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Intervisto

MESAZHET E GUVERN

Intervisté me guvernatorin ¢ Bankés sé Shaqipérisé, z. Genti Sejko. Nga ulja e interesave né minimume historike,
inflacioni afér zeros, konsumi i dohét, kreditimi i ulét, plani pér reduktimin e kredive té kéqija dhe politikat e
pritshme pér lehtésimin sasior, guvernatori i Bankés sé Shqipérisé z.Gent Sejko né njé intervisté té posacme
dhe té detajuar pér “Monitor” flet pér situatén aktuale té bankave e ekonomisé shqiptare dhe pritshmérive
né té ardhmen. Dhe njé mesazh pér nevojén pér reforma dhe vullnetin e duhur pér t'i shtyré pérpara...

Intervistoi: Ornela Liperi

konomia duket né njé pikeé kritike.
Ajo po vuan probleme strukturore

té maturimit dhe mbiprodhimit
né shumé sektoré, domosdoshmeérisé
pér t'u orientuar drejt njé modeli té ri
dhe goditjeve té faktoréve t€ jashtém.
Kétyre u shtohen dhe besimi e kon-
sumi i ulét, kreditimi i dobét, kérkesa
e reduktuar e bizneseve pér financime
e investime, g€ na japin njé panorameé
pesimiste né té ardhmen. E né kété
situaté, Banka e Shqipérisé duket se ka
marré stafetén né doré pér t’i kthyer
pak shpresé ekonomisé. Vetém pak
dité mé paré, institucioni monetar
gendror uli normén bazé né nivele
minimum historike prej 1.25%, njé
politiké gé banka po e ndjek prej mesit
té vitit 2011 dhe e ka pérshpejtuar dy
vitet e fundit. Guvernatori i Bankés sé
Shqipérisé, z.Genti Sejko thoté né njé
intervisté té posa¢me pér “Monitor” se
pritet gé kosto e kreditimit té ulet mé
tej dhe bizneset e individét té nxiten
té investojné. Ai pohon se politika e
ndjekur deri tani ka dhéné efekte dhe
pér kété ka njé kundérpyetje: “Si do té
ishte gjendja e ekonomisé dhe e sistemit
financiar shqiptar, nése ne nuk do té
kishim ndjekur kété politiké? Pa asnjé
dyshim, pérgjigjja do té ishte: dukshém
mé keq. Biznesi dhe konsumatori do
té vuanin nga kosto té larta financimi,
bilanci tregtar do té ishte i pérkeqésuar
dhe gjendja financiare e sektorit privat
e publik do té ishte mé e rénduar. Po
késhtu, treguesit e konsumit, té investi-
meve, té rritjes ekonomike, té punésimit
e té pagave, do té ishin padyshim poshté
atyre qé kemi sot”.
Banka e Shqipérisé duket e vendosur
pér té vepruar mé tej. Pér momentin,
guvernatori pohon se ka ende hapésiré
pér ulje té métejshme t€ normés bazé
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*Té dhénat pér kreding jané té zhveshura nga efekti i nxjerrjes jashté bilancit té kredive té kégija.

dhe ky instrument mbetet efektiv pér
té transmetuar stimulin monetar né
ekonomi. Megjithaté, teksa ka njé limit
deri ku mund té ulet norma bazé (digka
gé mund té mendohet se géndron afér,
por mbi nivelin zero) ka dhe njé plan
rezervé, pér té kaluar drejt metodave jo
konvencionale, si (i) lehtésimi sasior;
(ii) lehtésimi i kreditit; (iii) injektime
afatgjata likuiditeti; dhe (iv) angazhimi
i pakushtézuar i politikés monetare pér
té ndjekur njé kurs té caktuar. Guverna-
tori shton se midis tyre, mé interesanti
éshté opsioni i injektimeve afatgjata té
likuiditetit - i kushtézuar me pérmbush-
jen e disa objektivave sasioré pér rritjen
e portofolit té kredisé dhe pér ¢mimin
e késaj kredie.

Guvernatori éshté i bindur se ndonése
treguesi i kredisé me probleme u rrit
gjaté tremujorit té paré me 1% (njé
zhvillim i parashikuar nga banka),
do té arrijné objektivin e uljes sé kétij
treguesi deri né masén 15% né mesin
e vitit té ardhshém.

Por a mund t’ia dalé Banka e vetme

né misionin pér té nxitur ekonominé e
dobésuar. Mesazhi, qé guvernatori do
té ndajé éshté i qarté: ka nevojé pér njé
strategji koherente reformash e zhvil-
limi dhe vullneti i duhur pér t’i shtyré
pérpara. “Nga pozicioni yné si bankeé
gendrore, Kkjo thirrje synon gjithashtu té
nénvizojé faktin se elemente té caktuara
té reformés strukturore jané té domos-
doshme pér té pérmirésuar mekanizmin
e transmetimit té politikés monetare”,
thoté guvernatori. Mé poshté intervista
e ploté:

Banka e Shqipérisé sapo ka

vendosur ta ulé sérish normén bazé.

Konkretisht, cfaré prisni té arrini nga

kjo lévizje e fundit, dhe si prisni qé té

reagojné bankat dhe aktorét e tjeré

qé preken nga kjo lévizje?
Arsyet e lehtésimit t€ métejshém té poli-
tikés monetare ne i kemi béré publike
né konferencén e fundit pér shtyp qé
pasoi vendimin e Keéshillit Mbikéqyrés.
Megjithaté, duke pérfituar nga pyetja
juaj dhe né interes té publikut, mé le-
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joni té béj njé shpjegim té pérmbledhur
té tyre.

Politika monetare e Bankés sé Shg-
ipérisé ka si objektiv kryesor arritjen
dhe ruajtjen e stabilitetit té ¢mimeve.
Pér ta arritur kété objektiv, ne e mbésh-
tesim vendimmarrjen mbi analiza té
vazhdueshme té situatés aktuale dhe
rifreskime periodike té parashikimeve
tona pér té ardhmen. Né koncept, kéto
analiza dhe parashikime synojné t'u
pérgjigjen tre pyetjeve: (i) cilat jané
tendencat aktuale té zhvillimit té eko-
nomisé dhe té tregjeve financiare, (ii)
si projektohet ecuria e ¢mimeve dhe
e aktivitetit ekonomik né té ardhmen
dhe a shmangen kéto projeksione nga
objektivat e synuar prej nesh; dhe,
(iii) pérkundrejt kétyre shmangieve té
mundshme, sa té pérshtatshme jané
kushtet monetare dhe a ka nevojé
pér ndryshim té géndrimit té politikés
monetare.

