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DEKLARATA E POLITIKES MONETARE TE BANKES SE
SHQIPERISE PER GJASHTEMUJORIN E DYTE TE VITIT
2007

FJALA E GUVERNATORIT

Ekonomia shgiptare gjaté vitit 2007 ka shénuar njgé ecuri pozitive,
karakterizuar nga rritie e géndrueshme vijetore, né pérputhje me parashikimet,
mbaijtie e inflacionit nén kontroll, si dhe konsolidim i métejshém i stabilietit
financiar. Ruajtja e parametrave optimalé makroekonomiké gjaté kétij viti ka
kérkuar vémendije t& larté ndaj zhvillimeve né tregjet botérore dhe brenda
vendit, analizé t& kujdesshme t& kétyre zhvillimeve, si dhe ndérmarrien né
kohé t& masave parandaluese, me géllim shmangien e implikimeve negative
né njé periudhé afatmesme. Parashikimet paraprake flasin pér vazhdueshméri
t& rrities aktuale ekonomike edhe gjaté vitit 2008, ndérkohé gé Banka e
Shqipérisé do t& vazhdojé t& jeté vigjilente ndaj zhvillimeve brenda dhe jashté
vendit, pér t& siguruar pérmbushijen e objektivit t& inflacionit prej 3%.

Ekonomia shqiptare vazhdon t& rritet né ményré t& géndrueshme dhe sipas
parashikimeve. Rritja ekonomike reale gjaté vitit 2007 vlerésohet t& keté gené
rreth 6% ose e njéjté me rritien e njé viti mé paré. Kontribuesit kryesoré né
kété rritje kané gené veganérisht sektorét e transportit dhe telekomunikacionit,
tregtisg, hotelerisé dhe restoranteve si dhe ai i industrisé. Rritja e aktivitetit né
kéta sektoré ka balancuar ngadalésimin e aktivitetit né sektorin e ndértimit.
Pavarésisht kérkesés sé larté pér investime né pasuri t& paluajtshme, né sektorin
e ndértimit regjistrohet njé rénie vietore né véllimin e ndértimeve té reja prej
19%. Banka e Shqipérisé rithekson nevojén e ndérmarries sé reformave
strukturore né bujqgési, me qéllim rritien e eficiencés dhe prodhimit né kété
sektor, né& ményré qé né njé periudhé afatmesme t& mund t& zvogélohen
pérmasat dhe efektet e goditieve nga jashté gé kané t& béjné me prodhimet
bujgésore.

Norma mesatare e inflacionit vietor pér vitin 2007 rezultoi 2.9%, duke gené
mjaft prané objektivit 3% t& Bankés sé Shqipérisé. Obijektivi i inflacionit u arrit
né terma mesataré, pavarésisht luhatjeve t& ndjeshme midis tremujoréve, si
pasojé e goditieve nga ana e faktoréve té& ofertés, t& cilét ishin kryesisht me
origjiné jashté ekonomisé soné dhe t& paparashikueshém né njé kohé mé té
hershme. Kriza energjitike, cmimet né rritie t& naftés dhe drithérave, si dhe
rritia e cmimeve & importit, kané gené faktorét kryesoré té& ofertés gé kané
ndikuar né norma mé té larta t& inflacionit gjaté periudhés gusht — shtator
2007. Né t& nigjtén kohg, né kahun e kérkesés, ka vepruar edhe rritja e
vazhdueshme e kredisé pér sektorin privat, e cila, megjithése ka vijuar & rritet
me norma mé t& uléta kéto dy vitet e fundit, mbetet njé faktor potencial gé
mbart rrezik né arritjen e objektivit t& inflacionit.
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Banka e Shqipérisé, né pérgjigie t& zhvillimeve t& mésipérme dhe t&
madhésisé s& materializimit t& tyre né normat e ardhshme t& inflacionit, gjykoi
t€ nevojshme rritien e normés bazé té interesit tre heré gjaté vitit 2007, me
75 piké bazé gjithsej, duke e cuar até né nivelin 6.25%. Népérmjet kétyre
vendimeve, Banka e Shqipérisé ka synuar sterilizimin e presioneve té pritshme
inflacioniste né ekonomi né funksion t& ruaijties sé stabilitetit afatmesém t&
¢mimeve & konsumit.

Zhvillimet né sektorin e jashtém té ekonomisé déshmojné pér njé rritje
t& métejshme 1& kérkesés sé& brendshme. Pavarésisht ecurisé pozitive té
eksporteve, deficiti tregtar éshté rritur me 27% né terma vietoré, duke arritur
né nivelin 28% ndaj PBB-s&.

Gijysma e dyté e vitit &éshté karakterizuar nga nié ecuri normale e realizimit
t& shpenzimeve buxhetore, si dhe nga respektimi i objektivave t& politikés sé
re fiskale, t& shpallur né fillim t& gjashtémujorit t& dyté t& vitit, né drejtim té&
realizimit t& t& ardhurave. Sipas t& dhénave t& Ministrisé sé Financave, balanca
fiskale né fund t& muaijit néntor ka rezultuar me njé suficit prej 4.7 miliardé
lekésh, nga njé deficit i planifikuar né shumén 25.9 miliardé leké. Arsyeja
kryesore e késaj diference mbetet realizimi i shpenzimeve kapitale, t& cilat kané
gené vetém 3.4% mé té& larta se né t& njéjtén periudhé té vitit t& kaluar.

Zhvillimet monetare né ekonomi gjaté tremujorit t& fundit t& vitit 2007
kané gené né linjg¢ me ecuring e aktivitetit real t& ekonomisg, si dhe kané
ndjekur tendencat e projektuara né programin monetar. Zgjerimi i parasé sé
gjeré né ekonomi éshté karakterizuar nga njé normé e géndrueshme rritjeje,
mbéshtetur kryesisht nga ruajtja e ritmeve t& larta t& kreditimit t& sektorit privat
nga sistemi bankar.

Tendenca forcuese e lekut kundrejt shportés sé valutave e vérejtur gjaté
tremujorit t& treté vitit 2007 ka vazhduar t& theksohet né tremujorin e
fundit 1& tij, si né terma nominalg, ashtu edhe né terma realé. Ajo reflekton
géndrueshmériné makroekonomike né vend, thellimin e diferencés sé normave
t& interesit midis lekut dhe monedhave t& huaja si dhe nivelet e krahasueshme
t€ inflacionit me partnerét kryesoré tregtaré. Megjithaté, krahasuar me njé
vit mé paré, gjaté vitit 2007 leku paraget njé luhatshméri mé té larté, si
pasojé e zhvillimeve né tregjet ndérkombétare si dhe pjesémarries mé aktive
té agjentéve vendas né tregun valutor.

Pavarésisht se normat e rritjes sé kredisé kané gené né rénie t&€ vazhdueshme
gjaté dy viteve t& fundit, ato mbeten ende né nivele & larta, prej rreth 48.5%, né
praniné e kérkesés sé larté té sektorit privat pér kredi, si dhe t& gatishmérisé sé
larté nga ana e bankave pér t& kénaqur kété kérkesé. Gjaté vitit 2007, raporti
i kredisé pér ekonominé ndaj PBB-sé ka regijistruar zgjerim t& ndjeshém me
8.8 piké pérgindjeje, duke arritur né 30% né muaijin dhjetor.

Duhet patur parasysh se ritme t& larta t& zgjerimit t& portofolit t& kredisé
pérfagésojné nié proces normal pér njé ekonomi né zhvillim si e jona, né
nevojé pér thellim t& métejshém t& ndérmjetésimit financiar. E réndésishme
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né kété proces &shté qé rritja e kreditimit 1& jeté e kontrolluar, pér t& mos
paraqgitur rrezik pér stabilitetin e ¢mimeve dhe njékohésisht, t€ vazhdoijé té
jeté e shéndetshme, né ményré qé t& ménjanohen implikime t& padéshiruara
pér stabilitetin financiar né vend. Angazhimi i Bankés s& Shqipérisé né kété
drejtim ka gené dhe mbetet maksimal. Pérve¢c masave makroprudenciale pér
zbutjen e rritjes sé kredisé dhe ruajtjen e cilésisé sé saj, & ndérmarra né fillim
t& vitit 2007, fillimi i vitit 2008 shénoi nié progres t& réndésishém né punén
pér ruaitjen e stabilitetit financiar, me krijimin e Regjistrit t& Kredive.

Gjaté vitit 2007 u bémé sérish déshmitaré t& réndésisé jetike t& sistemit
financiar pér mbaré ekonoming, t&€ pérmasave dhe formave t& reja g&¢ mund
t& marrin krizat financiare si rriedhojé e transformimit t& rrezikut, si dhe té
shpeijtésisé dhe shkallés s& larté t& pérhapjes sé tyre si pasojé e globalizimit
t& tregjeve financiare. Ndonése sistemi yné financiar nuk vlerésohet t& jeté
prekur nga kéto zhvillime, ato kané patur vémendjen toné maksimale, pér t'i
parapriré zhvillimeve t&€ ngjashme né t&€ ardhmen, kur tregjet tona t&€ béhen
mé t& ndjeshme ndaj goditjeve té jashtme, si pasojé e integrimit dhe thellimit
t& métejshém t1é tyre.

Né pérfundim, déshiroj t& ritheksoj angazhimin e Bankés s& Shqipérisé
ndaj pérmbushjes sé objektivit t& stabilitetit & ¢mimeve. Banka e Shqipérisé
mbetet e pérkushtuar pér t& reaguar né kohé dhe né drejtimin e duhur ndaj
shtimit t& presioneve inflacioniste ose kércimit t& pritshmérive inflacioniste né
nivele pértej objektivit toné pér inflacionin. Déshiroj té theksoj gjithashtu, gé
ankorimi i pritieve inflacioniste éshté njé detyré dhe pérgjegjési gé duhet ndaré
nga té gjitha institucionet vendimmarrése né t€ miré t€ punés dhe suksesit t&
pérbashkét drejt arritjes sé njé stabiliteti afatgjaté.
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. EKONOMIA E JASHTME

.1 EKONOMIA BOTERORE

Aktiviteti ekonomik botéror ka regjistruar rénie t& ritmit t& rrities gjaté
tremujorit t& katért t& vitit 2007. Ekonomia amerikane dhe disa nga vendet e
industrializuara shfagén shenja ngadalésimi, ndérkohé gé vendet né zhvillim
vijuan t& luajné rolin kryesor né rritien ekonomike botérore. N& ecuring e
ekonomisé botérore dhe tregjeve financiare ndérkombétare kané ndikuar
trazirat né tregun amerikan t& kredive, i cili ka shfaqur probleme gjaté verés
sé vitit 2007, rritja e ¢mimit t& energjisé dhe rritja e ¢mimit t& produkteve
ushgimore.

Pérshpejtimi né rritien e inflacionit, kryesisht si pasojé e rrities s& ¢mimit
t€¢ naftés dhe ¢mimeve t& disa prej produkteve bujgésore, mund t& ndikojé
kérkesén si rezultat i rénies sé fugisé blerése. Cmimi i naftés né dollaré éshté
rritur! si pasojé e kérkesés sé larté t& vendeve né zhvillim, e stanjacionit né
ofertén e naftés dhe e tensioneve gjeopolitike. Cmimet e produkteve agro-
ushgimore jané rritur si rezultat i rénies s& pérkohshme t& ofertés pér to,
pér shkak t& motit t& thaté dhe pérdorimit t& shtuar t& disa prej produkteve
bujgésore né industring biofuel.

Rritja vietore e Norma e papunésisg, Inflacioni, muaiji

PBB-s&, T4 muaiji dhjetor dhjetor
SHBA 2.5 5.0 4.1
Eurozoné 2.3 7.2 3.1
Itali 1.9 * 6.0** 2.8
Greqi 3.6 8.2** 3.9
Japoni 1.8 3.8 0.7

* Pér tremujorin e freté.

** P&r muajin shtator.

Burimi: Eurostat, Raporti i muajit janar, vlerésime té Eurostatit pér normén e papunésisé dhe ICK,
muaiji dhjetor.

EKONOMIA E SHTETEVE TE BASHKUARA TE AMERIKES

Ekonomia amerikane shénoi ritme t& larta rritieje vijetore gjaté tremujorit
t& treté té vitit. Kontribuesit kryesoré né rritien e PBB-sé& ishin investimet fikse
t€¢ kompanive dhe rritia e eksporteve, si pasojé e zhvlerésimit t& dollarit.
Konsumi, i cili nuk éshté ndikuar ende nga rénia né vlerén e banesave zuri
nié rol t& réndésishém né rritien e kérkesés. Tregues té tjeré t& ekonomisé
déshmojné pér njé ngadalésim t& investimeve dhe njé ecuri jo t& miré né
sektorin e ndértimit, gjaté tremujorit t& fundit t& vitit 2007. Rénia né nivelin e
shitieve t& banesave dhe rénia e investimeve né to, kané shénuar pérkeqésim
t& kushteve t& tregut t€ pasurive t& paluajtshme. Norma e papunésisé éshté
rritur gjaté tremujorit t& fundit. Inflacioni vijoi t& rritet duke arritur nivelin 4%
gjaté tremujorit t& katért t& vitit, nga niveli 2.4% né tremujorin paraardhés.
Gjaté muajve shtator-dhjetor 2007, Komiteti Federal i Tregut t& Hapur uli
normén bazé t& interesit me 100 piké bazé. Pérkegésimi i kushteve né tregjet
financiare dhe ecuria jo e miré né tregun e banesave dhe né tregun e punés,
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Tabelé 1. Disa tregues
kryesoré ekonomiké né
terma vijetoré (né pérgindje).
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nxiti uljen e métejshme t& normés bazé té interesit me 1.25 piké pérgindjeje,
duke e cuar até né nivelin 3 % né muajin janar té vitit 2008.

EKONOMIA E EUROZONES

Gjaté tremujorit & treté t& vitit 2007 produkti i brendshém bruto u rrit me
0.8% krahasuar me tremujorin e méparshém. Konsumi i familjeve u rrit me
rreth 0.5%, ndérkohé& gé investimet fikse bruto u rritén me 1.2%, pas njé
ecurie jo t& miré né tremujorin paraardhés si pasojé e rénies sé investimeve
né ndértim. Investimet e bizneseve dhe eksportet kané ardhur gjithashtu né
rénie, duke u pérkeqgésuar gjaté muajve té fundit si rezultat i forcimit t& euros
dhe i rénies sé& kérkesés amerikane. Treguesit ekonomiké afatshkurtér pér
tremujorin e fundit t& vitit 2007 déshmojné pér ni& ngadalésim t& aktivitetit
ekonomik. Trazirat né tregjet financiare mund té ndikojné ekonominé e
Eurozonés duke pérkegésuar ecuringé né tregun e banesave té disa shteteve,
sektorin e ndértimit dhe shpenzimet pér konsum. Megjithaté, pérmirésimi i
kushteve né tregun e punés dhe pérfitueshméria e larté e kompanive zbusin
ndikimin negativ & trazirave né produktin e brendshém bruto.

