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Zhvillimet ekonomike dhe monetare gjaté dy tremujoréve té& paré té
vitit 2010 kané gené pérgjithésisht né linjg me parashikimet e Bankés sé
Shqipérisé. Aktiviteti ekonomik ka shénuar nj¢ pérmirésim t& ngadalté,
presionet inflacioniste kané ardhur né rénie, balancat e jashtme t& ekonomisé
jané pérmirésuar, ndérkohé qé tregjet financiare kané patur mé shumé
frymémarrije, duke u karakterizuar nga rénia e primeve té rrezikut, pérmirésimi
i situatés sé likuiditetit, tendenca rénése t& normave té interesit dhe getési
relative t& kursit t& kémbimit. Kéto linja zhvillimi pritet t&€ ruhen edhe né
periudhén e ardhshme.

Ecuria e ekonomisé shqiptare mund t& konsiderohet pozitive, vecanérisht
né kontekstin e zhvillimeve t& ekonomisé botérore dhe t& ecurisé sé vendeve
t€ rajonit, si dhe né raport me dimensionet e sfidave me té cilat ajo u pérball
gjaté késaj periudhe. Kéto sfida pérbéné njé test t& forté pér géndrueshméring
e ekonomisé shqiptare, né nivel makro dhe mikroekonomik, si dhe pér
kapacitetet institucionale e politike t& administrimit ekonomik.

Megijithaté, t&€ para mé né detaje, zhvillimet ekonomike e monetare té
gjashtémujorit t& paré t& vitit ofrojné mé shumé nuanca né interpretimin e
tyre. Ekonomia shqgiptare vuan ende nga njé kérkesé e brendshme e ulét
dhe nga probleme né financimin e aktivitetit. Rritja ekonomike dhe zhvillimi
ekonomik nuk jané t& balancuar né té gjithé sektorét e ekonomisé. Rritja
ekonomike &shté mbéshtetur mé shumé né kérkesén e huaj se né kérkesén
e brendshme dhe pérmban né vetvete njé ecuri mé dinamike t& sektorit t&
industrisé dhe t& shérbimeve, kundrejt ngadalésimit t& sekforit 1€ bujgésisé
dhe t& degés sé ndértimit. Po késhtu, rritja ekonomike e késaj periudhe éshté
shogéruar nga njé ecuri mé e ngadalté e tregut t& punés dhe e treguesve &
punésimit, duke rritur kapacitetet e pashfrytézuara njerézore dhe kapitale té
ekonomisé shqiptare. Nga ana fjetér, ecuria ekonomike gjaté késaj periudhe
ka ilustruar réndésiné gé ka ruaitja e balancave makroekonomike né zhvillimin
e géndrueshém dhe afatgjaté t& vendit, si dhe nevojén pér kontributin e t&
gjithé aktoréve ekonomiké né garantimin e tyre.

Kéto mesazhe, t& cilat pérbéjné edhe temat kryesore té kétij raporti tremujor,
do t'i trajtoj mé né detaje né vijim.

Konteksti botéror, i cili ka konturuar zhvillimin ekonomik t& vendit gjaté
késaj periudhe, éshté paragitur i pérmirésuar, por duke shfaqur gjithashtu
nig luhatshméri t& madhe té tregjeve financiare dhe t& sentimentit t&
investitoréve. Ekonomia botérore ka vijuar rikuperimin ekonomik edhe né
tremujorin e dyté t& vitit 2010, e nxitur mé sé& shumti nga rritja e shpejté
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ekonomike né vendet né zhvillim dhe stimujt fiskalé e monetaré té vendeve té
zhvilluara. Eurozona po jep shenja & njé rritieje 1€ géndrueshme por partnerét
tané kryesoré tregtaré, ltalia dhe Greqia, kané njé ecuri mé pak pozitive.
Pavarésisht rrities sé& kérkesés, hendeku negativ i prodhimit né nivel botéror
ka prodhuar presione t& uléta inflacioniste, t& cilat priten t& mbeten 1é ftilla
edhe né horizontin afatmesém. Gijithsesi, kjo tablo pozitive mbetet ende e
paplotésuar pér sa kohé qé papunésia &shté né nivele t& larta né pjesén mé
t¢ madhe t&€ vendeve. Treguesit e borxhit publik jané ngarkuar me barrén
fiskale t& kontraktuar si rriedhojé e masave t& kushtueshme t& geverive té
ndérmarra gjaté dy viteve t& fundit pér t& stimuluar ekonoming, ndérkohé gé
hapésira fiskale &shté ngushtuar ndjeshém. Shqetésimi pér géndrueshméring
fiskale, vecanérisht né disa prej vendeve té Eurozonés, éshté reflektuar edhe
né ecuriné e tregjeve financiare, & cilat jané karakterizuar nga rritje e primeve
té rrezikut dhe zgjerim i marzheve té kérkuara té fitimit.