Lehtésimi i métejshém i politikés mon-
etare gé ndérmorém, né formén e dy
uljeve té normés bazé té interesit né
muajt prill dhe maj me njé efekt kumu-
lativ prej 0.5 pikésh pérgindjeje, erdhi
né pérgjigje té pérfundimeve té dala nga
analizat dhe raporti tremujor i politikés
monetare. Mé konkretisht:

-Sé pari, Banka e Shqipérisé konstatoi
se rénia e cmimeve né tregun ndérkom-
bétar u reflektua né njé rénie té forté
té inflacionit, prej pothuaj 1.7 pikésh
pérqgindjeje, gjaté tremujorit té paré.
Pér mé tepér, informacioni i disponuar
sugjeroi se presionet e huaja inflacion-
iste né afat té mesém do t€ jené mé té
uléta se vlerésimet tona té méparshme.
Kjo rénie e inflacionit nuk ishte njé
dukuri e izoluar shqiptare. Pérkundrazi,
normat e inflacionit kané pésuar rénie
té ngjashme, gjaté tremujorit té paré,
né té gjithé partnerét tané tregtaré. Pér
ilustrim, inflacioni né vendet e rajonit ra
me -1 piké pérgindjeje gjaté tremujorit
té paré, ndérkohé gé inflacioni né Itali
e Greqi ra me pérkatésisht -0.5 dhe -1.3
piké pérqindjeje. Aktualisht, niveli i
inflacionit né Eurozoné, né Itali, Greqi
dhe né vendet e rajonit ndodhet né ter-
ritor negativ. Presionet dizinflacioniste
kané prekur té gjitha vendet e rajonit
dhe Shqipéria, si njé vend me ekonomi
té hapur dhe ekonomikisht i integruar,

nuk mund té bénte pérjashtim.

-Sé dyti, Banka e Shqipérisé konstatoi
se aktiviteti ekonomik po vazhdon té
rimékémbet, por ky zhvillim vazh-
don té karakterizohet nga pasiguri e
rrezige. Ekonomité e partneréve tané
tregtaré mbeten té dobéta, ¢mimet e
disa kategorive kryesore té eksporteve
tona né tregjet ndérkombétare - si
nafta e mineralet - jané té uléta, ndérsa
hezitimi qé ka karakterizuar sjelljen
e konsumatorit, té investitorit dhe té
sistemit financiar shqiptar vazhdon té
mbetet i pranishém. Kombinimi i kétyre
faktoréve tenton té frenojé shpejtésiné
e rikuperimit té aktivitetit ekonomik
né Shqipéri.

-Sé treti, pérfundimi logjik i analizés
sé meésipérme éshté se faktorét gé do
té pércaktojné ecuriné afatmesme té
inflacionit shfagen mé té zbehté kra-
hasuar me analizat tona paraardhése
dhe se pasiguria rreth tyre éshté rritur.
Duke vazhduar kété linjé arsyetimi,
Késhilli Mbikéqyrés gjykoi se kushtet

monetare duhen lehtésuar mé tej. Pér
kété arsye, ne e ulém normén bazé té
interesit, nga niveli 1.75% né nivelin
1.25%. Duke iu rikthyer edhe njéheré
kontekstit rajonal, mé lejoni té theksoj
se hapa té ngjashém gjaté késaj peri-
udhe jané ndérmarré edhe nga bankat
e tjera gendrore té rajonit. Banka e
Hungarisé dhe Banka e Serbisé e kané
ulur normén bazé té interesit pérkaté-
sisht me 0.25 dhe 0.30 piké pérgindjeje,
ndérsa Banka e Kroacisé dhe Banka e
Rumanisé kané aplikuar instrumente
té tjeré pér té rritur stimulin monetar.
Mé lejoni té shpjegoj tani se cfaré
presim nga ky lehtésim.

-S€é pari, ulja e normés bazeé té interesit
pritet té shogérohet me ulje té normave
té interesit né té gjithé spektrin e siste-
mit financiar. Me fjalé té tjera, kostot e
financimit - té biznesit, té konsumato-
rit dhe té sistemit financiar - pritet té
reduktohen mé tej. Ky éshté segmenti
i paré i mekanizmit té transmetimit té

politikés monetare, njé segment i cili »»»
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Norma e inflacionit ne vendet e rajonit dhe Eurozoné
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““* ka gené efektiv né té shkuarén dhe do

té mbetet efektiv edhe né té ardhmen.
-Sé dyti, ulja e kostove té financimit - si
pér kredité e reja dhe pér shérbimin e
kredive ekzistuese - nxit konsumin dhe
investimet private, té cilat sé bashku
formojné pjesén mé té madhe té asaj
g€ njihet si kérkesa e brendshme. Kon-
sumi dhe investimet private kané gené
burimi kryesor i rritjes ekonomike né
gjysmeén e dyté té vitit 2015 dhe pritet
ta ruajné kété rol edhe gjaté vitit 2016.
Rritja e stimulit monetar krijon kushtet
e duhura pér fugizimin e métejshém
té kétij motori zhvillimi, né kushtet
kur kérkesa e huaj mbetet e dobét
dhe kérkesa e sektorit publik shfaqget
e kufizuar, si pasojé e strategjisé sé
konsolidimit fiskal.

-Sé treti, dhe po aq e réndésishme,
reagimi i politikés monetare synon té
pércjellé edhe njé heré mesazhin se
Banka e Shqipérisé ka gené dhe mbetet
e vendosur té respektojé objektivin e
saj té stabilitetit té ¢mimeve. Pér mé
tepér, ajo disponon njé kuadér té ploté
instrumentesh, té cilét nuk do té hezi-
tojé t'i pérdoré. Ky moment éshté mjaft i
réndésishém dhe gjej rastin ta nénvizoj
pérséri, pasi suksesi afatgjaté i politikés
monetare varet nga aftésia e saj pér
té kontrolluar pritjet inflacioniste. Né
Shqipéri, si dhe né shumé vende té
rajonit, kéto pritje tentojné té reflekto-
jné né njé masé té madhe zhvillimet e
shkuara. Rénia e inflacionit - edhe pér
arsye té goditjeve té ofertés - mund
té sjellé rénie té pritjeve inflacioniste.
Kjo nénkupton direkt njé shtréngim té
kushteve monetare, pasi réndési kané
normat reale dhe jo normat nominale té
interesit. Kjo dukuri amplifikon né kohé
dhe né madhési efektin e goditjeve té
ofertés, me té cilat po pérballemi tani.
Veprimi yné i shpejté dhe komunikimi
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agresiv i kursit té ardhshém té politikés
monetare duhet paré edhe né kété
prizém. Ai synon té pércjellé njé me-
sazh té forté e té garté pér ekonominé
dhe pér tregun financiar shqiptar:
Banka e Shqipérisé do té marré té gjitha
masat e nevojshme pér té respektuar
objektivin e saj ligjor té stabilitetit té
¢mimeve, apo, me fjalé té tjera, pér ta
kthyer inflacionin né nivelin e targetuar
prej 3%.

Duke i pérmbledhur té gjitha sa thashé
mé lart, né rast se do té jemi té suk-
sesshém - dhe pér kété nuk kam
dyshim - ky stimul monetar do t’i japé
njé shtysé té re kérkesés sé brendshme,
népérmjet lehtésimit té métejshém té
kushteve té financimit. Né kété ményré,
ai do té ndihmojé rritjen e ekonomisé,
rritjen e punésimit dhe té pagave,
dhe kthimin e inflacionit né objektiv
brenda vitit 2018, pavarésisht dobésimit
té presioneve inflacioniste né tregun
ndérkombétar.