Norma vjetore e inflacionit gjaté muaijit dhjetor arriti né nivelin 3.1%.
Presionet né tregjet botérore pér energji dhe produkte ushgimore, kané cuar
né rritien e inflacionit. Sipas parashikimeve, norma e inflacionit gjaté vitit
2008 do té& jeté né nivelin 2.3%. Késhilli drejtues i BQE-sé ka ndryshuar dy
heré normén bazé té interesit gjaté vitit 2007, duke e cuar até né nivelin
4 %. Pavarésisht dobésimit t& métejshém né tregun e banesave, rritjes sé
¢mimit t& naftés dhe t& cmimeve & produkteve ushgimore, dhe trazirave té
vazhdueshme né tregjet financiare, késhilli drejtues e ka |éné t& pandryshuar
normén bazé té interesit edhe pér muajt janar dhe shkurt t& vitit 2008.
Politika monetare e ndjekur nga BQE-ja ka vijuar t& keté si pérparési
kryesore ankorimin e pritieve afatmesme pér inflacionin né linjg me ruajtien
e stabilitetit t& cmimeve.

|.2 EKONOMIA E VENDEVE PARTNERE

EKONOMIA E ITALISE DHE GREQISE

Gjaté gjysmés sé paré té vitit 2007, produkti i brendshém bruto i t& dyja
vendeve shénoinjénormétélartérritjeje. Kontributin kryesorné rritien ekonomike
e kané dhéné pérbérésit e kérkesés sé brendshme, investimet né kapitale fikse
dhe konsumi privat. Punésimi u rrit duke reflektuar rritien ekonomike. Gjaté
gjysmés sé dyté té vitit, shpenzimet pér konsum dhe investimet u rritén me
ritme mé t& ngadalta. Shpenzimet pér konsum jané ndikuar kryesisht nga rritja
e ¢mimit t& energjis€, e cmimeve té produkteve ushgimore dhe shtréngimi i
kushteve t& kredive. Forcimi i euros dhe ngadalésimi i tregjeve kané ndikuar
né rritien e eksporteve me njé ritém mé t& ulét sesa importet. Faktorét kryesoré
né thellimin e deficitit t& llogarisé korente t&¢ Greqisé jané deficiti mé i larté
tregtar, pagesat mé té larta pér interesa dhe ngushtimi i suficitit t& transfertave
korente. Deficiti i llogarisé korente t& saj éshté financuar nga flukset hyrése
té kapitalit.
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EKONOMIA E REPUBLIKES ISH - JUGOSLLAVE TE MAQEDONISE (RIJM)

Aktiviteti ekonomik i RIJM ka vijuar t& jeté i géndrueshém gjaté vitit 2007.
PBB-ja gjaté viteve 2007 dhe 2008 parashikohet & rritet me 5 %. N& tremujorin
e treté & vitit 2007 produkti i brendshém bruto u rrit me 4.2 % né nivel vjetor.
Ecuri t& miré kané regjistruar sektori i transportit dhe telekomunikacionit,
dhe tregtia me shumicé dhe pakicé. Gjaté periudhés janar- tetor, tregtia me
jashté u rrit me nj& normé vjetore prej 26 %. Importi i energijisé elekirike dhe
eksporti i hekurit dhe celikut ishin pérkatésisht kontribuesit kryesoré té rritjes
né importe dhe eksporte. Gjaté késaj periudhe, deficiti tregtar u rrit me 20 %.
Pavarésisht cmimeve mé té larta t& produkteve ushgimore, norma mesatare
vietore e inflacionit parashikohet té jeté né nivelin 2% gjaté vitit 2007 dhe né
nivelin 3%, gjaté vitit 2008. Pozicioni fiskal vazhdon t& pérmirésohet, rezervat
valutore jané rritur dhe norma bazé e interesit mbetet e ulét.

EKONOMIA E TURQISE

Aktiviteti ekonomik i Turqisé vazhdoi té rritej me njé ritém t&€ moderuar edhe
gjaté tremujorit t& katért t& vitit 2007, megjithése me njé normé mé té larté se
né tremujorin e treté té vitit. Produkti i brendshém bruto &shté rritur me 5.1 %
gjaté vitit 2007. Politika monetare shtrénguese dhe pérkegésimi i kreditimit
né shkallé botérore kané kufizuar rritien e kérkesés sé brendshme, e cila éshté
mbéshtetur kryesisht nga rritja e eksporteve. Deficiti i llogarisé korente éshté
nxitur nga rritja mé e shpejté e importeve krahasuar me eksportet. Procesi i
disinflacionit éshté ngadalésuar si rriedhojé e rrities s& cmimit t& energjisé,
¢mimeve t& ushgimeve dhe ¢mimeve t& administruara. Frenimi i inflacionit
bazé, krijoi mundésiné e uljes s& normave & interesit me 2 piké pérgindie,
gjaté periudhés shtator-janar 2008. Norma e inflacionit ka arritur né nivelin
8.4 % né vitin 2007 nga niveli 9.7 % né muajin dhjetor té vitit 2006.

Tabelé 2. Vlerésime pér disa nga treguesit kryesoré té vendeve té rajonit (né

pérgindje).
Vendet Rritja vietore e PBB-s& Inflacioni vietor Papunésia Bilanci fiskal (% t& PBB-s&) Llogaria korente (% t& PBB-sg&)
2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008
Itali 1.7 1.3 1.9 1.9 65 65 2.1 2.3 2.3 2.2
Greqi 3.9 3.6 3 32 85 85 2.1 2.9 -9.7 -9.6
Magedoni 5.0 5.0 2.0 3.0 . . . .. -2.8 -5.9
Serbi 6.0 5.0 6.4 8.8 . . . .. -14.7 -15.0
Kroaci 5.6 4.7 2.3 2.8 . . . . -8.4 -8.8
Turqi 5.0 5.3 8.2 4.6 . . . . -7.5 -7.0

Burimi: FMN, vlerésime.
World Economic outlook, muaiji tetor 2007.

IIl. ZHVILLIMET NE INFLACION

1.7 CMIMET E KONSUMIT

Inflacioni vietor né tremujorin e katért t& vitit 2007 shénoi t& njgjtén vleré
me tremujorin paraardhés prej 3.6 %. Pas vlerés sé larté t&€ muaijit tetor (4.2%),
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norma e inflacionit ra né dy muaijt e fundit t& vitit, duke iu afruar objektivit t&
Bankés sé& Shqipérisé.? Kjo prirje e inflacionit u ruajt edhe né muaijin e paré &
vitit 2008, kur inflacioni shénoi 3%3. Krahasuar me tremujorin e fundit t& vitit
2006, norma mesatare e inflacionit ishte rreth 1 piké pérgindjeje mé e larté.
Faktorét e ofertés dhe t& kérkesés kané ushtruar presion né drejtim té rritjes sé
inflacionit, ndonése presionet jané paragitur mé té zbutura se gjaté tremujorit
té treté té vitit.

Ecuria e inflacionit gjaté tremujorit t& katért t& vitit 2007 reflektoi nivelin e
larté t& cmimeve té disa produkteve ushgimore bazé si dhe rritien e métejshme
t& cmimit t& naftés. Pérmirésimi i kushteve t&€ motit favorizoi ofertén vendase,
duke ushtruar presion né drejtim té uljes s& gmimeve pér njé pjesé té produkteve
ushgimore t& papérpunuara, t& sezonit. Nga ana
tietér, situata e ¢mimeve té disa artikujve té tjeré
Grafik 1. Inflacioni total dhe inflacioni ushgimorg, kryesisht t& pérpunuar (midis t& ciléve,

bazé (ndryshime vietore né %). produkti mé i réndésishém é&shté buka), megjithé
nié stabilizim t& pérkohshém, vazhdoi t& mbetej e
paqarté pér shkak t& varésisé sé kétyre ¢cmimeve
nga cmimet e importit, t& cilat vazhduan & shénonin
norma t& larta inflacioni*. Pér mé tepér, rritja e
métejshme e ¢mimit t& karburanteve, e shogéruar
me krizén energjitike, béri t& qé rriteshin kostot e
prodhimit duke krijuar presione t& métejshme pér
rritien e gmimeve & konsumit.

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Né& tremujorin e treté dhe até té katért t& vitit kurba
e inflacionit pésoi njé zhvendosje né rénie si rezultat
i shuarjes sé efektit t& rritjes s& cmimit t& energjisé

123412341234123412341234123412341234

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

B INSTAT dhe lloaarite 1 Bankés & Shafogrics elekirike dhe t& akcizave té duhanit, t& ndérmarra
fffffffffffff prmE T e To9arte 16 PAnKEs 58 MRS gjaté vitit 2006. Ky efekt kompensoi me disa piké

pérgindje veprimin e faktoréve t& ofertés.

Matiet alternative té inflacionit neto tregojné se norma e larté e inflacionit
erdhi si rezultat i kontributit t€ larté t& rrities s& ¢mimit t& ushgimeve té
pérpunuara. Nga ana fjetér, rritja e cmimit t€ energjisé nuk u krye né mes
t& vitit 2007, si¢ ishte parashikuar. Pér rriedhojé, kontributi i kategorisé
s& cmimeve & administruara tek norma e pérgjithshme e inflacionit, u bé
pothuajse i papérfillshém. Inflacioni neto pa pérfshiré ushgimet dhe ai pa
pérfshiré cmimet e administruara, shénuan pérkatésisht vlerat 0.7% dhe 3.5%
né tremujorin e treté, né njé kohé gé inflacioni total ishte 3.6%.

Kategorité “Ushgime té pérpunuara”, “Ushgime t& papérpunuara”,
“Strehim” dhe “Shérbime” formuan rreth 97 pér gind t&€ normés vjetore t&
inflacionit, né tremujorin e katért t& vitit 2007.

Inflacioni vijetor né tremujorin e katért t& vitit 2007 u pércaktua kryesisht
nga inflacioni i kategorisé “Ushgime t& pérpunuara”. Kategoria “Ushgime t&
pérpunuara” shénoi njé normé vjetore inflacioni prej 2.4% né kété tremujor,
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Grafik 2. Matije alternative t& inflacionit neto: Inflacioni pa
ushgimet (maijtas) dhe inflacioni pa ushgimet dhe ¢mimet e administruara
dhe pa ushgimet dhe shérbimet (djathtas).
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Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés s& Shqipérisé.

ndérkohé qé gjaté teté viteve t& fundit, inflacioni vietor i késaj kategorie
ka regjistruar vlera pothuajse t& papérfillshme®. Ritmet e larta & rrities né
¢cmimet e késaj kategorie qé prej muajit gusht 2007, jané shkaktuar kryesisht
nga rritja e gmimit t& bukés né vend.

Ndérkoh&, me rritie paragiten edhe c¢cmimet (e !
e nénkategorive t& produkteve t& bulmetit dhe
vajrave, t& cilat reflektojné kostot mé té larta té
prodhimit pér shkak té krizés energjitike né vend
dhe shtrenjtimin e ¢cmimeve t& késaj kategorie
mallrash né vendet partnere kryesore tregtare té
Shqipérisé (ltali dhe Greq;i).

Grafik 3. Kontributi i kategorive né inflacionin
vietor (né piké pérgindjeje).

Inflacioni  vietor i kategorisé “Ushgime t&
papérpunuara” ishte 0.5%, duke ruajtur thuajse
t€ njéjtén vleré me tremujorin paraardhés. Brenda
késaj kategorie, cmimet e perimeve rané me 0.4%
né nivel vietor. Kjo rénie mund t& jeté ndikuar edhe

L7 S
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. .. . . . vy .. Strehim Ushgime t& pérpunuara
nga efekti statistikor i bazés sé larté t& krahasimit me — Total mm Ushgime 1& papérpunuara
tremujorin e katért t& njé viti mé paré, kur inflacioni B Shérbime Mallra t& administruara

shénonte vlera pozitive né fund té vitit. Zhvillimet né
. .. e . Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés s& Shqipérisé.

¢mimet e késaj kategorie jané té lidhura ngushté me  =------—--- === n —om e e T T

prodhimin e brendshém bujgésor, i cili pér shkak

t&¢ kushteve mé té& favorshme klimaterike ka ndihmuar né rritien e ofertés

vendase. Kéto zhvillime té favorshme té ofertés vendase kané zbutur presionet

inflacioniste, qé trasmetohen nga kérkesa e larté né kété periudhé té vitit si

dhe nga ¢mimet e larta t& importit.

Banka e Shqipérisé



véllimi 10
numér 4

dhjetor 2007 | Buletini Ekonomik

Tabelé 3. Kontributi i T4-06  T1-07 71207 T13-07 T4-07
kategorive né inflacionin Ushgime t& pérpunuara (pp) 0.5 0.7 0.6 1.6 2.4
vietor (né piké pérgindjeje).  Buké dhe drithéra* (pp) 0.1 0.0 0.3 45 7.2
Alkol dhe duhan* (pp) 1.6 1.7 1.9 1.3 0.7

Ushgime t& papérpunuara (pp) -0.2 0.2 -0.7 0.4 0.5

Fruta* (pp) -1.4 -2.4 -3.1 1.1 2.6

Perime*(pp) 0.0 3.0 -0.6 1.7 -0.4

Shérbime (pp) 0.2 0.2 0.3 0.4 0.4

Cmime t& administruara (pp) 0.9 0.8 0.8 0.4 0.1

Léndé djegése dhe energiji* (pp) 7.8 7.6 7.8 2.7 0.3

Strehim (pp) 1.1 0.9 0.9 0.6 0.2

Indeksi i Cmimeve t& Konsumit (v/v, %) 2.6 2.8 1.8 3.6 3.6

* Kontributi né inflacionin vjetor t& kategorisé.
Burimi: INSTAT dhe llogaritje t& Bankés sé Shqipérisé.

Kategorité e tjera t& shportés dhané njé kontribut modest né vlerén 0.7%
t& inflacionit né tremujorin e katért. Inflacioni vietor i kategorive “Strehim”
dhe “Mallra t&€ administruar” &shté luhatur rreth vlerave 4-5% deri né muaijin
shtator, ndérsa né pjesén e mbetur & vitit mesatarja e inflacionit vijetor ka
gené 0.8%. Kjo rénie &shté ndikuar edhe nga efekti statistikor i bazés sé larté
t& krahasimit me tremujorin e fundit t& vitit t& kaluar®. Inflacioni i kategorisé
“Shérbime” vazhdon t& shénojé ritme t& larta rritieje. Norma vietore e
inflacionit t& késaj kategorie shénoi 4%, né muaijin dhjetor. Mesatarisht,
norma e inflacionit né gjashtémujorin e dyté té vitit 2007 &shté rritur me 1.5%
krahasuar si me gjashtémujorin e paré té vitit 2007 ashtu dhe me periudhén
korresponduese 1& njé viti mé paré. Rritja ka reflektuar né pjesén mé t&¢ madhe
rritien e cmimeve t& shérbimeve t& hotelerisé dhe t& restoranteve, té cilat
jané pérballur me kosto shtesg, t& shkaktuara nga pérdorimi i alternativave
zévendésuese pér sigurimin pa ndérprerje té energjisé elekirike.

