konsum dhe investime si rriedhojé e
dobésimit t& aktivitetit ekonomik. Ecuria e kredisé né t&€ ardhmen do té jeté njé
pércaktues i réndésishém i aktivitetit ekonomik. Banka e Shqipérisé gjykon se
sistemi bankar mund dhe duhet t& béjé mé shumé pérpjekije pér té transmetuar
politikén lehtésuese monetare t& ndjekur prej saj né njé kreditim mé t& madh
t& ekonomisé. Pa cénuar pé&rmbushjen e mandatit toné pér kontrollin e
inflacionit, ne mbetemi t& gatshém t& ndihmojmé sistemin bankar népérmijet
marrjes s& masave & nevojshme pér té riaktivizuar tregun e kreditit.

Ngé kété linjg, edhe gjaté muaijit néntor, Banka e Shqipérisé ka vazhduar
t& mbéshtesé plotésisht kérkesat pér likuiditetit t€ sistemit bankar népérmjet
instrumentit t& repo-ve. Tregues té tregut ndérbankar déshmojné pér njé rritjie
t& véllimit 1& tregtimit né t&, ndérkohé& gé normat e interesit kané shfaqur
nié prirje rénése, duke ndjekur ulijen e normés bazé t& interesit né fund t&
muaijit tetor. Ulja e normés bazé éshté reflektuar edhe né tregun primar, ku
pér heré t& paré gjaté vitit 2009 yield-et e letrave me vleré t& geverisé kané
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shénuar rénie, pér & gjitha maturitetet e tyre. Sistemi bankar ka reaguar pér
reflektimin e k&saj uljeje edhe né interesat e kredisé dhe t& depozitave né leké.
Reagimi i agjentéve ndaj uljes sé normés bazé pritet t& pércillet mé tej edhe
né tregun e depozitave dhe kredive, duke iu pérmbaijtur vonesave kohore né
transmetimin e politikés monetare.

Ecuria e kursit t& kémbimit ka vijuar tendencén néncmuese edhe gjaté
muaijit néntor, por me ritme mé t& ngadalésuara. Néngmimi i lekut, i cili ka
gené i pranishém gjaté gjithé kétij viti, &shté balancuar nga cmime mé té uléta
t& mallrave t& importuara, duke mos pérbéré rrezik material pér tejkalimin e
nivelit t& synuar té& inflacionit.

Né pérfundim t& diskutimeve mbi ecuring aktuale dhe t& pritshme té
zhvillimeve ekonomike, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé konkludoi
se presionet inflacioniste pritet t€ jené té uléta gjaté periudhés afatmesme, té
shprehura né njé inflacion t& ¢cmimeve & konsumit rreth gjysmés s& poshtme
té objektivit t&€ Bankés sé Shqipérisé. Nga ana tjetér, rreziget ndaj stabilitetit t&
¢mimeve pér periudhén né vazhdim vlerésohen té jené relativisht té balancuara.
Faktorét me ndikim frenues, si ngadalésimi i ofertés monetare, vlerésimet pér
ngadalésimin e kérkesés sé brendshme dhe té ritmeve té aktivitetit ekonomik,
niveli i ulét i shfrytézimit t& kapaciteteve té lira né ekonomi dhe normat e
uléta t& rrities s& cmimeve né vendet kryesore partnere, gjykohet se do té
balancojné presionet inflacioniste ushtruar nga kursi i kémbimit dhe rritja e
¢mimeve né tregjet botérore.

Késhilli Mbikéqyrés vendosi t& mbajé t& pandryshuar normén bazé té
interesit. Ky vendim synon ruajtjen dhe konsolidimin e métejshém té ekuilibrave
makroekonomiké, duke e konsideruar géndrueshmériné makroekonomike si
nigé parakusht t& domosdoshém pér njé rritie t& géndrueshme dhe afatgjaté.
Ai gjithashtu garanton mbéshtetien e duhur monetare pér ekonomingé né kété
fazé t& zhvillimit t& saj.

Né t&¢ ardhmen, Banka e Shqipérisé mbetet e gatshme t& veprojé né linjé
me ecurinég e faktuar dhe t& pritshme t& treguesve ekonomiké. Zhvendosja
né kahun rénés e balancés sé rrezigeve inflacioniste, konsolidimi i stabilitetit
financiar dhe i pritieve inflacioniste né ekonomi do té faktorizohen né
vendimmarrjen e ardhshme t& Bankés s& Shqipérisé.
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