Banka e Shqipérisé ka gené shumé
agresive dy vitet e fundit, me uljen
e vazhdueshme té normés bazé,
por efekti né ekonomi nuk ka gené
i dukshém, sidomos né drejtim té
rritjes sé kreditimit, si e shpjegoni ju
kété?

Nuk mund té pajtohem me vlerésimin

ULJA E NORMES BAZE

se politika monetare nuk ka dhéné
efekte t€ dukshme, jo sepse jam Gu-
vernator i Bankés sé Shqipéris€, por
sepse shifrat dhe faktet tregojné thjesht
té kundértén.

Qé nga momenti qé Banka e Shqipérisé
ka filluar ciklin lehtésues té politikés
monetare - rreth muajit shtator 2011
- norma bazé e interesit éshté ulur me
4 piké pérqindjeje, nga niveli 5.25%
né nivelin 1.25%. Ky reduktim éshté
transmetuar i ploté né tregun financiar.
Késhtu, pér té njéjtin horizont kohor,
normat e interesit té kredisé né leké
jané reduktuar me 3.8 piké pérgindjeje,
yield-i i bonove 12-mujore té thesarit
éshté reduktuar me 6.3 piké pérgindjeje,
ndérsa interesat e depozitave né leké
jané reduktuar me 4.1 piké pérgindjeje.
Kjo nénkupton njé transmetim té ploté
té politikés monetare. Ajo nénkupton
gjithashtu gé kostot e financimit té té
tre agjentéve kryesoré ekonomikeé - sek-
torit privat, sektorit publik dhe sektorit
financiar - jané reduktuar. Natyrisht,
reduktimi nuk ka gené gjithnjé i njétra-
jtshém - nén veprimin e faktoréve té
ndryshém ky transmetim ndonjéheré
éshté mé i shpejté dhe ndonjéheré mé i
ngadalté - por né térési, ne kemi arritur
té administrojmeé nivelin e normave té
interesit né sistemin financiar, dhe kété
presim té arrijmé edhe pas lehtésimit té

Ulja e normés bazé té interesit pritet té shogérohet me ulje té

normave té interesit né té gjithé spektrin e sistemit financiar.
Me flalé té tjera, kostot e financimit — té biznesit, té konsumatorit
dhe té sistemit financiar - pritet té reduktohen mé te;.
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fundit té politikés monetare.
Reduktimi i kostove té financimit ka
ndihmuar né rritjen e kredisé né leké.
Gjaté keétij cikli lehtésues té politikés
monetare, portofoli i kredisé né leké
éshté rritur mesatarisht me 8% né
vit - ose me njé rritje kumulative prej
41% - ndérkohé qé portofoli i kredisé
né valuté ka njé reduktim kumulativ
prej 7%. Raporti i kredisé né leké ndaj
kredisé né valuté éshté rritur nga 33 %
né 44%. Kjo ecuri pozitive nuk do té
ishte e mundur pa politikén monetare
lehtésuese té ndjekur prej nesh.

Duke géndruar te kredia, mé lejoni té
sjell né vémendje edhe njé argument
tjetér, té cilin ne e kemi theksuar edhe
mé paré. Pjesa mé e madhe e kredive
né Shqipéri jané té indeksuara dhe
politika monetare lehtésuese ndihmon
né reduktimin e kostos sé shérbimit
té kredive ekzistuese. Me njé llogari
té pérafért, biznesi dhe kredimarrési
familjar shqiptar kané pérfituar rreth
8 miliardé leké né vit nga reduktimi
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i kostove té financimit. Kjo éshté njé
ndihmé jo e vogél g€ u jepet atyre dhe
njé shifér, e cila natyrisht pérkthehet né
konsum dhe investime vjetore shtesé
né ekonomi.

Pértej efektit né norma interesi dhe
né kredi, mé duhet té theksoj edhe dy
aspekte té tjera té veprimit té politikés
monetare.

-Sé pari, politika monetare lehtésuese
éshté shogéruar edhe me rritjen e sasisé
sé likuiditetit té injektuar né sistemin
bankar. Késhtu, pér periudhén 2011-
2015, kéto injektime kané arritur shi-
frén mesatare prej 24 miliardé lekésh,
kundrejt njé niveli mesatar prej 18 mili-
ardé lekésh né pesé vitet paraardhése.
Rritja e injektimit té likuiditetit jo vetém
mundéson njé funksionim meé té miré
té sistemit bankar, por pérkthehet edhe
né kredi e investime shtesé né ekonomi.
-Sé dyti, politika joné monetare lehté-
suese krijon premisa pér njé kurs
kémbimi mé té pérshtatshém pér eko-
nominé shqiptare. Né mungesé té saj,

kursi i kémbimit té lekut do té ishte
me i forté dhe né nivelin e gabuar pér
ekonominé shqiptare. Ai do té vinte né
pozita jo té favorshme bizneset tona
té orientuara drejt eksportit, nuk do té
inkurajonte aktivitetin e atyre bizneseve
qé konkurrojné me importet, dhe do
té rezultonte, padyshim, né véshtirési
financiare pér njé kategori biznesesh
dhe rritje mé té ulét ekonomike.

Pér ta pérmbledhur ¢ka thashé mé lart,
pyetja nése politika monetare e ndjekur
prej nesh ka gené e efektshme ka njé
pérgjigje té qarté: Po, ajo ka gené e
efektshme, né té gjitha kanalet dhe di-
mensionet qé prezantova me sipér. Pér
ta béré mé té ploté kété argument, mé
lejoni té béj njé kundér-pyetje: si do té
ishte gjendja e ekonomisé dhe e sistemit
financiar shqiptar, nése ne nuk do té
kishim ndjekur kété politiké? Pa asnjé
dyshim, pérgjigjja do té ishte: dukshém
mé keq. Biznesi dhe konsumatori do
té vuanin nga kosto té larta financimi,
bilanci tregtar do té ishte i pérkeqésuar
dhe gjendja financiare e sektorit privat
e publik do té ishte mé e rénduar. Po
késhtu, treguesit e konsumit, té investi-
meve, té rritjes ekonomike, t€ punésimit
e té pagave, do té ishin padyshim poshté
atyre gé kemi sot.

Pér ta plotésuar diskutimin mbi poli-
tikén monetare, déshiroj té ndaj me ju
edhe njé céshtje tjetér: a éshté trans-
metimi i politikés monetare né nivelet
e tij optimale? Pérgjigjja pér kété pyetje
éshté “jo térésisht”. Arsyet pér kété
jané disa:

-Niveli i larté i pasigurisé dhe rrezikut
té perceptuar frenon kérkesén pér kon-
sum, pér investime dhe pér kredi ban-
kare, pavarésisht kostos sé financimit
té kétyre aktiviteteve. Me fjalé té tjera,
reagimi i sektorit real ndaj kushteve
meé té mira té financimit éshté disi mé
i zbehté se nivelet historike.
-Ekonomité e partneréve tané tregtaré
dhe tregjet financiare ndérkombétare
shfagen problematike dhe shkurajojné
investimet dhe kreditimin né Shqipéri.
-Ekonomisé shqiptare i duhet té pér-
ballet jo vetém me dobési ciklike,
por edhe me probleme strukturore né
formén e mbi-investimeve né sektoré
té caktuar apo me shkallén e ulét té
konkurrencés sé produkteve shqiptare
né tregjet e huaja. Ristrukturimi dhe
rritja ekonomike jané dy procese gé po
ecin paralelisht, por procesi i paré nuk
e favorizon shumé té dytin.