Pavarésisht rrities s& cmimit t& karburanteve, kontributi i kategorisé “Mallra
konsumi joushgimoré” ka gené i pandjeshém né inflacionin e tremujorit &
katért. Po késhtu ka ndodhur dhe me kategoring “Mallra konsumi afatgjaté”,
e cila ka regjistruar norma negative inflacioni prej njé periudhe té gjaté, prirje
kjio mé e dukshme né tremujorin e fundit. Ndikimi i luhatjeve t& inflacionit t&

Grafik 4. Inflacioni vietor i kategorisé “Mallra konsumi joushgimorg”
dhe “Mallra konsumi afatgjaté” (djathtas).
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Burimi: INSTAT dhe llogaritie t& Bankés s& Shqipérisé.
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kétyre kategorive tek norma e pérgjithshme do t& jeté mé i réndésishém me
llogaritiet e shportés sé re sé inflacionit, ku t& dyja kéto kategori marrin njé
peshé mé t& madhe né shpenzimet mesatare té popullatés.

II.2. MATJE TE TJERA TE INFLACIONIT

Inflacioni bazé. Shtimi i presioneve inflacioniste né ekonomi, u reflektua
né vlera té larta t&€ normés vjetore t& inflacionit bazé, gjaté pjesés sé dyté t&
vitit 2007. Inflacioni bazé né tremujorin e treté dhe té katért ishte pérkatésisht
3.1% dhe 3.7%, duke arritur nivelet mé t& larta gjaté pesé viteve t& fundit.
Norma mesatare e inflacionit bazé gjaté vitit 2007 ishte 2.6% apo 0.8 piké
pérgindjeje mé e larté se sa ajo e njé viti mé paré. Né normat e larta t&
inflacionit bazé kané kontribuar rritiet e vazhdueshme t€ ¢cmimeve té disa
artikujve’, té cilét z&né njé peshé t& konsiderueshme né shportén e cmimeve
t&¢ konsumit. Kjo prirje ka béré qé pérbérésja e pérhershme e inflacionit® t&
regjistrojé rritie né njé periudhé afatmesme, ndérkohé gé kontributi mesatar
vietor i saj né inflacionin total pér vitin 20077, ishte rreth 2 piké pérgindjeje.
Ecuria e inflacionit bazé konfirmon praniné e presioneve inflacioniste me natyré
jo t& pérkohshme, t& cilat kané ushtruar presion pér rritien e pérgjithshme té
¢mimeve t& konsumit né vend, gjaté gjashtémujorit t& dyté t& vitit t& kaluar.

Grafik 5. Normat vietore e inflacionit bazé e total (maijtas),
t& tregtueshém e t& patregtueshém (djathas) (né %).
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Burimi: INSTAT dhe llogaritje t& Bankés sé Shqipérisé.

Inflacioni né sektorin e mallrave té tregtueshém dhe té patregtueshém.
Rolin kryesor né rritien e inflacionit vietor gjaté pjesés sé dyté t& vitit 2007 e
kané luajtur rritiet e cmimeve t& mallrave té tregtueshém, té cilat jané mé té
ndjeshme ndaj lévizieve t& ¢cmimeve né tregjet e huaja. Inflacioni vietor né
tremujorin e katért pér kété sektor ishte 5.3% ose vlera mé e larté e késaj
kategorie qé nga viti 2002. Shtimi i presioneve inflacioniste me origjiné jashté
ekonomisé sé vendit éshté reflektuar né ményré té drejtpérdrejté né inflacionin
e pérgjithshém, népérmiet rrities s& c¢cmimeve t& mallrave té tregtueshém.
Lévizjet né cmimet e kétij sektori jané mijaft t& ndjeshme ndaj atyre t& grupit
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“Ushgime” t& shportés s& konsumit t& Greqisé'®. Rritjet e cmimeve té naftés,
té gazit dhe t& energjisé, né tregjet ndérkombétare kané ndikuar né ¢mimet
e léndéve t& para dhe t&€ mallrave t& ndérmijetém t& importuar, duke shtuar
kostot e prodhimit dhe t& shérbimeve né ekonominé e vendit. Ndérkohg, gjaté
tremujorit t& katért vijoi rénia e kontributit t& inflacionit t& patregtueshém té&
mallrave dhe t& shérbimeve né inflacionin e pérgjithshém. Norma vjetore e
tij arriti né 2.2%, ndérkohé qé tremujorin paraardhés ajo ishte 3.4%. Njé&
siellie e tillé e inflacionit t& patregtueshém mund 1& reflektojé nié frenim t&
ritmeve rritése t& kérkesés. Ndonése norma mesatare vietore e inflacionit
t& patregtueshém pér vitin 2007 ishte relativisht e larté (3.6%), kjo kategori
inflacioni ka paragitur nig prirje né rénie gé nga fillimi i vitit 2005, duke
zbritur nga norma prej rreth 7% prané njé norme prej 2%.

11.3. CMIMET E PRODHIMIT

Lévizjet né indeksin e cmimeve té prodhimit (ICP) pritet t& japin ndikimin e tyre né
ecuring e cmimeve & konsumit. Megjithatg, njé lidhje statistikore midis gmimeve
t& prodhimit dhe atyre t€ konsumit né bazé té t&€ dhénave té disponueshme né vite,
nuk &shté konstatuar ende. Arsyeja mund té jeté fakti g& prodhimi né vend nuk
ka gené pércaktues né ofertén e mallrave né tregun shqgiptar, duke mos ndikuar
né ményré t& drejtpérdrejté né ¢mimet e konsumit. Nga ana tietér, transmetimi
i kostove né hallkén pérfundimtare t& konsumit, mund té jeté penguar dhe nga
faktoré té tieré si rritja e konkurrencés né aktivitetin e tregtisé me pakicé, si dhe
nga kohé - vonesat & mund t& kérkojé njé kalim i fillé.

Gijaté vitit 2007 rritjia e kostove t& prodhimit, u pércoll né njg@ masé¢ mé
t& dukshme né ¢mimet e konsumit. Njé arsye éshté se rritja e ¢gmimeve té
konsumit ka ardhur né pjesén mé t& madhe, nga rritja e cmimeve & mallrave
(né ményré t& vecanté jané rritur cmimet e mallrave ushgimoré dhe t& naftés,
gazit dhe energjisé), ndérkohé gqé cmimet e shérbimeve nuk kané pésuar
luhatje t& theksuara. Konjuktura e pafavorshme e ¢mimeve t€ mallrave né
tregun botéror, ndikoi né ményré & drejtpérdrejté si né cmimet e mallrave
né tregun e pakicés (¢cmimet e konsumit) ashtu edhe né ato gé shérbejné
si léndé té€ para pér prodhimin né vend (¢mimet e prodhimit). Situata e
pérkeqésuar energjitike gjaté gjysmés sé dyté t& vitit ka ndikuar né rénien
e produktivitetit, duke ushtruar presion né rritien e métejshme t& kostove té
prodhimit. Si kanali i kostove t& prodhimit ashtu dhe ai i gmimeve t& importit,
kané ushtruar presion né drejtim t& rrities mbi ¢mimet e konsumit. Fakti gé
prodhimi i sektorit t& industrisé pérpunuese mbéshtetet kryesisht né léndé té
paré t& importuar, béri qé ky sektor t& shénonte rritien mé t& madhe vjetore
t& ¢mimeve t& prodhimit, nga 14.4% né tremujorin e paré t& vitit, né 5.2%
né tremujorin e treté. Mesatarisht gmimet e prodhimit pér kété sektor kané
pésuar njé rritie t& dukshme prej rreth 9%'', ndérkohé qé gjaté vitit t& kaluar
rritja ishte nén 1%. Né kété industri, rritie e ndjeshme u regjistrua kryesisht né
degén e industrisé ushgimore dhe até t& industrisé tekstile dhe té veshjeve,
gié qé u reflektua dhe né ecuring e cmimeve & konsumit. Ndryshimi vietor i
¢mimeve né sektorin e prodhimit, 1€ shpérndarjes sé energjisé elektrike, gazit
dhe ujit si dhe né até t& industrisé nxjerrése, regjistruan norma né rénie.
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Tabelé 4. Normat vjetore t& ndryshimit t& disa pérbérésve t& ICP-sé dhe t& ICK-sé sé
kategorisé “Ushqgime t& pérpunuara” (né %).

ICP ICP ICK ICP
ICP Industria pérpunuese Industria pérpunuese  Kategoria “ushgime Industria nxierréee
gjithsej ushgimore t& pérpunuara” navs I

T1:06/T1:05 0.9 0.7 -0.1 0.0 7.3

T2:06/T2:05 -0.1 -0.5 4.4 0.5 10.8

T3:06/73:05 0.4 1.2 2.1 1.1 8.4

T4:06/T4:05 -0.7 1.5 1.4 2.4 8.3

T1:07/T1:06 2.1 14.4 2.5 3.2 8.1

12:07/72:06 3.3 7.3 11.3 2.9 2.8

T3:07/73:06 3.8 5.2 12.8 7.3 0.9
T4:07/T4:06 10.8

Burimi: INSTAT dhe llogaritje té Bankés sé Shqipérisé.

II.4. CMIMET E IMPORTIT

Cmimet e importit mund té ndikojné inflacionin né vend, népérmijet cmimeve
t&€ mallrave t& konsumit t& importuara dhe ndikimit né koston gé bizneset
pérballojng. Zhvillimet né ¢mimet e mallrave t€ konsumit dhe t&€ prodhimit
déshmojné pér ndikimin inflacionist t& ¢mimeve t& importit, gjaté vitit 2007.
Cmimet e importit, matur nga indeksi i vlerés njési t& importeve shénuan rritje
mesatare vietore prej 8%, gjaté néntémujorit t& paré té kétij viti. Mesatarja
historike e rritjes vietore t& kétij indeksi né vitet 2001-2006 ishte 1.2%.

Prirja rritése e indeksit t& vlerés njési t&€ importeve né periudhén janar —
shtator’'Q7 u véreijt si né grupin e mallrave t& konsumit, ashtu dhe né grupin
e léndéve t& para t& prodhimit. Kategorité e shportés sé mallrave t& konsumit
“Ushgime t& pérpunuara” dhe “Mallra konsumi joushgimorg” shénuan
ndryshime vjetore mesatare t& cmimit niési, me pérkatésisht 4.5 dhe -0.4% né
nént€mujorin e paré fé vitit.

Ndérsa rritja e gmimeve té importit t& léndéve t& para u ndje né indeksin e
¢mimeve & prodhimit, i cili u rrit me 3.1% pér t& njéjtén periudhé. Edhe nga
raportimet e veté bizneseve, né vrojtimin e besimit t& bizneseve, rezulton se
rritja e kostove t& prodhimit gjaté kétij viti ka gené rreth 2 heré mé e larté sesa
mesatarja historike.

Tabelé 5. Ndryshimet vjetore t& ¢cmimeve té importit sipas natyrés sé grupmallrave.

Mallra konsumi Mesatare Mesatare

2001-2006 T107 T207 1307 2007
Produkte me origjiné kafshore 0.3 -3.9 -0.5 -0.2 -1.5
Produkte vegjetale -0.4 19.9 22.4 33.2 25.2
Vajra dhe yndyra kafshore dhe vegjetale 0.3 -4.4 3.1 23.2 7.3
Ushgime t& pérgatitura, pije alkolike dhe duhan 0.0 12.1 5.3 6.3 7.9
Tekstile dhe artikuj tekstilé 0.6 2.8 5.5 6.7 5.0
Veshje kémbe, koke etj. 3.7 -3.0 =318 703 4.7
Léndé e paré Mesatare Mesatare

2001-2006 T107 T207 1307 2007
Produkte minerale 2.3 3.5 14.4 4.3 7.4
Produkte t& industrisé kimike 1.7 -0.7 6.4 22.7 9.5
Prodhime druri 4.5 2.7 -3.5 30.3 8
Metalet bazé dhe artikuit prej tyre 2.0 14.5 17.7 1.0 11.1

Burimi: INSTAT.
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Zhvillimet né gmimet e importit né leké, jané& kombinim i ecurisé sé cmimeve
t& huajo né monedhén e vendit eksportues dhe kursit t& kémbimit. Aktiviteti
tregtar i vendit toné me jashté &shté i orientuar drejt vendeve t& Bashkimit
Evropian'2. Kursi i kémbimit t& lekut ndaj monedhés evropiane ka njé ndikim
pércaktues. Duke filluar nga gjysma e dyté e vitit 2006 dobésimi i lehté i
lekut ndaj euros ka lejuar pércjellien e presioneve inflacioniste nga cmimet e

huaja.
””””””””””””””””””””””””””””””””” Cmimet e mallrave bazé, si drithi dhe nafta,
Grafik 6. Ndryshimi vietor i indeksit 1& vlerés né tregun botéror jané rritur me ritme t& shpejta
njési t& importeve, i indeksit t& vlerés njési gjaté dy-tre viteve t& fundit. Rritja e kétyre ¢cmimeve
1€ eksporteve té BE dhe kursit 1& kémbimit. pjesérisht reflekton rritien e kérkesés nga ana e

ekonomive né zhvillim si Kina, India etj. si edhe
veprimin e disa faktoréve qé kané kufizuar ofertén
e kétyre mallrave. Pakésimi i ofertés pér drithéra ka
ardhur nga rénia e prodhimit - si pasojé e motit t&
thaté né vendet prodhuese t&¢ médha té drithérave
- dhe pakésimit t& stokut.

Ndérsa zvogélimi i kapaciteteve prodhuese té lira
dhe rreziget gjeopolitike, krahas pakésimit t& stokut,
kané cuar né rritien e cmimit t& naftés. Cmimi i grurit

Cmimet e eksportit BE m Lek/euro —Cmimet e importit AL né fregun botéror u rrit me 32% giOfé ke‘r|| Viﬂ]s, né
Buriis INSTAT, Eorostat, Banka @ Shaipéiss, krahasim me rritien mesatare vietore 7% gjaté viteve
******************************* LoSemEees e s R 1999 2006. Ky zhvillim, né prani 1€ mungesés sé
prodhimit vendas dhe situatés jo t&€ miré energjitike, ndikoi né rritien e cmimit

t& bukés dhe t& produkteve t& saj né vend.

123412341234123412341234123
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Inflacioni vietor i indeksit t& bukés dhe t& drithérave u rrit me 10% gjaté
vitit 2007, né krahasim me njé periudhé 8-viecare t& géndrueshme'*. Ky
zé kontribuoi mesatarisht me rreth 1.5 piké pérgindje né normén vjetore té
gjashtémuijorit t& dyté. Gjaté késaj periudhe u ndje dhe efekti dytésor i késaj

777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 rritieje né cmimet e produkteve bulmetore.

Grafik 7. Ndryshimi vietor i ¢mimit t& drithit né o ) ) )

vend (boshti majtas), i gmimit t& drithit jashté Forcimi né terma nominalé i lekut me 8% ndai
dhe i kursit t& kémbimit (boshti djathtas). monedhés amerikane, né kété vit, ka frenuar

,,,,,,, s pérciellien e ploté 1€ rrities s& ¢mimit t€ drithit né

vend (¢mimi né vend u rrit sa 1/3 e rritjes s& cmimit

jashté).