Né kété kontekst botéror, statistikat zyrtare tregojné se ekonomia shqgiptare i
éshté rikthyer rritjes. Pas rénies sé& prodhimit t& brendshém bruto né tremujorin
e fundit t& vitit 2009 dhe aktivitetit & dobét ekonomik t& muajve t& paré té
vitit 2010, t&€ dhénat e disponuara t& sektorit real dhe monetar sugjerojné se
ekonomia shqiptare ka patur njé rritie ekonomike pozitive gjaté gjysmés sé
paré té vitit. Sipas t& dhénave paraprake nga INSTAT, prodhimi i brendshém
bruto u rrit me 2% né terma vijetoré gjaté tremujorit 1€ paré té vitit. Rritja
e kérkesés sé& jashtme éshté reflektuar né njg& performancé mé t& miré 1&
sektorit t& industrisg, i cili u rrit me 27.5% né kété periudhé. Nga ana tjetér,
ngadalésimi i kérkesés né vend é&shté manifestuar né ritme t¢ moderuara té
rrities sé& sektorit t& shérbimeve dhe né vazhdimésiné e tkurries sé degés sé
ndértimit. Zhvillimet mé pozitive né ecuring e prodhimit t& brendshém bruto
né tremujorin e paré té vitit 2010, mbéshteten gjithashtu edhe prej t&¢ dhénave
cilésore. N& vecanti, treguesi i tendencés ekonomike regijistroi njé nivel 4.6
piké mé té larté krahasuar me njé tremujor mé paré, ndonése ky tregues
géndron ende mjaft poshté mesatares sé tij afatgjaté. S& bashku me indikatoré
1€ tjeré 1& térthorté, si tendenca e rritjes sé kreditimit dhe njé ritém mé i shpeijté
i realizimit t& t& ardhurave buxhetore, pritjet e biznesit dhe konsumatoréve pér
tremujorin e dyté sugjerojné se rritja ekonomike né kété periudhé ka gené sé
paku né linjé me até & tremujorit t& paré 1é vitit.

Rritja e ekonomisé nén nivelin potencial t& saj éshté shogéruar me ngadalésim
né tregun e punés. Norma e papunésisé géndron né 13.8%, lehtésisht mé
lart se mesatarja e saj né 5 vitet e fundit. Rénia e numrit t€ t&€ punésuarve ka
zgjeruar hendekun negativ mes ofertés dhe kérkesés pér puné, duke ndikuar
né njé rritie mé t& ngadalté t& pagave dhe kostove t& punés né ekonomi.

Né& mungesé té t& dhénave t& nevojshme dhe né kohé& mbi zhvillimet né
komponentét e kérkesés, analizat tona t& bazuara mbi tregues indirekté
sasioré dhe cilésoré sugjerojné se kérkesa e brendshme éshté kushtézuar nga
ecuria e ngadalté e konsumit, nga rénia e investimeve dhe nga njé kontribut
mé i ulét i sektorit fiskal. Nga ana tjetér, forcimi i kérkesés sé& huaj éshté
reflektuar né rritien e konsiderueshme t& eksporteve tona dhe né njé kontribut
mé t& larté t& tyre né kérkesén agregate.
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Shpenzimet konsumatore jané shfaqur t& pérmbajtura né pjesén e paré té
vitit. Rénia e remitancave dhe e kredisé konsumatore, ngadalésimi i rrities sé
pagave, rritja e ulét e importit t& mallrave pér konsum, niveli i ulét i besimit
konsumator dhe rritja e prirjes sé individéve pér t& kursyer, tregojné pér ritme té
uléta t& konsumit privat gjaté késaj periudhe. Ecuria e tij éshté kushtézuar nga
ngadal&simi i ritmit 1& rritjes sé t&€ ardhurave té disponueshme, nga burime té
kufizuara t& financimit, dhe nga njé sjellie mé konservatore e konsumatoréve
né kushtet e pasigurisé sé shtuar pér t& ardhmen dhe ngadalésimit né treguesit
e punésimit. Gjithashtu, investimet private vlerésohen né rénie gjaté pjesés sé
paré té vitit, por me njé kontribut negativ mé t& ulét sé& né gjysmén e dyté
t& vitit t& kaluar. Kjo ecuri éshté diktuar né masén mé t&¢ madhe nga niveli
i ulét i shfrytézimit t& kapaciteteve né ekonomi, ndérkohé qé edhe kushtet e
shtrénguara t& kreditimit t& aplikuara nga bankat kané dekurajuar kérkesén
pér kredi. Megijithatg, zhvillimet mé t& fundit, si rritja e kérkesés sé bizneseve
pér kredi pér investime, rritja e importit & mallrave t& ndérmjetme dhe sé
fundi e importit t& atyre kapitale, pérmbajné sinjale pozitive pér njé kthim t&
mundshém né territor pozitiv t& kétij komponenti t& kérkesés.