Né pjesén dérrmuese, té gjithé kéto
pengesa dalin jashté sferés sé veprimit té
politikés monetare apo dhe mandatit té
bankés gendrore. Megjithaté, problemet
e meésipérme té mekanizmit té trans-
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metimit nuk e béjné té padéshirueshme
ndjekjen e njé politike monetare stimu-
luese. Pérkundrazi, ato ilustrojné nevo-
jén pér ruajtjen apo forcimin e stimulit
monetar, duke nénvizuar paralelisht
me té edhe nevojén pér ndérmarrjen
e reformave strukturore né ekonomi.

Sipas té dhénave té publikuara

nga INSTAT, inflacioni rezultoi i

ulét pér té tretin muaj radhazi. Si

e shpjegoni kété trend qé po béhet

i géndrueshém dhe sa lidhet ai me

ngadalésimin e konsumit? A e shikon

Banka e Shqipérisé me rrezik kété

periudhé disamujore me nivel té ulét

inflacioni?
Né ndryshim nga rénia e forté dhe e
shpejté e inflacionit né muajin shkurt,
niveli prej 0.3 % i inflacionit né muajin
prill nuk pati ndonjé element surprizé
pér Bankén e Shqipérisé. Né njéfaré
ményre, ai konfirmoi gjykimin toné
se rénia e inflacionit erdhi nga faktoré
té jashtém, se kjo rénie pritet té jeté
e pérkohshme, dhe se Shqgipéria nuk
rrezikohet nga situata deflacioniste.
Duke pérfituar nga pyetja juaj, gjej me
vend té sgaroj se informacioni gé dis-
ponon Banka e Shqipérisé dhe analizat
tona sugjerojné se nivelet e uléta té
inflacionit nuk lidhen me rénie té kon-
sumit. Sipas té dhénave té INSTAT-it, ky
i fundit ka gené né rritje né gjysmén e
dyté té vitit 2015 dhe ne gjykojmé se kjo
tendencé do té vazhdojé edhe pérgjaté
vitit 2016. Nga ana tjetér, mendoj se
kemi argumente solide kur themi se
rénia e inflacionit vjen nga goditje té
ofertés, duke u nisur si nga ecuria e
kétij treguesi né rajon, ashtu edhe nga
pérgendrimi i presioneve dizinflacion-
iste né dy kategori té caktuara - ush-
gime dhe 1éndé djegése - ¢mimet e té
cilave kané pésuar rénie té forta né treg-
jet ndérkombétare. Frenimi i rénies sé
inflacionit mund té shihet si hapi i paré
drejt normalizimit té situatés. Natyrisht
éshté ende herét pér té théné me siguri
té ploté se inflacioni do té vijé né rritje
tani e tutje. Parashikimet tona sugje-
rojné se ky trend do té kristalizohet
vetém né tremujorin e treté. Megjithaté,
stabilizimi i rénies sé inflacionit dhe
rritja e inflacionit bazé konfirmuan
konkluzionet e analizave tona.

Né deklaratén tuaj té fundit pohoni
“Kjo politiké duhet té shoqérohet
me forcimin e ritmit té reformave
strukturore né ekonomi, si dhe

me pérpjekje té vazhdueshme pér
pérmirésimin e klimés sé biznesit
dhe reduktimin e primeve - aktuale
apo té perceptuara - té rrezikut né

Intervisto

ekonomi.” A mund té shtjelloni mé
tej se pér cfaré e keni fjalén dhe
c¢faré rekomandoni konkretisht né
drejtim té reformave strukturore dhe
pérmirésimit té klimés sé biznesit?
Ju faleminderit pér pyetjen me vend.
Opinionet mbi problemet dhe perspe-
ktivat e zhvillimit té vendit konver-
gojné shpesh te nevoja pér reforma
strukturore. Banka e Shqipérisé e ka
adoptuar thirrjen pér reforma struk-
turore si pjesé integrale té njoftimeve
té saj pér shtyp. Ajo synon té térheqé
vémendjen né faktin gé kéto reforma
jané té nevojshme pér té rritur poten-
cialin e zhvillimit té vendit. Zgjerimi
i kétij potenciali nuk mund té arrihet

népérmjet politikave monetare e fis-
kale, por ky zgjerim éshté absolutisht i
domosdoshém pér té shpejtuar ritmin
e konvergimit né Bashkimin Europian.
Nga pozicioni yné si banké gendrore,
kjo thirrje synon gjithashtu té nénvizojé
faktin se elemente té caktuara té refor-
més strukturore jané té€ domosdoshme
pEr té pérmirésuar mekanizmin e trans-
metimit té politikés monetare.

E paré si njé filozofi veprimi, reforma
strukturore duhet té synojé adoptimin
e standardeve mé té mira gé ofron pér-
voja botérore. Kjo vlen né ¢do drejtim,
si né infrastrukturé, edhe né arsim,
shéndetési, sistem ligjor, e me radhé.
Nése duam té jemi té suksesshém,
produkti final duhet té jeté njé ekonomi
produktive dhe konkurruese né tregjet
botérore, por edhe njé ekonomi fleksi-
bile né pérballimin e sfidave dhe e gén-
drueshme ndaj goditjeve té€ ndryshme.
Né praktiké, zakonisht identifikohen
tre grupe reformash strukturore: ato
gé pérmirésojné eficiencén e institu-

meé fleksibile ekonominé reale; dhe ato

gé zhvillojné sektorin financiar. Né
kété prizém, do té doja té theksoja se
treguesit sintetiké té “Doing Business
Report” dhe “Global Competitiveness
Report” ofrojné njé udhérréfyes té miré
pér té béré njé pasqyré té reformave
g€ nevojiten né Shqipéri pér té ¢liruar
potencialin ekonomik dhe pér té pérsh-
pejtuar ritmet e rritjes.