80%‘T ’’’’’

Cmimi i naftés né tregun botéror ka ardhur né
rénie né terma mesataré por éshté luhatur ndjeshém
midis tfremujoréve. Ndérsa né pjesén e paré t& vitit
ka shénuar norma negative rritjeje, né tremujorin e
katért t& vitit, ky gmim &shté rritur me 51% né nivel
vietor. Dinamika e ndryshimit t& ¢mimit t& naftés
mLek/Usd * ° Cmimi i drithit jashté —Cmimi i drithit né vend ~ Né tregun botéror éshté ndiekur dhe nga ¢mimi i

kétij produkti né vend. Cmimi i naftés ka géndruar
Burimi: Banka e Shaipérisé, FMN, INSTAT.  thyajse i pandryshuar né néntémujorin e paré té

2002 2003 2004 2005 2006 2007
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vitit dhe &shté rritur me 10% né tremujorin e fundit.
Falé pozités sé forté t& lekut ndaj dollarit amerikan,
madhésia e ndryshimit t& kétij cmimi ka gené mé e

Grafik 8. Ndryshimi vietor i gmimit t& naftés né
vend dhe jashtg, dhe i kursit 1& kémbimit.

vogél, sesa jashté. Leku éshté forcuar mesatarisht
me 12% né terma nominalé ndaj dollarit amerikan, |
né tremujorin e fundit t& vitit. Megijithaté, rreziku i
rritieve t& métejshme t& cmimit t& naftés vazhdon t& |
jeté i pranishém, né kushtet e pasigurisé né lidhje
me ecuriné e situatés energjitike né vend.

II.5. VENDIMET E POLITIKES MONETARE DHE
OBJEKTIVI I INFLACIONIT

12 3 41 2 3 41 2 3 4 12 3 4
2003 2004 2005 2006 2007

® Lek/Usd Cmimi i naftés jashté —Cmimi i naftés né vend
Inflacioni mesatar vietor né vitin 2007 rezultoi

2.9%, vleré thuajse e nijéjté me objektivin e
Bankés s& Shqipérisé 3% pér inflacionin. Objektivi
i inflacionit u arrit né terma mesataré, pavarésisht luhatieve t€ ndjeshme
midis tremujoréve, si pasojé e goditieve nga ana e faktoréve t& ofertés,
kryesisht me origjiné jashté ekonomisé soné. Ndikimi i politikés monetare né
pérmbushjen e objektivit t& inflacionit, duhet t& analizohet né retrospektivé.
Pranohet gjerésisht se vendimet e politikés monetare ndikojné mbi nivelin e
pérgjithshém t& cmimeve brenda njé periudhe kohore nga 12-24 muaj. Pér
kété arsye, pér té vlerésuar efektin e politikés monetare mbi inflacionin gjaté
vitit 2007, duhet t& analizohet géndrimi i politikés monetare t& paktén gjaté
vitit t& méparshém.

Né vitin 2006 pritej qé inflacioni vietor pas njé viti té rritej duke shénuar
vlera brenda gjysmés sé sipérme té intervalit t& tolerancés, rreth 3-4%.
Kriza energjitike, rritja e gmimit t& energjisé elektrike dhe rritja e ¢gmimit t&
naftés, krahas shgetésimeve lidhur me ecuriné e prodhimit t& brendshém
bujgésor u vlerésuan se do t& vazhdonin t& ushtronin presion né drejtim té
rrities sé inflacionit gjaté vitit 2007. Presione inflacioniste nga ekonomia
reale mund té béheshin t&€ ndjeshme né kushtet e njé politike monetare
akomoduese'®.

Né korrik dhe néntor t& vitit 2006 norma bazé e interesit u rrit respektivisht
me nga 25 piké bazé, duke arritur, né muajin néntor, nivelin 5.5%. Inflacioni
ishte i ulgt né fillim t& vitit 2006'¢. Megjithaté, Banka e Shqipérisé vlerésoi
se presionet inflacioniste nga ana e kérkesés po béheshin mé t& forta. Si
inflacioni bazé ashtu dhe ai i mallrave t& patregueshém shfagén prirje rritése.
Tregues t& ndryshém ekonomiké sinjalizonin pér rritie me ritme t& shpejta
t& kérkesés sé brendshme. Kredia bankare vazhdoi t& ushgente kérkesén e
ekonomisé pér para, kryesisht nga ana e sektorit privat. Masa monetare u
rrit me 16.7% né vitin 2006. Njé tjetér zhvillim g& mund gjeneronte presione
inflacioniste ishte rritja e pagave, thuajse né cdo sektor t& ekonomisé. Né&
vitin 2006, pagat u rritén mesatarisht me 15% ndaj rritieve prej 11 dhe
7% gjaté dy viteve t& méparshme. Né kushtet e njé krize energjitike, rritja e
¢mimit t& energjisé pritej 1é sillte dhe efekte t& mundshme dytésore né rritjen
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e kostove t& prodhimit. Ngadalésimi i vlerésimit t& monedhés vendase ndaj
monedhave kryesore, sé& bashku me pérdorimin né rritjie t& kapitalit prodhues,
i shtoheshin listés sé rrezigeve t& mundshme pér rritien e inflacionit gjaté vitit
2007. Né& kéto kushte, rritja e normés bazé t& interesit, né t& dyja momentet
e marrjes s& vendimit, synonte t& mbante nén kontroll presionet e kérkesés,
té transmetonte vullnetin institucional t€ Bankés sé Shqipérisé pér ruajtien e
stabilitetit t& cmimeve né afat t& mesém dhe t& ankoronte pritjet inflacioniste,
t& cilat mund t& pésonin rritie né prani t& goditieve nga ana e faktoréve t&
ofertés.

Parashikimet e vitit 2006 pér inflacionin vietor u materializuan né pjesén
mé t& madhe té vitit 2007. Devijimi i inflacionit aktual mesatar né vitin 2007
ndaj atij t& parashikuar njg vit mé paré, rezultoi 0.5%. Kjo shmangie erdhi
kryesisht nga mosrealizimi i rritjes sé pritur t& ¢mimit t& energjisé dhe nga
ndikimi mé& i ulét sesa ai i parashikuar, i rrities s& ¢mimit t&€ naftés né tregjet
ndérkombétare. Ndérkohé, inflacioni vietor u ndikua né drejtimin e rritjes nga
veprimi i cmimeve t& ushgimeve t& pérpunuara, kryesisht nga rritja e ¢cmimit
t& bukés. Banka e Shqipérisé pérpiget té vlerésojé kohézgjatien e veprimit té
faktoréve gé ndikojné né normén vietore t& inflacionit. Konkretisht, synohet
t& pércaktohet nése kéta faktoré kané njé natyré t& pérkohshme apo do t&
zgjasin pér njé periudhé t& pacaktuar kohe.

Duke gené se politika monetare orientohet pér nga e ardhmija, pér shkak té
kohévonesés sé veprimit t& mekanizmit t& transmetimit, parashikimi i inflacionit
si dhe projeksionet pér ecuringé e ekonomisé né t&¢ ardhmen jané thelbésore.
Kushtet aktuale ekonomike déshmoijné pér rritje t& aktivitetit ekonomik, i cili
éshté shogéruar me njé kérkesé mé t&¢ madhe pér mjete monetare. Normat
reale t& uléta t& interesit kané& nxitur rritien e kredisé. Vendimet pér rritien e
normés sé interesit bazé né vitin 2006, kané mundur té€ ngadalésojné ritmet
e rrities sé kredisé. Megijithaté, ajo ka shénuar njé rritje vietore prej 50.4% né
vitin 2007.

Krahas faktoréve t& kérkesés, rritja e kostove t& prodhimit pér shkak t&
situatés energijitike, rritjies s& ¢mimit t& drithérave né tregjet ndérkombétare,
luhatshmérisé s& cmimeve t& naftés dhe prodhimit t&€ brendshém bujgésor t&
vendit, ushtrojné presion mbi ¢cmimet e konsumit. Rritja e inflacionit né vend
ka ardhur kryesisht nga veprimi i faktoréve t& ofertés. Por, ritmet e larta t&
|17

rrities sé inflacionit, i cili ka arritur nivelin e inflacionit total'’, sinjalizojné se

rritja e shpejté e kérkesés po jep nié ndikim proinflacionist.

Né kéto kushte, béhet e garté se ekonomia e vendit kérkon njé politiké
monetare akoma mé shtrénguese Gijaté vitit 2007, Késhilli Mbikéqyrés i
Bankés s& Shqipérisé rriti né tre etapa normén bazé té interesit me 75 piké
bazé né total, duke e cuar até né nivelin 6.25%. Népérmijet kétyre vendimeve,
Banka e Shqipérisé synon sterilizimin e presioneve t& pritshme inflacioniste né
ekonomi nga ana e kérkesés, né funksion té ruajties sé stabilitetit afatmesém
t& cmimeve & konsumit.
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IIIl. PERCAKTUESIT E INFLACIONIT

[.7. TREGJET FINANCIARE DHE ZHVILLIMET MONETARE
[11.7.7 Normat e interesit

Né tremujorin e katért ka vazhduar prirja rritése e normave t& interesit né
ndjekje & sinjaleve shtrénguese t& politikés monetare. Interesat pér depozitat
né leké kané treguar njé rritie t€ ndjeshme, gjé qé ka sjellé zgjerimin e
diferencés sé tyre me interesat e depozitave né valuté. Normat e interesit pér
kreding né leké jané rritur mé ngadalé se ato pér depozitat dhe luhaten rreth
nié mesatareje t& njéjté né dy vitet e fundit.

Ngé tremujorin e katért t& vitit 2007, normat afatshkurtra t& interesit kané
vazhduar t& reflektojné politikén shtrénguese t& bankés gendrore & sinjalizuar
né dy momente, fundmuaj shtator dhe atij néntor. Operacionet né treg té
hapur kané konsistuar né injektimin e mungesave pér likuiditet t& shkaktuar
nga faktorét autonomé, dhe kané patur maturim njgjavor'®.

Ato kané synuar t& sinjalizojné kahun e politikés monetare t& bankés
gendrore dhe si té tilla, ato jané organizuar né formén e ankandeve repo té
anasiellta njéjavore me shumé t& kufizuar. Interesi mesatar né kéto operacione
llogaritet 6.35 pér gind né tremujorin e katért nga 5.81 pér gind njé tremujor
mé paré. Interesat e huadhénies né tregun ndérbankar jané luhatur brenda
korridorit t& ripércaktuar né fund té shtatorit dhe né fund t&€ muaiit néntor, pas
ndryshimit t& normés bazé 1& interesit.

Ndryshe nga tremujori i kaluar, ato kané shfaqur luhatshméri mé té ulét
si pasojé e shpérndarjes mé t& miré t& ofertés sé likuiditetit né treg. Norma
mesatare e ponderuar pér huadhénien njéditore, llogaritet 4.91 pér gind nga
5.14 pér gind tremujorin e kaluar. Né& kontrast, interesat pér transaksionet
nigjavore jané rritur né 5.92 pér qind nga 5.70 pér
gind. Véllimi ditor i huadhénies ka mbetur né té
nigjtat nivele si njg fremujor me paré, mesatarisht
né vlerén 2.2 miliardé lekg, i shpérndaré pothuajse
né ményre t& barabarté midis afatit njgditor dhe atij
shtatéditor.

Rezultatet né tregun primar jané ndikuar si nga
orientimi pér |&vizien e normave té interesit ashtu
dhe nga faktoré té tregut. Tregu primar ka reaguar
menjéheré pas rrities s& normés bazé té interesit
duke shkaktuar zhvendosje paralele t& yield-eve té
bonove t& thesarit, por kéto kané& réné pérséri né

oA —

S00Z° 100
S00Z°£0'+0
900Z°10'+v0
900Z°£0'+0
£002°10'+0
£002°£0'+0
800Z°L0v0T

fillim t& kétij viti. Yield-et e bonove t& thesarit u rritén
né muajin tetor pas rrities me 0.25 piké pérgindjeje
t€ normés bazé t& interesit né fund t& shtatorit dhe
pésuan njé ulje t& lehté né muajin néntor, si rezultat
i refuzimit t& disa ofertave me yield-e t& larta.

— Interesi 1-ditor né tregun ndérbankar
Interesi 7-ditor né tregun ndérbankar
Yield-i 12-mujor i bonove t& thesarit — Interesi bazé

Burimi: Banka e Shqipérisé.
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Me rritjen e dyté t& normés bazé t& interesit né fund t&€ muaijit néntor, yield-
et pésuan nié tietér zhvendosje, kété rradhé me nijg magnitudé mé té larté
se sinjalizimi i politikés monetare. Gjaté muaijit dhjetor, u vu re njé hezitim i
bankave pér & investuar né tregun primar t& bonove té& thesarit.

Kio gjé solli nga njéra ané clirim t& likuiditetit dhe nga ana tjetér, rritje t&
yield-eve né kushtet kur t& gjitha ofertat u pranuan pér t& realizuar kufirin e
financimit t& brendshém té deficitit. Né fund t& muaijit dhjetor, yield-et kapén
nivelin 6.49 % pér maturimin 3-mujor dhe 8.41 % pér até 12-mujor ose
0.46 piké pérgindjeje dhe 0.36 piké pérgindjeje mbi nivelet e muaijit néntor
(pérpara rrities s& normés bazé).

Grafik 10. Nivelet e yield-eve né tregun primar.

Ndryshimi i yield-eve né fund t& T4/07
Yield-et né tregun primar krahasuar me fundin e T3/07

— dhjetor 06 néntor 07 — tetor 07
dhjetor 07 — shtator 07

Né dy muaijt e paré té vitit 2008, yield-et e bonove t& thesarit né tregun
primar jané stabilizuar prané niveleve t& muaijit néntor. Krahasuar me njé vit
mé paré, yield-et 12-mujore jané rritur mé shpeijt se ato 3-mujoret, duke béré
qé kurba e tyre t& pjerrésohet gjaté vitit 2007.

Né& tremujorin e katért t& vitit, u theksua mé tepér preferenca e sistemit
bankar pér t& zhvendosur portofolin drejt obligacioneve 2-vijecare, duke ulur
até né bono thesari. Kjo prirje éshté né linje me politikén pér financimin e
brendshém, ku shumat e emetuara pér obligacionet kané tejkaluar ato té
maturuarat. Duke shfrytézuar ecuring e treguesit t& financimit t& brendshém
né fund & vitit, pjesémarrésit né ankandet e obligacioneve 2-viecare ushtruan
presion né rritien e tij deri né 8.60 %. Ky tregues zbriti pérséri né janar t& kétij
viti né nivelet e néntorit, 8.35 %. Yield-i pér obligacionet 3-viecare &shté rritur
me 0.65 % né tremujorin e katért, por ky kércim éshté shkaktuar mé sé shumti
nga pjesémarrja e ulét né kéto ankande.

Né muajin dhjetor u emetuan pér heré té paré obligacione me maturim
7-viecar. Ajo cka duhet theksuar né kété zhvillim éshté jo vetém prirja pér
t& zgjatur afatet e borxhit, por edhe pjesémarria e institucioneve t& huaja
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Interesat 12-mujore t& depozitave (mesatare e ponderuar)

Grafik 11. Interesat mesataré t& ponderuar té
depozitave me afat 12-mujor (t& dhéna mujore).
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Interesi mesatar i ponderuar i depozitave 12-mujore arriti né 6.33 pér
gind né muaijin dhjetor, 0.63 piké pérgindjeje mé lart se né muajin shtator
dhe 0.87 piké pérgindjeje mé lart se njé vit mé parg, duke tejkaluar dhe
marxhin e sinjalizuar nga politika monetare. Né fund t& vitit, reklamohen
norma té larta depozitash dhe pér efekt t& térheqgjes sé t& ardhurave qé hyjné
nga emigrantét. Diferenca me normat e interesit t&€ depozitave né euro (té
cilat z&né pjesén mé t& madhe t& depozitave né valuté) &shté zgjeruar gé
prej giysmés sé dyté té vitit, gjé qé mendohet t& keté mbéshtetur vlerésimin e
monedhés vendase.