Sektori publik ka vijuar t& japé njé kontribut pozitiv né rritien e kérkesés
agregate gjaté gjashtémujorit t& paré t& vitit 2010. Politika fiskale ka patur
natyré ekspansioniste, por né njé masé mé t& moderuar krahasuar me njé vit mé
paré. Megijithése éshté ngushtuar me 36% né terma vjetorg, deficiti buxhetor
ka gené ndjeshém mé i larté se niveli i parashikuar. Shpenzimet buxhetore té
realizuara pér kété periudhé jané 4% mé t& uléta se né gjashtémujorin e paré té
vitit t& kaluar. Ritmet vietore 1€ rritjes sé shpenzimeve korente jané ngadalésuar
né 7.1%, ndérkohé gé investimet publike kané réné me 33.5%. Nén efektin e
ecurisé sé ngadalté ekonomike, t& ardhurat fiskale jané rritur me ritme té uléta
historike, prej 3.3%. Né dritén e kétyre zhvillimeve, duke vlerésuar me prioritet
ruajtien e géndrueshmérisé fiskale, t& besimit t& publikut dhe t& primeve té
rrezikut t€ lidhura me t&, si dhe duke mirépritur njé ndikim mé té vogél té
politikés fiskale né tregjet financiare, Banka e Shqipérisé e vleréson rishikimin
né ulje t& deficitit buxhetor dhe t& planit t& shpenzimeve publike si njé hap né
drejtimin e duhur. Duke krijuar njé sfond mé realist pér treguesit fiskalé té vitit
2010, ky rishikim do t& ndihmojé né ruajtien e ekuilibrave makroekonomiké
afatmesém. Gijithsesi, konsolidimi fiskal né funksion t&€ mbajties né parametra
t& pérshtatshém té treguesve t& deficitit dhe t& borxhit publik, duhet t& shkojé
pértej veprimeve t& ndérmarra né periudhén afatshkurtér. Qéndrueshméria
fiskale duhet t&¢ adresohet né t& ardhmen népérmijet adoptimit t& njé rregulli
fiskal t& qarté, i cili duhet t& shérbejé si udhérréfyes dhe kushtézues i sjelljes sé
politikés fiskale né periudhén afatmesme e mé te;.

Rritja e kérkesés sé jashtme dhe pozita mé favorizuese e kursit t& kémbimit
ka nxitur njé ecuri mjaft t& miré té eksporteve tona, té cilat jané rritur me 62%
né pesé muaijt e paré té vitit. Paralelisht me t&, kérkesa e dobét e brendshme ka
pércaktuar njé rritje t& ulét vjetore t&€ importeve, duke ndihmuar né ngushtimin
me 16.2% té& deficitit t& bilancit tregtar. Kéto zhvillime kané rezultuar né njé
kontribut mé pozitiv 1& eksporteve neto né kérkesén agregate. Ato kané sjellé
giithashtu korrektimin e vazhdueshém té deficitit t& llogarisé korente, duke i
shérbyer edhe stabilizimit t& vlerés s& monedhés vendase. Korrektimi né rénie
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me 2.7 piké pérgindjeje t& PBB-sé i deficitit t€ llogarisé korente &shté njé sinjal
inkurajues pér géndrueshmériné e pozicionit t& jashtém té vendit. Megjithaté,
prurjet financiare neto né llogaring kapitale dhe financiare u reduktuan me
62.9% né terma vietoré gjaté tremujorit t& paré té vitit 2010. Gijithashtu,
remitancat t& cilat pérbéjné njé burim té réndésishém té financimit té deficitit
tregtar, vlerésohen me njé rénie prej 6.7% né terma vjetoré. Té dyja kéto
zhvillime ritheksojné faktin se pozicioni i jashtém i ekonomisé shqgiptare mbetet
nié¢ dobési strukturore e saj, e cila duhet & jeté vazhdimisht né vémendjen
e autoriteteve. Investimet e huaja direkte, t& cilat u rritén me 25.8% gjaté
tremujorit t& paré, pérb&jné burimin mé té sigurt pér financimin e deficitit t&
llogarisé korente. Kéto investime duhet t& nxiten mé tej me politika atraktive
pér investitorét e huaj dhe reforma strukturore né ekonominé shqiptare.