Pa dashur t’i pérséris té gjitha pérfun-
dimet e kétyre raporteve, gjej me vend
té theksoj se Shqipéria ka ende shumé
puné pér té béré né drejtim té: (i)
plotésimit té infrastrukturés sé zhvil-
limit, ¢cka nénkupton njé rrjet modern
dhe eficient transporti, furnizimi me
ujé, me energji elektrike e me shérbime

té tjera bazike, por edhe njé infrastruk-
turé moderne té teknologjisé sé infor-
macionit; (ii) zbatimit té kontratave dhe
mbrojtjes sé té drejtave té pronésisé,
dhe kjo lidhet drejtpérdrejt me kuadrin
ligjor dhe ményrén e zbatimit té ligjit,
(iii) edukimit, sidomos pér njé pérafrim
mé té miré té kualifikimit té forcés soné
punétore me kérkesat e tregut té punés,
(iv) luftés ndaj korrupsionit e konfliktit
té interesit, si né sektorin publik, edhe
né até privat, né funksion té konkur-
rencés sé ndershme dhe promovimit té
saj, (v) pérmirésimit té geverisjes dhe
adoptimit té metodave bashkékohore té
menaxhimit, si né sektorin publik edhe
né até privat, dhe (vi) zgjerimit té meéte-
jshém té sistemit financiar, sidomos né
segmentin e tregut té kapitaleve.

Lista gé pérmenda nuk éshté shteruese.
Shumé nga céshtjet e pérmendura
jané trajtuar me reforma strukturore
té pjesshme apo té plota; disa té tjera
kérkojné natyrisht angazhim té madh
burimesh financiare dhe nuk mund té
mbyllen né afate té shkurtra kohore.

Megjithaté, ajo qé dua té ndaj me ju »»»
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éshté nevoja pér njé strategji koherente
reformash e zhvillimi dhe vullneti i
duhur pér t’i shtyré pérpara.

Bankierét kané pohuar se njé nga
arsyet kryesore té ngadalésimit té
kredisé éshté mungesa e kérkesés
nga sipérmarrjet e médha. Sipas
jush, cilat jané arsyet kryesore té
kreditimit té dobét té ekonomisé né
vitin 2015, pavarésisht lehtésimit té
vazhdueshém té politikés monetare
nga Banka e Shqipérisé dhe uljes sé
interesave né nivel rekord?
Banka e Shqipérisé ka shkruar e ka ko-
munikuar né vazhdimési mbi arsyet e
ecurisé sé ngadalté té rritjes sé portofolit
té kredisé. Pérpara se té komentoj edhe
njé heré mbi kété temé, mé lejoni fil-
limisht té béj njé sqarim paraprak: fakti
gé portofoli i kredis€ ka rritje t€ ngadalté
nuk do té thoté gé sektori bankar nuk
krediton. Kredia e re e dhéné vetém
gjaté vitit 2015 pér investime biznesi
dhe pér blerje apartamentesh banimi
shkon afér nivelit 550 milioné euro, ose
rreth 6% e PPB-sé. Megjithaté, rritja e
portofolit té kredisé shfaget mjaft mé
e ulét, sepse ky portofol ka njé afat
maturimi relativisht té shkurtér.
Gjithsesi, duke dashur té nénvizoj se
sistemi bankar mbetet aktiv né kredi-
tim, nuk dua aspak té kundérshtoj fak-
tin qé rritja e kredisé éshté né nivel té
ulét dhe larg niveleve ku do té donim
té ishte. Lidhur me arsyet, gjykimi
yné éshté se kjo ecuri reflekton si njé
kérkesé té ulét pér kredi nga sektori real
i ekonomisé, ashtu edhe njé oferté té
shtrénguar kredie nga sektori bankar.
Kérkesa e ulét éshté natyrisht faktori i
paré dhe mé i réndésishmi qé shpjegon
rritjen e ngadalté té portofolit té kredisé.
Kjo kérkesé ka njé komponent racional,
gé lidhet me pozicionin ciklik té eko-
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nomisé shqgiptare dhe praniné e kapac-
iteteve té pashfrytézuara té prodhimit,
cka redukton nevojén e investimeve pér
zgjerim aktiviteti, por edhe njé kompo-
nent emotiv gé lidhet me rritjen e pritur
dhe perceptimin e rrezikut pér té ardh-
men. Paralelisht me to, gjej me vend té
theksoj se gjaté dy viteve té fundit kjo
kérkesé ka tentuar natyrshém té jeté
disi mé e ulét, pér arsye té shlyerjes sé
detyrimeve té prapambetura nga sek-
tori publik. Kéto shlyerje pérfagésuan
njé injektim likuiditeti prej 54 miliardé
lekésh pér biznesin shqiptar, duke ulur

MESAZHI

Shqipéria ka ende shumé puné pér té béré

né drejtim té:

(i)  plotésimit té infrastrukturés sé zhvillimit,
cka nénkupton njé rrjet modern dhe
eficient transporti, furnizimi me ujé, me
energji elektrike e me shérbime té tjera
bazike, por edhe njé infrastrukturé mod-
erne té teknologjisé sé informacionit;
(zbatimit té kontratave dhe mbrojtjes sé
té drejtave té pronésisé, dhe kjo lidhet
drejtpérdrejt me kuadrin ligjor dhe
ményrén e zbatimit té ligjit,
edukimit, sidomos pér njé pérafrim mé
té miré té kualifikimit té forcés soné
punétore me kérkesat e tregut té punés,
luftés ndaj korrupsionit e konfliktit té
interesit, si né sektorin publik, edhe né
até privat, né funksion té konkurrencés
sé ndershme dhe promovimit té saj,
pérmirésimit té geverisjes dhe adoptimit
té metodave bashkékohore té menaxhi-
mit, si né sektorin publik edhe né até
privat, dhe
zgjerimit t& métejshém té sistemit
financiar, sidomos né segmentin e trequt
té kapitaleve.

nevojén e tyre pér kredi bankare.

Nga ana tjetér, edhe oferta pér kredi
bankare shfaget disi e ndrydhur dhe
politikat e bankave né kreditim jané
konservatore. Nga njéra ané, kjo refle-
kton nivelin e larté té kredive me prob-
leme dhe shqetésimet qé kané bankat
pér ekzekutimin e kolateralit. Pér kété
arsye, ne kemi theksuar rolin e madh
gé ka zbatimi i planit té masave pér
trajtimin e kredive me probleme, si njé
instrument i réndésishém pér pérmirési-
min e ofertés sé kredisé bankare. Nga
ana tjetér, oferta e ndrydhur pér kredi
bankare pasqyron edhe politikat e reja
mbikéqyrése e rregullatore né Bashki-
min Europian, efekti i té cilave shtrihet
deri né Shqipéri nga prania e grupeve
bankare méma me origjiné né BE.

Hapésirat e investimit té depozitave
pér bankat po ngushtohen (BSH
i béri negative interesat e euros,
BQE-ja i ka po negative, kérkesa e
geverisé pér bono thesari ka réné pas
emetimit té eurobondit, kérkesa pér
kredi éshté e dobét), ndérsa fitimi i
sistemit bankar né tre muajt e paré
té ketij viti ra ndjeshém. Si prisni
té reagojné bankat né kété situaté?
(disa bankieré kané pohuar se mund
té dekurajojné depozitat e reja dhe té
rrisin interesat e huave).
Pérgjigjja ndaj késaj pyetjeje éshté e
thjeshté: ne presim gé bankat té béhen
mé té interesuara dhe mé aktive né
kreditim. Presim gé oferta e kredisé
bankare té pérmirésohet dhe gé kjo
oferté t'u pérgjigjet mé miré kérkesés
pér kredi, kérkesé kjo e cila pritet té vijé
né rritje. Ndérsa, pér sa i takon rezultatit
financiar té tremujorit té paré, arsyet
kryesore té luhatjes sé fitimit t€ bankave
lidhen me luhatjet né shpenzimet pér
provigjione. Performanca financiare e
sektorit bankar dhe gjendja ekonomike
kané ndikim té ndérsjellé. Pér kété
arsye, do té doja té nénvizoja edhe njé
heré mesazhin e Bankés sé Shqipérisé
se sektori bankar duhet té jeté mé i
angazhuar né kreditim, pasi kjo nuk
éshté thjesht né dobi té ekonomisé, por
edhe né dobi té veté sektorit.