Me rritien e kérkesés pér kredi né leké né fund t& vitit, normat e interesit
kané pésuar njé rritie, 14.1 pér gind né tremujorin e katért nga 13.1 pér
gind né tremujorin e kaluar. Pesha e kredisé né leké mbetet ende e ulét dhe
interesat pér kété tregues jané t& luhatshém nga njé periudhé né tjetrén, né
varési t& shpérndarjes sé kredidhénies. Nga ana tjetér, rritjia e konkurrencés
sé sistemit bankar né kredidhénie ka ndikuar né ruajtien e nié niveli mesatar
t& normés sé kredisé, pavarésisht orientimit t& politikés monetare. Kjo ka sjellé
dhe njé ulje t& lehté t& diferencés sé interesave midis depozitave dhe kredisé
né lek&, gjaté kétij viti. Mesatarisht, ky tregues llogaritet né 8.9 pér qind
nga 9.4 pér gind vitin e kaluar. Kjo shifér &shté mé e ulét pér monedhén
evropiane. Normat e inferesit pér kredingé né euro jané rritur gjaté vitit 2007
né pérputhje me ecuring e interesave né euro né tregun ndérkombétar, por
diferenca e tyre me depozitat né t& njéjtén monedhé ka réné né 5.25 piké
pérgindjeje nga 5.50 piké pérgindjeje gjaté vitit 2006.

.1.2 Kursii kémbimit

Tendenca mbicmuese e lekut kundrejt shportés sé valutave, e vérejtur
gjaté tremujorit t& treté vitit 2007 ka vazhduar mé e theksuar né tremujorin
e fundit & tij. N& terma nominalé efektivé vijetoré gjaté tremujorit t& katért
leku &shté mbicmuar kundrejt monedhave t& huaja mesatarisht me 4.0 piké
pérgindjeje, ndjeshém mé e larté se 0.9 pér gind gé ai pasqyroi njé vit mé
paré. Paralelisht, gjaté kétij tremujori, kursi real efektiv i kémbimit paraget njé
rritie vietore mesatarisht prej 4.6 piké pérgindjeje. Ky mbicmim, nénkupton
ulien e konkurrencés ndaj tregjeve ndérkombétare dhe atraktivitet mé té larté
pér importet e mallrave 1€ huaja. Sjellia mbicmuese e lekut si né terma realé
ashtu edhe nominalé reflekton géndrueshmériné makroekonomike né vend,
thellimin e diferencés s&é normave 1é interesit si dhe nivelet e krahasueshme té&
inflacionit me partnerét kryesoré.

Krahasuar me njé vit mé paré, gjaté vitit 2007 leku paraget njé luhatshméri
mé 1& larté. Rritja e dinamikés reflekton zhvillimet e tregjeve ndérkombétare si
dhe pjesémarrien mé aktive t& agjentéve vendas né tregun valutor. Pozitat e
lekutjanéforcuar né ményré t& vazhdueshme ndaj dollarit amerikan mesatarisht
12.4 pér qind, duke arritur né 83.38 leké pér usd né fund t& periudhés.
Ecuria e lekut ndaj monedhés amerikane éshté ndikuar kryesisht nga lévizjet
né tregjet ndérkombétare, ku dollari ka humbur piké t& vazhdueshme ndaj
euros, duke pasqyruar problemet e ekonomisé amerikane. Kursi mesatar i
lekut ndaj euros pér tremujorin e fundit t& vitit ishte 121.69 lek/euro, duke u
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mbicmuar me 1.6 pér qind né terma vijetoré. Forcimi i pozités sé lekut, pérveg
ndikimit nga faktorét sezonalé té késaj periudhe ka pasqyruar edhe efektin e
kérkesé- ofertés pér monedhén evropiane né kété fundvit. Té dhénat e muaijit
janar 2008 tregojné mbarimin e efektit sezonal dhe rikthimin e kuotimit t&
lekut prané niveleve mesatare vietore.

Grafik 14. Ndryshimet vietore t& lekut né terma nominalé efektivé (NEER?°)
dhe né ata realé (REER?'). Ecuria ditore e lek/euro dhe lek/usd.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.

[11.1.3 Zhvillimet monetare

Zhvillimet monetare né ekonomi, né tremujorin e fundit té vitit 2007, kané
ndjekur tendencat e parashikuara né programin monetar si dhe kané gené
né pérputhje me ecuriné e aktivitetit real t& ekonomisé. Norma e zgjerimit
té parasé sé gjeré né ekonomi ka ndjekur ritme té géndrueshme duke u
mbéshtetur nga ruajtia e ritmeve té larta né kreditimin e sektorit privat nga
sistemi bankar. Megjithaté, krijimi i flukseve monetare né formén e kredisé
pér sektorin privat dhe até publik éshté shogéruar me pakésimin e rezervés
valutore neto té sistemit bankar, e cila ka dhéné njé kontribut negativ né
zgjerimin monetar.

Gjaté tremujorit t& katért té vitit 2007, rritja vijetore e agregatit (M3) paraget
ngadalésim né 13%, krahasuar me 16.5% qgé u rrit mesatarisht né gjysmén e
paré té vitit. Zbutja e ritmeve 1€ agregatéve evidenton stabilizimin e kérkesés
sé brendshme pér mijete monetare. Kjo prirje konstatohet né uljen e ritmeve
t€ agregatit M2 né rreth 5%, kundrejt rreth 12% né fillim t& vitit, si edhe né
nivelin e pandryshuar t&€ M1 né terma vietoré. Né terma sezonalg, gjaté muaijit

dhjetor, ekonomia thithi nivelin mé t& larté t& masés monetare t& parashikuar
pér vitin 2007.

Pririe rénése e kérkesés pér mjete monetare t& brendshme éshté konstatuar
edhe né ecuriné e agregatéve monetaré né terma realé. M2 real &shté rritur
me rreth 2 pér gind né terma vjetoré, kundreijt rrities prej 9.5 pér gind t& M3
real. N& tremujorin e fundit, krijimi i mjeteve monetare né leké né ekonomi

Banka e Shqipérisé



véllimi 10
numér 4

dhjetor 2007 | Buletini Ekonomik
u ndikua nga pérgendrimi i huamarrjes sé brendshme t& sektorit publik dhe
nga rritja e géndrueshme e kredisé né lek&??.Gjithashtu, dinamika aktuale e
agregatéve monetaré evidenton pjesérisht zhvendosjen e strukturés valutore
t& M3 drejt pérbérésit valutor.
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vietore, jané nén ndikimin e diferencés s& normave
té interesave.
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Burimi: Banka e Shqipérisé.
Grafik 16. Ecuria e agregatit M2 Faktorét  makroekonomiké  kané  ushtruar
(rritja vietore né terma realg). ndikimin kryesor né ritmin e krijimit t& parasé dhe
pa M2redl rriedhimisht, t& depozitave. Megijithaté, kérkesa pér
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Ecuria e huamarries s& brendshme t& sektorit
publik né muajin dhjetor, ka ushtruar ndikimin
kryesor né rikthimin e parasé né sistemin bankar né
formén e depozitave. N& terma mujoré, depozitat
né leké u rritén me rreth 5.5 pér gind, ndérsa paraja jashté bankave u rrit me
vetém 8.4 pér qind. Ndérsa né terma vietoré, paraja jashté bankave pésoi
rénie prej 5 pér gind.

— Ndryshimi 3-mujor i vietorizuar * — Ndryshimi vietor M2

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Gijithashtu, rritja mé e shpejté e mjeteve monetare jolikuide éshté shogéruar
me ulje té raportit t& parasé jashté bankave ndaj M3 né 20.4 pér gind kundrejt
rreth 24 pér gind, né fund té& vitit 20062%. Zbatimi i politikés monetare t&
Bankés sé Shqipérisé gjaté vitit 2007 ka marré parasysh realizimin objektivave
sasiré t& Bankés sé Shqipérisé.
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Grafik 17. Struktura e M3-maijtas; diferenca e normave
t& interesave dhe struktura e kredisé.
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Dhijetor ‘06 Mars ‘07 Qershor ‘07 Shtator'07 Dhijetor ‘07 Tcébe[ié‘ 6. Reo/iz‘im.i. i
Rezerva ndérkombétare neto e Bankés sé Shqipérisé (né milioné dollarg) objekfivave sasiore.

Objektivi 1,343 1,318 1,337 1,459 1,593
Aktuale 1,484 1,487 1,486 1,650 1,615
Diferenca (A-Obj) 141 169 149 191 22
Mietet e brendshme neto t& Bankés s& Shqipérisé (né miliardé leks)

Objektivi 79 81 81 95 93
Aktuale 78 74 73 59 76
Diferenca (A-Obj) -1 -7 -8 -35 -17
Kredia e brendshme neto pér gevering (né miliardé leké)?

Objektivi 342 339 347 346 357
Aktuale 331 333 331 318 352
Diferenca (A-Obj) -11 -6 -16 -28 -5

Burimi: Banka e Shqipérisé.

I11.1.4 Kredia pér sektorin privat

Gjaté tremujorit t& fundit t& vitit kérkesa e ekonomisé pér para ka vijuar t&
jeté e larté. Edhe pse ritmet e rritjes sé kredisé jané ngadalésuar ajo vazhdon
t€ jeté njé ndér faktorét kryesoré né zgjerimin e parasé sé gjeré né ekonomi,
duke pérbéré potencial pér presione inflacioniste né nié periudhé afatmesme
dhe afatgjaté. Kontributin kryesor né rritien e kredisé e japin bizneset, por
gjaté vitit 2007 kreditimi i individéve ka ruajtur norma té larta rritieje, duke
kontribuar gjithmoné& e mé shumé né zgjerimin e portofolit t& kredisé.

Ritmi i rritjes s& kredisé pér ekonominé ka vijuar t& ulet né 50.3%, gjaté
tremujorit t& fundit t& vitit 2007. Megijithése kjo normé pérfagéson normén
mé t& ulét té rritjes gjaté dy viteve t& fundit, zgjerimi i portofolit t& kredisé gjaté
muajve tetor — dhjetor 2007 né vleré absolute arriti nivelin rekord prej 32.8
miliardé lekésh, mbi 50% e té cilés u akordua vetém gjaté muaijit dhjetor.
Pavarésisht ngadalésimit t& ritmeve t& rrities sé kredisé, kérkesa pér kredi
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nga sektori privat vazhdon 1& jeté e larté. Njé fakt i tillé pohohet edhe nga
specialistét? e kredisé t& bankave tregtare. Po késhtu, gatishméria e bankave
pér t& dhéné kredi mbetet e larté edhe pse Banka e Shqipérisé ndérmori né
fillim t& vitit disa masa prudenciale pér frenimin e rrities sé kredisé. Arsyeja
kryesore pse politikat e bankave pér kredidhénien mund t& mos jené ndikuar
sa duhet nga kéto masa, géndron né faktin se aktiviteti bankar né Shqipéri
ofron norma relativisht t& larta t& kthimit ndaj kapitalit. Kéto kthime ruajné
nivele t€ larta edhe pas njé rritieje t& métejshme t& kapitalit, pér t& ruaijtur
raportin e mjaftueshmérisé né nivelet e pércaktuara nga Banka e Shqipérisg,
né rast & rritjes sé kredisé tej normés sé pércaktuar né rregullore?.

Gjaté vitit 2007 raporti i kredisé pér ekonominé
ndaj PBB ka njohur zgjerim t& ndjeshém me 8.8 piké
pérgindje, duke arritur né 30% né muajin dhjetor.
Megijithé rreziget g& mbartin zhvillimet e shpejta né
portofolin e kredisg, niveli i kreditimit t& ekonomisé
nga sistemi bankar &shté akoma i ulét dhe ritmi i
larté i zgjerimit t& portofolit t& kredisé pérfagéson
njé proces normal pér njé¢ ekonomi né zhvillim.

E réndésishme né kété proces éshté qé kjo rritje
t€ jeté e kontrolluar dhe e shéndetshme, né ményré

2502250225 029502258 29 gé té shmangen ndérlikime té& padéshiruara pér
g3 g% 983 gRIBERA 288 stabilitetin makroekonomik dhe financiar né vend.
ST 8 S 8% 8 8 s "
S 3 = & & S Struktura e kredisé sipas monedhave nuk ka pésuar
Kredi/M3 ndryshime t& ndjeshme
——Kredia/PBB  ——Ryritja vietore e kredisé (shkalla djathtas) Y I ’

Burimi: Banka e Shqipérisé. . . . . oo .
”””””””””””””””””””””””””””””””””” Kredia né valuté dominon kreding pér

ekonominé. Gjaté tremujorit t& katért t& vitit, ajo
éshté karakterizuar nga ritme mé té larta rritieje (mesatarisht prej 52.6%) se
sa kredia né leké (mesatarisht prej 46.5%), duke kontribuar gati 3 heré mé
shumé né rritien e kredisé pér ekonominé. Njé shpérndarje e tillé e kredisé

Grafik 19. Struktura valutore e kredisé sipas grupeve dhe ndikimi
i diferencés s& normave 1& inferesit leké/euro né kété strukturé.

Diferenca mes normave té interesit (leké/euro)
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—— Kredia pér individé
Kredia pér biznes (shkalla djathtas)
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mes valutave éshté favorizuar kryesisht nga diferencat pozitive mes normés sé
interesit pér monedhén vendase ndaj atyre pér monedha t& huaja, shogéruar
né té& njéjtén kohé& nga njé vlerésim i géndrueshém i lekut gjaté viteve té
fundit.

Gjaté kétij tremujori, sekfori privat mbetet nxitési kryesor i kredisé pér
ekonoming, me njé rritje vietore prej 48.5%. Kontributin mé t& madh né kété
rritie vazhdon ta japé kredia pér biznese (me 28.3%).

Megijithatg, ky kontribut &€shté né rénie t&€ géndrueshme gjaté kétyre dy viteve
t€ fundit, si rezultat i normave mé té larta té rritjes sé& kredisé pér individé ndaj
asaj pér biznesin. Rritja mé e ulét e kredisé pér biznesin ka ardhur si pasojé
e ngadalésimit & normave té rritjes sé kredisé pér investime si dhe rrities mé
t& shpejté t& kredisé pér kapital qarkullues. Kjo e fundit karakterizohet nga
periudha afatshkurtra maturimi dhe pér pasojé, nivelet e larta 1€ shlyerjes t&
kredisé kané ndikuar né rritien mé té ulét & tepricés sé portofolit.

Né gjysmén e dyté t& vitit kérkesa e bizneseve pér kredi pér mbulimin e
nevojave pér likuiditet, sikurse pohohet edhe nga specialistét e bankave
tregtare, ka gené mé e larté krahasuar me até pér investime.

Tabela me rritje vietore mesatare 1€ tremujorit (%) Tabelé 7 T"regue.site
Dhietor 06 T107  T2/07 T13'07 T4'07 porfofolit té kredisé.