Inflacioni vijetor né muaijin gershor rezultoi 3.2%. Ngadalésimi i inflacionit
vietor, njé zhvillim ky i vérejtur g& né muajin mars t& kétij viti, éshté ndikuar
nga presionet e uléta nga kahu i kérkesés, ulja e ¢gmimeve té prodhimeve
bujgésore dhe stabilizimi i kursit t& kémbimit. Vlerat e uléta t& inflacionit
bazé konfirmojné balancén e presioneve t& uléta inflacioniste, né kushtet e
kapaciteteve t& pashfrytézuara né tregjet e punés dhe kapitalit. Ngadalésimi i
kérkesés do té kushtézojé veprimin e presioneve né kahun rénés t& inflacionit
edhe né periudhén né vazhdim, ndérkohé gé ecuria e treguesve monetaré
tregon pér presione t& dobéta inflacioniste me natyré monetare. Goditjet
nga kahu i ofertés né cmimet e konsumit, sikurse pritej, kané rezultuar té
pérkohshme dhe nuk kané prekur pritjet e agjentéve ekonomiké périnflacionin,
t& cilat mbeten t€ mirankoruara rreth objektivit t& Bankés sé& Shqipérisé.
Ruaijtia e stabilitetit 1& ¢cmimeve &shté arritur né sajé t& njé¢ vendimmarrieje
t€ pérshtatshme t& politikés monetare, edhe pse né kushtet e pasigurisé pér
zhvillimet e ardhshme dhe 18 mungesés sé informacionit statistikor né kohén
e duhur.

Gjaté periudhés sé marré né analizé, politika joné monetare ka patur njé
karakter stimulues, duke ruajtur norma t& uléta interesi dhe duke injektuar
likuiditetin e nevojshém dhe me afate t& pérshtatshme maturimi pér t&
mbéshtetur aktivitetin e tregjeve financiare dhe kreditimin e ekonomisé.

Né pérgjigie t& késaj politike, normat e inferesit né tregun ndérbankar
jané shfaqur t& géndrueshme, duke reflektuar dhe situatén e stabilizuar té
likuiditetit né sistem, ndérkohé gé normat afatgjata t& interesit kané patur
tendenca rénése si pasojé e niveleve mé té uléta t& primeve té rrezikut. Né
vecanti, yield-et e letrave me vleré t& qeverisé pér t& gjitha maturitetet né
tregun primar kané vazhduar & bien gjaté tremujorit t& dyté. Kjo periudhé
éshté karakterizuar edhe nga rritjia e métejshme e depozitave né sistemin
bankar dhe zhvendosja kohore e tyre drejt depozitave me afat. Me rritjen
e kursimeve t& publikut t& depozituara né sistem, edhe normat e inferesit &
depozitave kané shfaqur prirje rénése. Nga ana tietér, me gjithé pérmirésimin
e situatés sé likuiditetit dhe rénien e kostove t& financimit t& aktivitetit, kreditimi
pér sektorin privat vazhdon t& rritet me ritme t& uléta. Rritja mesatare vijetore
e kredisé pér sektorin privat shénoi 9% né tremujorin e dyté té vitit. Tregu i
kredisé vazhdon t& karakterizohet nga luhatshméria e normave t& interesit
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dhe kushte t& shtrénguara t& kredidhénies. Giithsesi, zhvillimet e muajve
t€¢ fundit pérmbaijné nota pozitive, sidomos né tendencat rritése t& ritmit t&
kredisé, né orientimin mé t& madh t& saj drejt mbéshtetjes sé investimeve dhe
né riaktivizimin e aktivitetit kreditues né valuté, pér niési ekonomike té cilat
kané t& ardhura né valuté. Banka e Shqipérisé e ka promovuar dhe do ta
mbéshtesé vazhdimisht njé zhvillim 1& tillé, duke inkurajuar sistemin bankar
dhe kredimarrésit t& punojné mé shumé pér gjetien e formave, instrumenteve
dhe praktikave efektive pér nxitien e kredisé.

Banka e Shqipérisé gjykon se kushtet monetare si dhe raportet e kérkesés
dhe t& ofertés né tregjet kryesore t& ekonomisg, jané t& pérshtatshme pér
ruajtien e stabilitetit t& ¢cmimeve né periudhén afatmesme. Politika monetare
e Bankés sé Shqipérisé do 1€ vijojé t& mbetet njé politiké e kujdesshme, duke
synuar gjithnjé pérmbushjen e objektivit t& inflacionit dhe ruajtjen e stabilitetit
makroekonomik.
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