A ka rrezik qé mjedisi me interesa té

pér sistemin bankar dhe pér gjithé

ekonominé?
Pérvoja e vendeve té tjera dhe analizat
teorike tregojné se normat e uléta té
interesit i vendosin bankat pérpara disa
alternativave. Ato mund té pérpigen
té paraprijné ose ta kompensojné kété
rénie né disa ményra (shpesh té kom-

binuara mes tyre), ku do té vecoja: a) »»»
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zgjerimin e investimeve té tyre né in-
strumente me afate kohore mé té gjata,
ku norma e kthimit éshté mé e larté; b)
rritjen e kreditimit; c) rritjen e peshés sé
té ardhurave gé sigurohen nga burime
alternative, sic mund té jené tarifat apo
komisionet e ndryshme pér operacione
gé u ofrohen Kklientéve; d) uljen e kos-
tove té pérgjithshme té veprimtarisé,
sic mund té jeté rasti i shkurtimit té
shpenzimeve pér paga, pér mirémbajtje
té rrjetit té degéve etj., si dhe automa-
tizimi i proceseve apo transaksioneve
té ndryshme apo edhe outsourcing i
njé pjese té tyre; e) uljen e angazhimit
pér mbledhjen e burimeve financiare
gé nuk justifikohen me té ardhura nga
investimi i tyre, népérmjet kufizimeve
sasiore apo edhe népérmjet vendosjes
mbi to té komisioneve té ndryshme.

Banka e Shqipérisé éshté duke i moni-
toruar zhvillimet né sektorin bankar,
Ppér té vlerésuar ményreén se si jané duke
vepruar bankat né kushtet e njé mjedisi
me norma té uléta interesi. Duhet thek-
suar se rénia e normave té interesit, mé
e forté né dy vitet e fundit, ka ndikuar
pozitivisht né rezultatin financiar té
bankave, pasi ato kané mundur té rua-
jné deri tani marzhin neto nga interesat
dhe kané pérfituar nga rivlerésimi i
investimeve té ndjeshme ndaj normés
sé interesit (p.sh. titujt afatgjaté). Né
fakt, fitimi i sektorit bankar, sipas
standardeve tona té kontabilitetit, pér
vitin 2015 ishte i konsiderueshém. Por,
ashtu si¢ kemi theksuar edhe né Ra-
portin e fundit té Stabilitetit Financiar,
né krahun e detyrimeve, bankat i kané
ulur ndjeshém shpenzimet pér interesa,
duke béré gé hapésira pér akomodim té
métejshém né rastin e vijimit té rénies
sé normave té kthimit nga investimet,
té jeté e kufizuar. Pér rrjedhojé, éshté
rritur presioni pér vlerén e rezultatit
financiar. Né kéto kushte, kemi thek-
suar se éshté e nevojshme gé bankat
t'i pérdorin mé miré fitimet e tyre, duke
synuar fuqgizimin e pozicionit té tyre té
kapitalit. Nga ana tjetér, vémendja joné
mbetet e pérgendruar né ecuring e cilé-
sisé sé portofolit té kredisé dhe inspe-
ktimet tona té rregullta né banka kané
synuar evidentimin né kohé té kredive
me probleme dhe zbatimin me rigoroz-
itet té kérkesés rregullative pér nxjerrjen
jashté bilancit té kredive té humbura.
Gjithashtu, jemi duke monitoruar zbati-
min e kérkesave rregullatore nga sektori
bankar né lidhje me transparencén né
¢mimin e produkteve dhe shérbimeve
bankare, né ményré gé klientét té jené té
mirinformuar. Né kuadér té ndikimeve
té mundshme nga mjedisi me norma té
uléta interesi né mbinxehjen e ekono-
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misé apo té segmenteve té caktuara té
tregut (tregu i pasurive té paluajtshme
pér shembull), vlerésojmé se kemi té
bémé me njé rrezik té ulét, pér sa kohé
geé rritja e kreditimit mbetet e ulét. Lid-
hur me ecuriné e depozitave té sektorit
bankar, té dhénat mé té fundit tregojné
geé rritja e depozitave né banka vazh-
don, ndonése ritmi i rritjes sé tyre éshté
mé i moderuar. Raste té zhvendosjes sé
kursimeve drejt ekstremeve té afateve
té maturimit ka pasur, duke theksuar
nevojén e monitorimit té rrezigeve té
tregut nga ana e sektorit bankar.

Né pérfundim pér kété ¢éshtje, vlerésoj
se mjedisi me norma té uléta interesi
né veprimtariné e sektorit bankar ka
pasur ndikim. Deri tani, ky ndikim ka
gené pérgjithésisht pozitiv né drejtim té
rezultatit financiar neto té sektorit. Por,
ky mjedis ngre edhe disa sfida, si pér
sektorin bankar, ashtu edhe pér Bankén
e Shqipérisé, si né drejtim té ruajtjes
sé performanceés financiare té sektorit,
edhe né drejtim té miradministrimit té
proceseve qé shogérojné veprimtariné
bankare dhe kontrollin mbi rreziget e
ndryshme. Banka e Shqipérisé éshté e

(i)

KONFERENCE PER SHTYP

RAPORTI | NDE
MONETARE

vetédijshme pér kéto sfida dhe puna
joné si autoritet mbikéqyrés do té
synojé gé sektori bankar té mbetet i
shéndetshém financiarisht dhe aktiv
né mbéshtetjen e ekonomisé me kredi.

Si po ecén plani i Bankés sé
Shqipérisé pér uljen e kredive me
probleme? Sa nga pérmirésimi i
treguesit té kredive me probleme ka
ardhur nga nxjerrja e kredive nga
bilancet, dhe sa nga ristrukturimi,
dhe kthimi i huave problematike?
Plani i masave pér reduktimin e kredive
me probleme éshté hartuar né bashké-
punim me geveriné shqiptare. Ai éshté
fryt i pérpjekjeve té vazhdueshme té
Bankés sé Shqipérisé pér ndérgjegjési-
min e té gjithé aktoréve mbi problema-
tikén gé mbartin kredité me probleme,
trajtimi i sé cilés kérkon njé reagim
té bashkérenduar té té gjitha institu-
cioneve dhe jo vetém té sistemit bankar.
Ne kemi vlerésuar kuptimin e drejté té
késaj dukurie nga qeveria shqiptare dhe
angazhimin e saj pér trajtimin e njé séré
¢éshtjesh né drejtimin e duhur.
Né fund té muajit mars té kétij viti,

PRITSHMERITE
Ne presim qé bankat té béhen mé té interesuara dhe mé aktive né kreditim.
Presim qé oferta e kredisé bankare té pérmirésohet dhe qé kjo oferté t'u
pérgjigjet mé miré kérkesés pér kredi, kérkesé kjo e cila pritet té vijé né rritje.