Portofoli i kredisé (n& mld leké) 287.5 56.3 57.8 56.2 53.6 50.9
Pérbéria e portofolit t& kredisé né % (dhjetor ‘07)

kredia pér bizneset 64.2 54.15 54.0 50.6 46.6 43.7
kapital garkullues(+overdraft) 30.1 47.8 47.8 64.2 61.8 58.0
investime 34.1 67.1 59.0 40.9 36.2 33.2
kredia pér individét 35.8 63.90 658 682 675 655
konsum 9.1 121.78 101.2 100.9 106.7 61.5
pasuri t& paluajtshme 26.7 58.62 67.4 66.3 62.4 76.8

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Grafik 20. Kontributi sipas géllimit t&
pérdorimit t& kredisé né rritien tfremujore
t& portofolit (né piké pérgindje).

Rritjia vietore e kredisé pér individé ka gené e
géndrueshme né nivele t& larta mbi 65%, gjaté

Kredi pér kapital garkullues B Kredi pér investime

dhénien e késaj lloj kredie.
l l B Kredi pér konsum Kredi pér shtépi

vitit 2007. Kjo ecuri &shté mbéshtetur né ritmet e 0.16 r----- T 1o Sk roooo- oo TRRRR o
larta (prej 77%) t& rrities sé& portofolit t& kredisé pér | 014 L ***** ***** ****** . ***** ***** ****** !
pasuri t& paluajtshme, e cila dominon kreding pér 0.12 T----- - SRR ro---- T SRRREEE
individé. Gijithsesi né tremujorin e katért rritja e | 010;* ******** ********** ***** ***** ******
portofolit & individéve, rezultoi mé e ulét se sa ajo 0.08 oo - T —-- T 1 i
e tremujoréve paraardhés. Ky reduktim ka ardhur | 006 I ******
si rezultat i njé kontributi mé t& ulét gé ka dhéné 0.04 g8 -~ I ’’’’’ I
kredia pér konsum. Nga vrojtimi me specialisté | 002;* **** ‘ ’’’’’ **** **** ARl
t& kredisé vihet re g€, pavarésisht se kérkesa pér T E""‘f;’"*g’"g ””” g |
kredi konsumatore ka géndruar e lartg, bankat po | o2 F % s 2§03

reflektojné pririe pér 1& shirénguar standardet pér | g 8% 8 T g T %

Burimi: Banka e Shqipérisé.
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1.2 TREGTIA E JASHTME

Shkémbimet tregtare gjaté tremujorit t&€ fundit t& vitit 2007 paragesin njé thellim
t& deficitit tregtar me 20% ndaj tremujorit paraardhés?’, shkaktuar kryesisht nga
rritja e importit t& mallrave me 15%. Eksporti i mallrave paraget njé rénie prej
rreth 0.3%. Ngadalésimi i eksporteve, prirje e dy fremujoréve té fundit & vitit, ka
gené mé i ulét se né tfremujorin paraardhés (5%). Né& bazé vjetore importet dhe
eksportet u rritén me 29 dhe 18%. Shkalla e mbulimit t& importeve nga eksportet
e mallrave éshté 23%. Ndonése kjo éshté vlera mé e ulét pérgjaté vitit 2007,
éshté e krahasueshme me vlerén e t& njgjtés periudhé & vitit 2006 (24%). Deficiti
tregtar gjaté tremujorit t& fundit t& vitit arriti né 28% t& PBB-s&, ndérkohé gé né
t€ njéjtén periudhé té vitit 2006 ishte sa 24% e PBB-sé.

Tabelé 8. Tregues té bilancit T4 2006 Janar-dhjetor'06 T4 2007 Janar- dhjetor'07
tregtar pér perivdhén 2006-  vallim (milions euro)
2007.  Eksporte 167.32 630.74  196.87 782.52
Importe 679.14 2,410.91 874.82 3,036.90
Bilanci tregtar -391.36 -1,780.17 -677.95 -2,254.38
Ndryshimi vietor (né %)
Eksporte 18% 24%
Importe 29% 26%
Bilanci fregtar 32% 27%

Burimi: Banka e Shqipérisé.

Partnerét kryesoré tregtaré nga vendet e BE-sé vazhdojné té jené ltalia dhe
Gregia. Importet dhe eksportet e mallrave me kéto dy vende pérbéjné 35 dhe
13% té& véllimit t& pérgjithshém tregtar, rreth 2 piké pérgindjeje mé t& ulét ndaj
vitit 2006. Rritje paragesin eksportet dhe importet e mallrave me Austriné dhe
Britaniné e Madhe?®, ndonése pesha e tyre ndaj véllimit t&€ pérgjithshém té
shkémbimeve tregtare nuk ka ndryshuar né kohé (2%). Nga vendet e rajonit,
partnerét kryesoré tregtaré vazhdojné t& jené Turgia, Magedonia dhe Kroacia.
Njé fakt pért'u pérmendur éshté se gjaté vitit 2007, shkémbimet tregtare me
Magedoninég jané rritur me 57%, kryesisht né sajé té rritjes sé& eksporteve té
mallrave (77%). Né rritien e eksporteve mendohet té keté ndikuar pozitivisht
zbatimi i marréveshijes sé tregtisé sé liré me Magedoniné. Kroacia vazhdon té&
jeté njé partner i réndésishém tregtar ndonése gjaté vitit 2007, shkémbimet
tregtare me té shénojné njé rénie vietore prej 17%. Rritje t& konsiderueshme
paraget dhe véllimi i shkémbimeve tregtare me Kinén gjaté vitit 2007 (46%).

Gjaté periudhés janar-dhjetor 2007 importet dhe eksportet e mallrave
u rritén me 26 dhe 24%, krahasuar me t& nigjtén periudhé t& vitit 2006.
Kategorité gé kané regijistruar rritie mé t& larté né vlerén e importit jané
‘minerale, léndé djegése dhe energji elektrike’, ‘makineri, pajisie dhe pjesé
kémbimi’ dhe ‘materiale ndértimi dhe metale’?”. Rritja e vlerés sé importit
t& kategorisé ‘minerale, |&ndé djegése dhe energji elekirike’” me rreth 50%,
reflekton kryesisht rritien e véllimit dhe t& ¢cmimit t& energjisé elekirike t&
importuar. Duke pérjashtuar importin e energjisé elekirike, rritja vietore e
importit t&€ mallrave éshté 22%. Rritja né importet e mallrave kapitalg, e vérejtur
gjaté gjithé vitit 2007, reflekton rritien e vazhdueshme t& investimeve né vend.
Importet e kategorisé ‘ushgime, pije dhe duhan’ jané rritur me 17%.
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Importe Eksporte Tabelé 9. Importet dhe
Janar-Dhijetor 2007 Rritie  Janar-Dhjetor 2007  Rritje eksPoﬁet (”e milio:jé euro)
Ushgime, piie)duhan 506.00 17% 57.14 149 dhe rritiet vietore sipas
Minerale, 1&ndé dijegése, energji 508.04 51% 120.56 153% grupmallrave.
Produkte kimike dhe plastike 318.39 18% 6.35 -5%
Lekuré dhe artikuj prej tyre 62.79 18% 16.35 35%
Prodhime druri dhe letre 107.36 21% 24.37 20%
Tekstile dhe képucé 315.79 11% 378.43 10%
Materiale ndértimi dhe metale 481.14 24% 123.83  17%
Makineri, paiisie dhe pjesé kémbimi 633.68 29% 31.38 28%
Té tiera 113.01 34% 23.27 24%
Totali 3,046.20 26% 781.67  24%

Burimi: INSTAT.

Ritmi i rritjes sé& eksporteve ndaj vendeve t&€ BE-s& dhe atyre t& Rajonit, ka
gené 18 dhe 24%. Ritmi i rritjes sé ekporteve ndaj vendeve t& BE-sé ka gqené
i njgjté me até t& vitit 2006, ndérsa ndaj vendeve t& rajonit, rreth 4 piké
pérgindjeje mé i larté. Industria e tekstileve dhe képucéve pérbén zérin kryesor
t& industrisé eksportuese né vend (48.4%) por me njé peshé né rénie vitet e
fundit®®. Eksportet e kategorive ‘materiale ndértimi dhe metale’, ‘makineri,
pajisie e pjesé kémbimi’, jané rritur pérkatésisht 18 dhe 29% ndonése pesha
e tyre né strukturén e eksporteve ka mbetur thuajse e njéjté né kohé. Eksportet
e kategorisé ‘léndé djegése, minerale dhe energji elektrike’ jané rritur me
154%, duke reflektuar pérmirésimin e situatés hidrometerologjike né vend.
Kjo rritie e eksporteve ka ndikuar né dyfishimin e peshés sé késaj kategorie
ndaj véllimit t& pérgjithshém t& eksporteve krahasimisht me njé vit mé paré,
duke e cuar até né 15% né fund té& vitit 2007.

1.3 FAKTORE TE OFERTES DHE KERKESES
[11.3.1 Prodhimi sipas sektoréve

Rritja ekonomike gjaté vitit 2007 vlerésohet t& keté gené rreth 6%, normé
kjo e barabarté me até t& njé viti mé paré. Ndryshimi mé i madh né profilin e
rrities midis dy viteve &shté rénia e kontributit t& sektorit t& ndértimit (me 1.1
pp), rritia e kontributeve t& sektoréve té transportit dhe telekomunikacionit, atij
té tregtisé, hoteleve dhe restoranteve, dhe industrisé.

Né mungesé t& t& dhénave zyrtare, rritja reale e sektorit t& bujgésisé
mbetet e diskutueshme. Projeksionet pér vitin 2008 jané pérftuar né bazé té
supozimeve pér ecuring relative t& sektoréve nga viti 2007 né vitin 20083'.

2006 2007* 2007-2006 2008P Tabelé 10. Kontributi i rritjes
Bujgésia 0.1 0.2 + 0.1 0.5 sé prodhimit sipas sektoréve
Industria 0.9 1.1 +0.2 1.2 né rritien reale t& PBB-sé.
Ndértimi 1.4 0.3 1 0.8 (né piké pérgindjeje).
Transport&Telekomunikacion 0.4 1.0 + 0.6 0.6
Tregti, hotele, restorante 1.1 1.4 + 0.3 1.4
Shérbime 1€ tiera 2.1 1.9 -0.2 1.8
Ekonomia (vlerésim BSH) 6.0 6.0 0.0 6.3

Burimi: INSTAT dhe vlerésime té Bankés sé Shqipérisé.
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Gjaté vitit 2007 prodhimi né vend i energjisé
Grafik 21. Tregues t& bilancit 1€ energjisé elekirike. elekirike né krahasim me vitin 2006 pothuajse u
pérgjysmua. Importet e energjisé ishin rreth 3 heré

1 7OOT . .. .o . .. . . oy

o mé 1é& larta sesa njé vit mé paré. Pér vitin 2007 oferta
; | " . . . 0
| 50 e energjisé (importe dhe prodhim) ishte rreth 9%
L 4004 mé e ulét sesa ajo e vitit 2006. Kérkesa pér energji
L 300 ] elektrike nga ana e bizneseve ka ardhur vazhdimisht
| 200 - né rritie, ndérkohé gé konsumi i energjisé nga ana
100 e tyre u rrit me rreth 20% gjaté kétij viti. Konsumi
BEE familjar vazhdon t& marré pjesén mé t€ madhe
100+ t€ energjisé elekirike t& furnizuar (rreth 60% té
1 ,200‘; . . . oy . . .

‘ S 9rTI0r0rI05 R TI05P0 000 burimeve). Gijaté vitit 2007 raporti i humbjeve
i 2378289852353 27020a08523582 . . . . T .
| 3252822228 253352e9472835% teknike dhe joteknike ndaj sasisé sé pérgjithshme t&
! & = o® oo X = I8 oMo . . e e e . . .
; Ch SO SR furnizuar té energjisé, ka ardhur né rénie. Rénia mé
| m Prodhimi né vend - Shkémbime me jashté — Burimet e madhe éshté regjistruar né kategoringé e humbjeve
| Burimi KesH,  Teknike.

[11.3.2 Kérkesa e brendshme dhe investimet

TREGUES TE KERKESES DHE KONSUMIT

Té dhénat mé t& fundit pér tremujorin e treté t& vitit 2007 déshmojné pér rritje
té kérkesés sé brendshme, t& reflektuar né njé numér treguesish ekonomiké.
Shitjet jané rritur né t& gjitha degét e sektorit t& shérbimeve®, ku kontributin
kryesor e ka dhéné dega “tregti, hotele dhe restorante” (65%). Né kété degg,
krahas rritjes sé shitjeve (16%)3® éshté regjistruar dhe njé rritie e numrit & té
punésuarve dhe pagave, me 7.8 dhe 11.5%. Tregtia me pakicé &shté rritur
me 9% ndaj tremujorit paraardhés dhe me 15% ndaj t€ njéjtés periudhé té
vitit 2006. Konsumatorét familjaré kané shpenzuar kryesisht pér mallrat e
kategorisé “ushgim, pije dhe duhan”, “veshje, képucé dhe artikuj I&kure”
dhe “pajisie 1€ ndryshme shtépiake”. Shitjet e kétyre kategorive jané rritur
me pérkatésisht 3%, 17% dhe 18% né krahasim me tremujorin paraardhés®*.
Kérkesa konsumatore &shté rritur me 17% ndaj tremujorit paraardhés. Né
rritien e kérkesés spikasin rritja e importeve té televizoréve dhe makinave
larése me 34 dhe 27%. Ndérsa importi i autoveturave té blera, pér heré té
paré pas disa tfremujoréve rradhazi, shénon njé rénie prej 24%. Ndryshe nga
zhvillimet tremujore, ato vietore paragesin njé rénie prej 6% né importin e
mallrave t& konsumit afatgjaté. Importi i makinave larése dhe televizoréve
ka réné me 1% dhe 14%, ndérsa importi i autoveturave éshté rritur me
3%. Rritja e kérkesés konsumatore né térési, shpjegon aktivitetin intensiv
né sekforin e tregtisé sé jashtme, ku prej disa tfremujoréve ritmi i rritjes sé
importeve t&¢ mallrave t& konsumit shénon vlerén 30%. Shpenzimet e shtuara
té konsumatoréve jané mbuluar kryesisht nga rritja e t& ardhurave nga puna,
nga zgjerimi i shpeijté i aktivitetit kreditues pér individét dhe pjesérisht nga
dérgesat e emigrantéve. Rritja e pagave né sektorin shtetéror dhe privat, né
krahasim me tremujorin paraardhés, éshté shogéruar me njé rritie t& numrit
t& t& punésuarve me pérkatésisht 0.2 dhe 1.1%. Kredia pér individét &shté
rritur me 62% né terma vietoré. Zérat kryesoré té saj si kredia konsumatore
dhe ajo pér pasuri t& paluajtshme, kané shénuar njé rritie vietore prej 50
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dhe 75%. Dérgesat e emigrantéve pérbéjné njé burim té konsiderueshém té
ardhurash pér konsumatorin shgiptar. Ndonése ato kané réné me 17% ndaj
tremujorit t& dyté, rritja vietore pér periudhén janar- shtator’07 ishte 22%.
Besimi i konsumatoréve, pavarésisht njg pérmirésimi t& lehté prej 1.2 piké
pérgindjeje ndaj tremujorit t& treté t& vitit, vazhdon t& shénojé vlera negative.