RMJETEM | POLITIKES
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*Té dhénat pér kreding jané té zhveshura nga efekti i nxjerrjes jashté bilancit té kredive té kégija.

rezulton gé Banka e Shqipérisé i ka

plotésuar té gjitha angazhimet e saj

institucionale né kuadeér té kétij plani,
gé lidheshin kryesisht me ndryshime
rregullatore. Mé konkretisht,

¢ u shtyné deri né muajin dhjetor 2016
afatet e mbajtjes né fuqi té masave
kundérciklike té ndérmarra nga
Banka e Shqipérisé.

¢ u ndryshua terminologjia né lidhje
me kredité e nxjerra jashté bilancit.

e u realizuan njé séré ndryshimesh
rregullatore né lidhje me kolateralet e
marra né pronési nga bankat. U zgjat
afati i mbajtjes sé tyre deri né 7 vijet,
ndérkohé gé bankave do t'u duhet té
krijojné njé fond provigjoni pér to
dhe, nga ana tjetér, niveli i rrezikut
né llogaritjen e mjaftueshmeérisé sé
kapitalit do té rritet né 150%.

¢ ulehtésuan kérkesat pér licencimin e
kompanive té interesuara né blerjen
e borxhit té keq;

® U pérmirésua regjistrii kredisé, duke
pérfshiré né té momentin e fillimit
té procesit ligjor, si dhe kredité e
ristrukturuara.

e nuk duhet 1éné pa pérmendur edhe
puna koordinuese né lidhje me tra-
jtimin e ekspozimeve te médha né
mé shumé se njé banké qgé ka sjellé
rezultatet e veta né uljen e treguesit
té kredive me probleme pérgjaté vitit
2015.

Pér sa u pérket ndryshimeve ligjore té

parashikuara né planin e masave pér

reduktimin e kredive me probleme ato
jané ende né proces. Me sa jemi né
dijeni, projektligji pér falimentin éshté
ende né diskutim né geveri, ndérsa
pjesa tjetér e ndryshimeve ligjore do
té realizohet sé shpejti. Pavarésisht
késaj, duke gené se pjesa mé e madhe

e detyrave té planit té masave jané té

natyrés juridike, efektet e tyre priten té

konkretizohen né periudhén afatmesme
dhe afatgjaté. Si¢ dihet, né fund té vitit
2015, treguesi i kredive me probleme
ra né 18.2%. Arsyeja kryesore pér kété
rénie ishte nxjerrja jashté bilancit e
kredive, té cilat kishin mbi tre vjet si
kredi té humbura, bazuar né masat
rregullatore té ndérmarra nga Banka e
Shqipérisé. Megjithaté duhet nénvizuar
gé detyrimi pér kéto kredi nuk shuhet
dhe bankat vijojné té ndjekin procedu-
rat ligjore pér rikuperimin e tyre.

Pér sa i pérket ristrukturimit dhe kthi-
mit t€é huave me probleme, kéto jané
procese dinamike me ulje dhe ngritje té
vazhdueshme dhe, pér mé tepér, me njé
efekt té vonuar né treguesin e kredive
me probleme. Duhet njé periudhé kohe
minimalisht gjashtémujore qé kredia e
ristrukturuar té paguhet rregullisht dhe
vetém atéheré ajo mund té riklasifiko-
het vetém njé kategori mé lart. Pra,
efekti i kétyre proceseve do té jeté mé i
vonshém. Duhet théné se gjaté tremu-
jorit té paré té kétij viti patém sérish njé
rritje té lehté té kétij treguesi pér shkak
té zbatimit nga ana e sistemit bankar
té rregulloreve té Bankeés sé Shqipérisé
né lidhje me ekspozimet e médha né
prag falimenti. Ndonése ky tregues u
rrit gjaté tremujorit té paré me 1% (njé
zhvillim i parashikuar nga ne), kemi
bindjen se do té arrijmé objektivin e
uljes sé keétij treguesi deri né masén
15% né mesin e vitit té ardhshém.

Keni deklaruar se Banka e Shqipérisé
ka njé plan pér lehtésim sasior dhe
financim té drejtpérdrejté té bankave
private. Deri né ¢’piké ka arritur ky
plan, si planifikohet té realizohet
konkretisht ai dhe cilat jané rezultatet
e pritshme?

Ajo gé kemi deklaruar éshté se - né

kuadér té planeve té kontingjencés

- Banka e Shqipérisé po eksploron
raportin kosto - pérfitim gé paragesin
instrumentet alternativé té politikés
monetare. Kjo nuk do té thoté gé po
pérgatitemi té pérdorim instrumentin
e lehtésimit sasior. Ky éshté vetém njé
nga instrumentet alternativé té politikés
monetare, dhe pér mé tepér instrumenti
qé duket se ofron pérfitimet mé té vo-
gla né realitetin shqiptar. Pérpara se té
sqgaroj dicka mé shumé mbi ¢éshtjen
né fjalé, mé lejoni njé parantezé té
shkurtér. Banka e Shqipérisé €shté an-
gazhuar né njé cikeél té gjaté lehtésues
té politikés monetare. Ky cikeél e ka sjellé
normeén bazeé té interesit né nivele mjaft
té uléta. Pér momentin, niveli i normeés
bazé té interesit duket i pérshtatshém
pér té pérmbushur objektivin toné té
inflacionit dhe pér té stimuluar rritjen
ekonomike. Megjithaté, balanca e
rrezigeve paraqitet e zhvendosur pér
poshté. Nése kéto rrezige material-
izohen, kjo do té thoté gé Banka e
Shqipérisé do té marré né konsideraté
lehtésime té tjera té politikés monetare.
Normalisht, kéto lehtésime - dhe kétu
po flasim gjithnjé né terma hipotetiké,
pra nése do té jené té nevojshme - do té
kryhen népérmjet reduktimeve té tjera
té normeés bazeé. Pozicioni i Bankés sé
Shqipérisé éshté se (i) ka ende hapésiré
pér ulje té métejshme, dhe se (ii) ky
instrument mbetet efektiv pér té trans-
metuar stimulin monetar né ekonomi.
Megjithaté, gjithnjé né raste hipotetike,
pérdorimi i instrumenteve tradicionale
té politikés monetare ka njé limit. Ky
limit lidhet me njé dysheme natyrore
té normés bazé - dicka gé mund té
mendohet se géndron afér, por mbi
nivelin zero - apo me mungesén totale
té efektivitetit té kétij instrumenti.