TREGUESIT E INVESTIMEVE

Ecuria e treguesve té€ investimeve gjaté tremujorit t& treté t& vitit 2007
déshmon pér njé rritje t& investimeve né t& gjithé sektorét e ekonomisé, né
krahasim me nié vit mé paré. Shpenzimet kapitale t& sektorit publik jané
thuajse dyfishuar né krahasim me shpenzimet e tremujoréve paraardhés. Njé
tietér faktor i réndésishém né rritien e nivelit t& investimeve né vend jané dhe
investimet e huaja direkte. Kéto investime kané arritur né 216 milioné euro,
duke gené disa heré mé té larta ndaj tremujoréve paraardhés. Importet e
mallrave t& ndérmjetém dhe té atyre kapitalé jané rritur me 35 dhe 50% ndaj
té njéjtés periudhé té vitit t& kaluar.

Tabelé 11. Ecuria e treguesve té investimeve.
T2'06 T3'06 T4'06 T1'07 1207 T3'07 T3'07/13'06

Importe té€ mallrave t€ ndérmijetém (mln euro) 301 296 345 347 396 399.96 35%
Importe t&€ mallrave kapitalé (mln euro) 76.9 66.5 83.6 87.3 98  99.94 50%
Shpenzimet kapitale t& geverisé (mld leké) 5.1 6.6 32.6 5.7 5.5 10.13 53%
Investimet e huaja direkte (mln euro) 69 75 58 88.1 57.4 216 276%

Burimi: Banka e Shqipérisé dhe Ministria e Financave.

Njé burim i konsiderueshém pér financimin e investimeve ka gené huamarrja
né sistemin bankar. Kredia qé& iu éshté akorduar bizneseve pér makineri e
pajisie dhe pér pasuri t& paluajtshme éshté rritur me 37 dhe 28%, né bazé
vietore. Kérkesa e larté pér investime né pasuri t& paluajtshme, si nga individét
ashtu dhe bizneset, shpjegon rritjen e portofolit t& kredisé sé sistemit bankar pér
pasuri t& paluajtshme, me 54.4%%. Pavarésisht kérkesés sé larté pér investime
né pasuri t&€ paluajtshme, né sektorin e ndértimit regjistrohet njé rénie vjetore
né véllimin e ndértimeve t& reja prej 19%%.

Presioni i kétyre dy faktoréve né ecuring e indeksit Grafik 22. Treguesit kryesoré fiskalé.
t& cmimit t& banesave ka ndikuar né rritien e tij me

: o 3 Treguesit kryesors fiskalé (si pérgindie ndaj PBB
24.8% ndaj tremujorit paraardhés dhe me 16.7% reguesit kryesoré fiskalé (si pérqindje ndai PBB)

me objektivat e politikés sé re fiskale®®, ndérkohé

. . .. . .. Ardh PBB Sh i PBB — Bal PBB
gé shpenzimet buxhetore kané ndjekur prirjen e rdhuro/PBB m Shpenzime/ olanca/

zakonshme té& realizimit.

ndaij vitit t& kaluar®’. Informacioni nga vrojtimi i besimit | 306? 77777 777777 777777 777777 777777 77777 777777
t& bizneseve flet pér njé optimizém né rritie, pérsa i 25%;T 7777 I B |
pérket investimeve dhe situatés sé tyre financiare. 20%;*” '
i B R o .

I1.4. SEKTORI FISKAL LR 1rL

. . a0 | soon et T |
Ecuria e t& ardhurave buxhetore deri né fund I T —— il P L o
t& muajit néntor 2007, ka gené né t& njgjtén linjé 10%1 J L L J

Burimi: Ministria e Financave.
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Gjaté muajve tetor dhe néntor t& vitit 2007, u vu re njé frenim né ritmin
e rrities t& t& ardhurave buxhetore, ndérsa shpenzimet e késaj periudhe jané
rritur me ritme tepér modeste, sjellje e cila nuk paraget ndryshim nga dy vitet
paraardhés. Balanca fiskale né fund t€ muaijit néntor, ndryshe nga plani i
Ministrisé s& Financave, ka rezultuar me njé suficit prej 4.7 miliardé lekésh,
nga njé deficit i planifikuar né shumén 25.9 miliardé leké.

Té ardhurat buxhetore jané rritur me 12 pér gind krahasuar me njé vit mé
paré, rritie e cila &shté konsistente me rritien vietore mesatare & 7 viteve té
fundit. Kontributin kryesor e kané dhéné t& ardhurat nga TVSH-ja, jo vetém
si rezultat i peshés gé ka ky z& tek t&€ ardhurat totale, por edhe si rriedhojé
e zbatimit t& “paketés” shtesgé, e cila shogéroi paketén e re fiskale dhe
konsistonte né eliminimin e t& gjitha lehtésive gé ishin akorduar mé paré pér
TVSH-né. Aplikimi i taksés s& sheshté ka rritur nivelin e t€ ardhurave t€ viela
nga tatimi mbi t& ardhurat personale, me rreth 77 pér qind kundrejt njé viti
mé paré®?, duke kontribuar gjithashtu né rritien totale t& t&€ ardhurave, né
masén 3 pér gind.

Njé ndér elementet e paketés sé re fiskale ishte dhe rritja e akcizés pér disa
mallra, faktor ky i cili ka ndikuar pozitivisht né rritjen vietore t& shénuar pér t&
ardhurat. Ndérsa kontribut negativ né rritien e t& ardhurave ka sjellé reduktimi
i taksave doganore si rezultat i zbatimit t& MSA, CEFTA dhe Marréveshies sé&
Tregtisé sé Liré me Turginé.

Grafik 23. Shpenzimet dhe t& ardhurat buxhetore.

i

I

|

|

I

|

|

I

|

| Pesha sipas zérave pér shpenzimef buxhetore Pesha sipas zérave pér t& ardhurat buxhetore

L 1007 e~ w7 me T~ me - wmm - wmm - w0 00 e e o - |

} N I; l; k ; I; k 0904,I .,,,.T,. r,lL,-‘ u

LA AR EREEE

I I I I I I I I

| | | | | | | | | 0704,, 4= T - e - 4 4 !

| ! ! ! ! ! ! ! ! | | | | | | . | !

U 0.604-- A-— _A-JEA-- A-— A A 060—‘—1—: I - I: l' 1.

| ! ! ! ! ! ! ! ! | ] ] | | | | | !

| | | | | | | | | 0.50 - 4- - | - -t T- 5 !

| | | | | | | |

| 0.40+- - - .- - - .- - 040#** - . W= == I i

I I I I I I I I

! 1 PR PO | 0304- g ogopmlopeiogmi- B

! 204-- qmm A qm— e qm - 0,207‘7 I Ik R E -

I I I I I I I I

o nnnnnnn - RRnnNNLn

| | | | | i | | |

| + —+— + + - - — i

! 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 +ZOO'I +20024 20034 20044{ 2005 F2006 Jr2007 1 i
|

1 |

! u Shpenzime kapitale = Tatimi mbi vlerén e shtuar !

| Shpenzime korente t& fiera Tatimi mbi t& ardhurat personale !

I

! Shpenzime pér sigurimet dhe pensionet = Taksa nacionale dhe t& tiera Tatimi mbi fitimin =~ |

| Shpenzime pér interesat T& ardhura tatimore 1& tjiera Akcizat !

i m Shpenzime pér pagat u T& ardhura jotatimore u Taksa doganore |
I

! I

! I

! |

! I

! \

I

Shpenzimet buxhetore gjaté 11 muajve jané rritur me 9%, kundreijt t& njéjtés
periudhé t& njé viti mé paré ose me 3 piké pérqgindjeje mbi mesataren vietore
t& 7 viteve t& fundit. Rritja i atribuohet shpenzimeve afatshkurtra, kryesisht
shpenzimeve pér paga, sigurime dhe pensione, si njé prej prioriteteve té
pércaktuara né paketén e re fiskale. Ndérsa shpenzimet kapitale deri né fund
t& néntorit 2007, kané gené larg niveleve t& programuara nga Ministria e
Financave, vetém 3.4% mé t& larta se e njéjta periudhé e njé viti mé paré.
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Pért&€ mundésuar kryerien me efikasitet t& shpenzimeve & parealizuara gjaté
vitit 2007, népérmijet njé akti normativ t&€ nxjerré nga Ministria e Financave
né muajin dhjetor, éshté mundésuar rialokimi i shpenzimeve buxhetore né
shumén 17.0 miliardé lek&, njé pjesé e konsiderueshme e té cilgs &shté
kanalizuar né segmentin e rrugés Durrés - Kukés.

Tabelé 12. Rritja vjetore e t& ardhurave dhe shpenzimeve, balanca fiskale dhe
financimi i deficitit né vleré nominale®.
Néntor Néntor Néntor Néntor Neéntor Néntor Néntor

Rritje vietore né % 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Té ardhura 6% 16% 13% 1% 9% 12% 12%
1.1 Té ardhura nga tatimet dhe doganat 1% 19% 9% 13% 10% 15% 14%
1.2 Té ardhura tatimore 1& tiera 6% 24% 33% 13% 12% 6% 0%
1.3 Té ardhura jotatimore 30% -9% -7% -10% 7% 2% 54%
Shpenzime 3% 10% 7% 9% 4% 3% 9%
2.1. Shpenzime korente 2% 17% 12% 7% 5% 1% 11%
2.1.1 Shpenzime pér pagat 17% 8% 8% 10% 10% 6% 10%
2.1.2.Shpenzime pér inferesat -28% 13% 22% -4% -9% -3% -1%
2.1.3 Shpenzime pér sigurimet dhe pensionet 8% 25% 18% -15% 10% 8% 17%
2.2 Shpenzime kapitale 21% -9% -15% 20% -4% 17% -2%
3. Balanca fiskale (kumulative né min leké) -33,910 -31,487 -25,643 -24,791 -16,301 -1,467 4,707
3.1 Financimi i brendshém 18,701 13,530 19,414 19,675 11,982 (5,808) (6,819)
3.2 Financim i huaj 15,210 17,957 6,226 5115 4,319 7,275 2,109

Burimi: Ministria e Financave.

Pér vitin 2007, njé prej objektivave kryesoré t& politikés sé huamarrjes
t& brendshme t& geverisé, ka gené orientimi drejt instrumenteve t& borxhit
afatgjaté, té cilat pérfagésohen nga obligacionet me maturitete nga 2 deri
né 7 viet. Ndérsa stoku i borxhit t& Qeverisé né instrumente afatshkurtra*,
deri né fund t& muaijit néntor 2007 &shté reduktuar me rreth 21 miliardé leké.
Financimi i deficitit me burime t& huaja ka ruajtur nivele mjaft t& uléta, duke
pérfagésuar vetém 15 pér gind t& huamarrjes neto t& geverisé.*?

IV. TREGU | PUNES

IV.1 PUNESIMI DHE PAPUNESIA

Tremuijori i treté i vitit 2007 ka shénuar rritie né nivelin e punésimit, duke
e cuar né rreth 936 mijé veté numrin e t€ punésuarve. Punésimi &shté rritur
me ritme t& larta né sektorin e industrisé dhe né até t& shérbimeve. Punésimi
né sektorin e industrisé u rrit me 7 pér gind né bazé vietore, si pasojé e rritjes
me 10 pér gind né degét e industrisé nxjerrése dhe pérpunuese. Pér sektorin
e shérbimeve-hotele, indeksi i punésimit tregon njé rritie prej 8 pér qgind.
Né sektorin e ndértimit, numri i t& punésuarve gjaté tremujorit t& treté ka
vazhduar t& bjeré, paralelisht me ngadalésimin e prodhimit dhe t& shitjeve
né bazé vietore. Sektori i transportit vijon t& regjistrojé njé véllim mé té larté
shitiesh, me njé numér mé t& vogél punoniésish.

Numri i t& punésuarve né sektorin shtetéror ra me rreth 3 mijé veté gjaté
tremujorit t& treté té vitit 2007 krahasuar me njé vit mé paré, ndérkohé gé né
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sektorin privat u punésuan rreth 5 mijé veté. Rritja e punésimit né bazé vietore
ishte né nivele mé té larta né sektorin privat (rreth 4,700 persona). Norma e
papunésisé regjistroi nivelin prej 13.18% né fund t& fremujorit & treté t& vitit
2007. Kjo normé ra me 0.6 piké pérgindjeje né nivel vietor, duke regjistruar
rénien mé té larté t& papunésisé gé prej vitit 2004.

Rénia e numrit t& & papunéve me ritme mé t& shpeijta se rritja e numrit & t&
punésuarve, U pasgyrua né nié rénie t& numrit t& vlerésuar té forcave té afta
pér puné. Gjaté tremujorit t& treté t& vitit 2007 forca e afté pér puné u zvogélua
me 6 mijé individé né bazé vietore. Shfaqgja e k&saj dukurie né nivele mé t&
larta mund t& jeté rezultat i natyrés informale t& marrédhénieve t&€ punés, i
emigracionit dhe mospérputhjes midis ofertés dhe kérkesés pér puné. Zbatimi
i programeve t& praktikave profesionale pér punékérkuesit dhe konsolidimi
i gendrave t& formimit profesional né rrethet jashté Tiranés, t& zbatuar gjaté
vitit 2007, pritet 1€ rrisin ofertén e punés, pér periudhat e ardhshme.

né mijé veté
né mijé veté

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2002 2003 2004 2005 2006 2007

mmm Numri i 1€ papunéve, boshti djathtas ) ) o
——Norma e papunésisé, boshti majtas —Té& punésuar gjithsej

Burimi: INSTAT.J

IV.2. ECURIA E PAGAVE

Pagatshénuan rritie edhe gjaté tremujorit té treté té vitit 2007 . Rritja e pagave
ishte jo e njéjté midis sektoréve. Ndryshe nga dy tremujorét e méparshém,
rritja e pagave regjistroi nj¢ normé mé té larté né sektorin shtetéror sesa né
até privat, krahasuar me njé vit mé paré. Rritja e pagés mesatare né sektorin
shtetéror ishte rreth 23%, gjaté tremujorit 1& treté t& vitit, né nivel vietor dhe
rreth 12% krahasuar me tremujorin paraardhés.

Né fund t& tremujorit t& treté, mesatarja vijetore e rrities sé regjistruar sé
kétij niveli page ishte rreth 18%, mé e larta gé prej vitit 2002. Rritja mesatare
e pagave né sektorin privat nuk ndogi rritien e theksuar t& tremujorit t& dyté,
duke shénuar rritie mesatare vjetore prej rreth 13% né tremujorin e treté.
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Rritia e pagave né sektorin e industrisé dhe ndértimit shénoi njg normé

mé té larté, pérkatésisht rreth 23% dhe 19%. Pagat u rritén me njé normé

mé t& ulét né sektorin e shérbimeve prej rreth 12%, 28 piké pérgindjeje mé
pak se gjaté tremujorit t& dyté t& vitit. Paga minimale e miratuar dhe pagesat

pér papunésiné nuk kané ndryshuar gé prej vitit 2006, ndérkohé gé numri i

personave gé pérfitojné pagesé papunésie ka ardhur né rénie.
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Tabelé 13. Paga mesatare, paga minimale dhe ndihma ekonomike (né mijé leké).