Si institucion i orientuar gjithnjé nga e

ardhmja, Banka e Shqipérisé ka anali-

zuar opsionet e mundshme gé mund
té pérdoren mé tej, pra, né rast se
plotésohen njékohésisht té dy kushtet

e méposhtme:

(i) hapésira apo efektiviteti i instru-
menteve tradicionale té politikés
monetare - éshté shteruar ploté-
sisht, dhe,

(ii) stimuli monetar duhet té rritet mé
tej.

Pikérisht kjo éshté ajo qé duam té
themi kur shprehemi se kéto jané plane
kontingjence. Kéto plane nuk jané an-
gazhim i Bankés sé Shqipérisé pér té
ndérmarré njé veprim té caktuar, por
jané opsione reagimi té kushtézuara
nga rrethana té caktuara.

Duke géndruar tek instrumentet alter-

native, déshiroj té theksoj se analizat

tona jané bazuar né literaturén teorike ,,,
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<<< dhe né eksperiencat e bankave té tjera

dendrore. Kéto analiza sugjerojné se
instrumentet jotradicionalé mé té pér-
dorur mund té klasifikohen né njé nga
kategorité e méposhtme: (i) lehtésimi
sasior; (ii) lehtésimi i kreditit; (iii)
injektime afatgjata likuiditeti; dhe (iv)
angazhimi i pakushtézuar i politikés
monetare pér té ndjekur njé kurs té
caktuar. Lehtésimi sasior nénkupton
rritjen e likuiditetit né ekonomi népér-
mjet blerjes sé letrave me vleré, dhe
zakonisht té letrave me vleré té borxhit
té geverisé, té cilat historikisht jané
instrumenti tipik i pérdorur nga bankat
gendrore pér efekte té administrimit té
likuiditetit. Operacione té ngjashme
jané ndérmarré nga bankat gendrore té
SHBA-s€, té Eurozonés, té Mbretérisé sé
Bashkuar dhe té Japonisé, né kushtet
kur normat baze té interesit zbritén pra-
né nivelit 0 dhe né prani té njé kérkese
tejet té larté pér likuiditet né tregjet
financiare. Lehtésimi i kreditit nénkup-
ton pérséri rritjen e likuiditetit né eko-
nomi, por kété radhé, duke ndryshuar
edhe strukturén e bilancit té bankés
gendrore. Kjo nénkupton gé banka
gendrore ble edhe instrumente té tjera
té tregut financiar, duke siguruar rritjen
e likuiditetit né segmente té caktuara té
tregut. Ky instrument éshté pérdorur
nga BQE-ja dhe Rezerva Federale, né
té njéjtat kushte si dhe mé paré apo né
plotésim té lehtésimit sasior, por mé pak
nga bankat e tjera. Injektime afatgjata
likuiditeti, sikurse e tregon dhe emri,
jané operacione afatgjata - por gjithsesi
té pérkohshme - té rritjes sé likuiditetit
né ekonomi. Kéto operacione mund té
mos kené njé destinacion té caktuar - si
né rastin e operacionit LTRO (Long Term
Refinancing Operations t€ pérdorur nga
BQE-ja) - por edhe mund té kené njé
destinacion té caktuar - si né rastin e
operacionit TLTRO (Targeted Long Term
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Refinancing Operations) té pérdorur po
nga BQE-ja dhe té operacioneve Fund-
ing for Lending té pérdorur nga Banka
e Anglisé, apo nga Banka e Hungarisé.
Angazhimi i pakushtézuar i politikés
monetare éshté njé instrument pak i
pérdorur, mé sé shumti nga Banka e
Anglisé, dhe kjo né formén e kufizimeve
té garta kohore.

Duke u kthyer né rastin e Shqipérisé,
do té theksoja se adoptimi i mundshém
i kétyre instrumenteve duhet béré i
studiuar me vecorité e tregut financiar
shqiptar, i cili karakterizohet nga njé
nivel i larté likuiditeti afatshkurtér. Pér
kété arsye, opsioni i lehtésimit sasior
nuk shfaq ndonjé pérfitim té dukshém.
Po késhtu, mungesa e instrumenteve al-
ternativé financiaré pengon pérdorimin
e lehtésimit té kreditit, pér mé tepér qé
edhe ky ka si parakusht suksesi pra-
niné e presioneve té likuiditetit apo té

KREDITORET E KEQIN)

Pastrimi i bilancit té bankave

nga kredité jo-performuese do té
ishte njé zhvillim pozitiv, por ky
operacion duhet té lindé si pasojé
e stimujve té trequt financiar dhe
— né mungesé té konsideratave
strategjike — nuk ka pse té réndojé
mbi taksapaguesit shqiptaré.

problemeve né segmente té caktuara té
tregut. Angazhimi i pakushtézuar i poli-
tikés monetare duket i padéshirueshém
né rastin e Shqipérisé, si pasojé e njé
luhatshmérie relativisht té larté té treg-
uesve makroekonomikeé. Pér kété arsye,
opsioni i injektimeve afatgjata té likui-
ditetit - i kushtézuar me pérmbushjen
e disa objektivave sasioré pér rritjen e
portofolit té kredisé dhe pér ¢mimin
e késaj kredie - duket mé interesanti.
Pér momentin, ajo gé mund té them
éshté se ne po vlerésojmé me kujdes té
gjithé alternativat dhe - nése pérdorimi
i tyre do té jeté i nevojshém - ¢do gjé
do té béhet transparente né kohén dhe
né vendin e duhur.

Disa bankieré, gjaté intervistave
pér njé speciale té ‘Monitor’, kané
shprehur shqetésimin se lehtésimi
sasior mund té keté qéllim fshirjen
ose marrjen pérsipér nga Banka e
Shgqipérisé té borxheve té kreditoréve
té médhenj té kéqij. Cili éshté
komenti juaj?
Déshiroj té sqaroj qé né fillim se ky
éshté njé opsion té cilin Banka e Shg-
ipérisé as nuk e ka marré dhe as po e
merr né konsideraté. Pér mé tepér, kjo
éshté digka té cilén e gjykojmé té pan-
evojshme, dhe pse jo edhe té gabuar.
Kjo nuk ka ndodhur né asnjé nga
eksperiencat botérore té bankingut
gendror, pér arsyen e thjeshté se ky
do té ishte njé operacion fiskal dhe jo
monetar. Edhe né ato raste kur bankat
gendrore kané pranuar si kolateral kredi
tregtare pér operacionet e injektimit té
likuiditetit, kéto kredi kané gené kredi
performuese dhe, mbi té gjitha, kané
gené té paketuara né ményreé té tillé qé
té kishin njé ¢mim transparent tregu.
NE rastin e Shqipérisé, sistemi bankar
nuk vuan nga mungesa e kolateralit.
Po ashtu, né rastin toné, mungojné
instrumentet derivativé té tregut finan-
ciar dhe mungon njé ¢mim transparent
dhe i besueshém tregu pér to. Pastrimi
i bilancit té bankave nga kredité jo-
performuese do té ishte njé zhvillim
pozitiv, por Ky operacion duhet té lindé
si pasojé e stimujve té tregut financiar
dhe - né mungesé té konsideratave
strategjike - nuk ka pse té réndojé mbi
taksapaguesit shqiptaré. =