13-07
35,650
14,000

12-07
31,850
14,000

T1-07
31,850
14,000

T4-06
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14,000

T2-06
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T1-06
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Paga mesatare mujore né sektorin shtetéror
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Burimi: INSTAT, Konjuktura,

Tremujori i treté, 2007.
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SHENIME

' Qé prej fillimit t& vitit 2007 ¢mimi éshté rritur me mé shumé se 80 pér
gind.

2 Inflacioni vjetor sipas muajve: korrik 2.1%; gusht 4.2%; shtator 4.4%;
tetor 4.2%, néntor 3.5%, dhjetor 3.1%.

3 Norma e inflacionit né muaijin janar éshté llogaritur bazuar né shportén e
re t& konsumit (INSTAT, Indeksi i cmimeve t& konsumit, Janar 2008).

*Vlerat e inflacionit t& grupit ushgime, né tremujorin e katért té vitit, né ltali
dhe Greqi ishin t& larta respektivisht 3.8% dhe 4.6%.

° Rritja mesatare vietore pér periudhén janar'99-korrik’07 rezulton rreth
vlerés zero pér gind.

¢ Shkak i rrities s& madhe 1& inflacionit t& kategorisé “Strehim” né fundin e
vitit 2006 ishte rritja e konsiderueshme e tarifave t&€ paguara nga studentét
pér konviktet, ndérsa pér kategoriné “Mallra t& administruar” ishte rritja e
¢mimit t& energjisé né muajin gusht t& kétij viti, me 14 %.

7 Rritja e ¢mimit t& bukés dhe t& drithérave, pérfshiré dhe disa produkteve
té tjera pérpunuara.

& Njé pérqgasje e pérshtatshme e saj &shté inflacioni bazé.

? Norma vijetore e inflacionit total pér vitin 2007 ishte 3%.

10 Ushgimet né shportén e llogarities s& indeksit t& ¢cmimeve t& mallrave t&
tregtueshém zéné rreth 70%.

" Kjo vleré éshté pothuajse e nigjté me treguesin e gmimeve té prodhimit
pér tremujorin e katért t& vitit 2007, sipas vrojtimit t& besimit & biznesit.

12 Tregtia e jashtme me to z& 68% té totalit.

13 Burimi: Departamenti i Kérkimeve, Zyra e Produkteve, FMN.

' Inflacioni mesatar vietor i kétij grupi gjaté viteve 1999 — 2006 ka gené
0.6%.

1> Q& prej muajit mars’03 deri né muaijin gershor’'05, norma bazé ka patur
njé prirje rénése, pér t& géndruar e pandryshuar né nivelin 5% (vlera mé e ulét
historike) deri né muajin gershor'06. Masa monetare ka ardhur né rritje gé
nga viti 2003, duke kulmuar né vitin 2006.

14 Kjo lidhej me faktin gé rritja e ¢mimit t& energjisé né vitin 2005 nuk
rezultonte mé né shifrén e inflacionit, si pasojé e shuarjes sé kétij efekti.

17 Inflacioni bazé vietor dhe inflacioni total vietor né tremujorin e katért t&
vitit 2007 ishin 3.6%.

8 Né& tremujorin e treté u organizuan dhe ankande t& marréveshjeve té
anasiellta t& repos me maturim njgmujor dhe tremujor.

1 N& muajin gershor, kompania “Moody Investors Service” e renditi
Shqgipéring né kategoring B1, pérsa i pérket aftésisé sé& geverisé sé saj pér té
paguar borxhet.

20NEER — kursi nominal efektiv i kémbimit, i llogaritur kundrejt dy monedhave
sipas njé peshe t& pérafért gé z&né né tregtiné me jashté, euro (80 pér gind )
dhe usd (20 pér gind). Njé rritie e NEER do t& thoté mbicmim i lekut.

21 REER- kursi real efektiv i kémbimit i deflatuar me ICK-t€ e partneréve
kryesoré.

22 Gijithashtu, ritmi i uléti M2 kundreijt realizimit t&€ huamarrjes sé brendshme
té sektorit publik, pasqyron rialokimin dhe kryerjen e késaj té fundit pjesérisht
né monedhé té huai.
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23 Ecuria e raportit t& parasé jashté bankave ndaj M3 shfaq sezonalitet
pérgjaté vitit.

24 Objektivi i “Kredisé neto pér gevering” éshté rregulluar pér efekt 1& “1&
ardhurave nga privatizimi”, “letrat me vleré pér mbulimin e rivlergsimit t&
BSh” si dhe éshté marré parasysh zhvendosja e shpenzimeve né dy javét e
para t& muaijit janar té viteve 2006 dhe 2007.

25 Sipas rezultateve paraprake t& vrojtimit pér aktivitetin kreditues t& bankave
tregtare né gjashtémujorin e dyté té vitit 2007.

26 Né dhjetor 2006, Banka e Shqipérisé miratoi njé ndryshim né rregulloren
“Pé&r administrimin e rrezikut t& kredis&”, q& ka hyré né fugi né mars té vitit
2007, sipas té cilés rriten kérkesat pér kapital pér banka me rritje t& kredisé
tej njé norme té caktuar.

27 Né bazé vietore, defici tregtar u thellua me 32% krahasuar me & njéjtén
periudhé té vitit 2006.

2 Né bazé vietore, eksportet dhe importet e mallrave me Austring dhe
Britaniné e Madhe jané rritur me 37% dhe 16%.

27 Rritja vietore e importit t& kategorisé “makineri, pajisie dhe pjesé kémbimi”
dhe “materiale ndértimi dhe metale” ka gené pérkatésisht 29% dhe 24%.

30Njé vleré prej 48% ndaj vlerés sé pérgjithshme t& eksporteve pér periudhén
janar-dhjetor 2007, kundrejt vlerés prej 54% né vitin 2006 dhe 58% né vitin
2005.

31 Konkretisht, &shté supozuar qé sektori i bujgésisé do t& paragesé njé
pérmirésim t& lehté né krahasim me vitet 2006-2007; sektori i industrisé do
t& vazhdojé té rritet me ritme t& krahasueshme me ato té& vitit 2007; sektori i
ndértimit do té& rritet mé tepér se né 2007, por mé pak se né vitet 2005 dhe
2006 pér shkak t& ngopjes sé tregut; sektorét e tregtisé dhe t& shérbimeve té
tiera pritet t€ rriten me ritme t& nigjta me ato té vitit 2007, dhe rritja e sekforit
t& transportit dhe telekomunikacionit mund t& keté njé rénie t& lehté, pér
shkak t& ngadalésimit t& aktivitetit t& telekomunikacionit.

32 Neé kété sektor pérfshihet nénsektori i tregtisé, hotele-restorante, i
transportit, i telekomunikacionit dhe shérbimeve t& tiera si ndérmjetésimi
financiar.

3 Krahasimi ka pér bazé tremujorin e dyté té vitit 2007.

34 Shitjet e kategorisé “ushqgim, pije dhe duhan” shénojné njé rénie
vietore prej 28%, ndérsa dy kategorité e tjera njé rritje vijetore té shitjeve prej
pérkatésisht 51% dhe 48%.

% Kjo rritie éshté shprehur né bazé vietore, dhjetor 2006-dhjetor 2007.

3 Né uljen e véllimit t& ndértimeve té reja mund té keté ndikuar mungesa e
dhénies sé lejeve 1é reja t& ndértimit pér njé kohé relativisht t& gjaté.

37 Ecuria e kétij indeksi i referohet qytetit 1& Tiranés.

38 U vu né zbatim né gjashtémujorit t& dyté té vitit 2007.

37 Rritja mesatare vietore e kétij z&ri pér 5 vitet mé té fundit &shté rreth
23%.

40 Si rezultat i mungesés té t& dhénave pér muajin dhjetor, analiza nuk éshté
tremujore, ndaj jané shfrytézuar t&€ dhénat kumulative pér muaijin néntor té 7
viteve t& fundit.

Vlera qé pérfagéson financimin e brendshém pérfshin : Emetimin e letrave
me vleré (obligacione dhe bono) (+)

Té ardhurat nga privatizimet (+)
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Teprica aktuale e likuiditetit t& Qeverisé né fund t& cdo periudhe pérkatése (-).
41 Bono thesari 3, 6 dhe 12-mujore.
42 Borxhi i geverisé deri né fund t& nénforit &shté rritur me 11.7 mld leké
népérmijet emetimit t& letrave me vleré, ndérsa huamarrija e huaj né vleré
nominale éshté 2.1 mld leké.
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LEKSION | GUVERNATORIT TE BANKES SE
SHQIPERISE, Z.ARDIAN FULLANI

Né Universitetin e Bocconi-t “Konvergimi i ekonomive dhe i institucioneve té
Evropés Juglindore drejt BE-sé&: Piképamja e Shqipérisé”
10 tetor 2007, Milano, ltali

Zonja dhe zotérinj, mirédital

Té nderuar studentg, jam i lumtur gé dal pérpara jush sonte. Ky &shté njé
rast shumé i miré dhe uné jam i kénaqur gé po ndaj me ju disa nga mendimet
dhe piképamiet e mia mbi vendin tim dhe mbi rajonin e Ballkanit.

1. PAK FJALE MBI SHQIPERINE

Do t& doja ta filloja prezantimin tim duke théné pak fjalé mbi vendin tim,
mbi zanafillén, t& kaluarén dhe e té tashmen e tij.

Shqipéria éshté njé vend i vogél né Evropén Juglindore, i lagur nga deti
Adriatik dhe nga deti Jon, dhe né kufi me Greqing, Magedoning, Kosovén
dhe Malin e Zi.

Sot, njihet botérisht se shqgiptarét jané njé nga popuijt mé té lashté t& Evropés
Juglindore. Té gjitha t& dhénat t& cojné né faktin se ata jané pasardhés té
iliréve. Autorét e lashtésisé tregojné se ilirét ishin njeréz migésoré dhe mikprités,
t€ njohur pér trimériné dhe guximin e tyre né lufté. Graté ilire kishin status té
barabarté me burrat, edhe pér sa i pérket t&€ genurit prijése t& bashkésive
fisnore. Toka e llirisé ishte e pasur me minerale hekuri, bakri, ari, argjendi
dhe ilirét ishin mjaft t& afté né nxjerrjen dhe pérpunimin e metaleve. Ata ishin
mieshtér t& médhenj né ndértimin e anijeve dhe madije, detaré shumé té afté.
Né té vérteté, galerat e tyre té lehta dhe t& shpejta t& njohura si “liburne” ishin
t& ndértuara aq miré, sagé romakét i trupézuan ato né flotén e tyre si njé lloj
luftanijeje t& quajtur “Liburnia”.

Oratori i famshém romak Ciceroni, i mahnitur nga bukuria e Apollonisé e
quaiti até né Philippics, si magna urbs et gravis — njé gytet madhéshtor dhe
i réndésishém. Né shekullin e paré p.k., Oktavian Augusti studioi filozofi né
Apolloni, deri né momentin gé dégjoi pér vrasien e Cezarit né Senat dhe u
kthye gé t& béhej perandori i ardhshém romak.

Mé shumé se njé mijé viet mé pas, kalaja e Skénderbeut né gytetin malor
t& Kruigs, u bé& mjaft e réndésishme pér popullin shqiptar, pasi pérforcoi
solidaritetin e tij, e béri mé té vetédijshém pér identitetin kombétar dhe mé voné
shérbeu edhe si burim i madh frymézimi né luftén e tij pér bashkim kombétar,
liri dhe pavarési. Arritiet ushtarake t& Skénderbeut zgjuan interesimin dhe
admirimin e shtetit papal, t& Venecias dhe t&€ Napolit, t& cilat gjendeshin t&
kércénuara nga forcat e fugizuara otomane pértej Adriatikut.
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Kushdo qé ka vizituar Shqipéring éshté mrekulluar nga bukurité dhe nga
shpirti i banoréve & saj. Mjaft figura t& shquara botérore ishin aq t& prekur
né vizitat e tyre, saqé béné gé emri i Shqipérisé t& périjetésohej né kryeveprat
e tyre artistike.

Shqipéria gézon famén e njé toke me bukuri dhe romanticitet t& larté natyror.
Té dyja kéto karakteristika e kané béré até mé térhegése, mé misterioze,
mé t& ndaluar dhe mé sfiduese pér t& huaijt, qofshin ata udhétarg, studiues,
diplomaté apo tregtaré. Shumé prej tyre i jané referuar asaj si “Zvicra e
Ballkanit” ose si “kopshti shkémbor i Evropés Juglindore”. Nga ana tjetér,
izolimi i pazakonté i vendit nga pjesa tietér e botés, si rezultat i terrenit t& thyer
malor, ka béré gé té huaijt t'i referohen si “Tibeti i Evropés” ose si nié vendi
mé & mistershém sesa Afrika Qendrore.

Historiani i madh anglez i shekullit 1& tetémbédhjeté Edward Gibbon, duke
folur pér Shqipéring, ka théné se ajo éshté “njé vend brenda fushépamies sé
ltalisg, i cili éshté mé pak i njohur sesa brendésia e Amerikés”.

Largésia dhe izolimi i vendit u kthye né njé legjendé dhe shumé shpesh, ato
u béné shkas pér relacione dhe pérshkrime té vendit dhe t& njerézve — madije
edhe né libra dhe né enciklopedi — t& cilat ngjanin mé shumé me legjendat
sesa me realitetin. Ndoshta pér shkak t& largésisé sé saj romantike dhe pér
arsye t& tjera, Shqgipéria ka magjepsur vazhdimisht artistét, pérfshiré kétu
poetét, dramaturgét, kompozitorét dhe kohét e fundit, regjisorét e filmave
dhe producentét e programeve televizive.

Shekspiri krijoi komediné e tij “Nata e dymbédhjeté né lliri”, emér me té
cilin Shqipéria njihej né kohét antike. Lord Bajroni, i cili vizitoi Shqipériné
Jugore né vitin 1810, shkroi disa vargje prekése pér peizazhin e kétij vendi né
poemén e tij “Cajlld Harold”.

“Agimi lind; me 1& po cohen brigjet e Shqipéris’ sé& rrepté...
cuka miegull veshur, & lara prrenjsh t& bardhé si débora..”

Né operén komike t& Moxartit “Cosi fan tutte”, personazhet kryesoré
mashkullorg, Ferrando dhe Guglielmo, shfagen né pjesén mé t& madhe si dy
“fisniké shqiptaré”, me nié plan mendjehollé pér t& provuar dashuring e té
fejuarave 1& tyre.

U pérpoqa t'ju sillia pak nga atmosfera e vendit tim népér shekuj. Duke
gené njé udhékryq, porta kryesore e lindjes drejt peréndimit, Shqgipéria e sotme
pérfagéson njé faktor t&€ réndésishém, roli i vetém i sé& cilés &shté sigurimi i
pages dhe stabilitetit né rajon.

2. SHQIPERIA GJATE TRANZICIONIT

Pér shumé dekada me rradhg, Shqipéria u izolua nga vendet e fiera
evropiane, pérfshiré kétu edhe ato t& Evropés Qendrore dhe Lindore, pér shkak
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t& centralizimit ekonomik t& tejskajshém dhe t& ndjekjes s& parimit t& mbéshtetjes
né forcat e veta. Tranzicioni solli njg ndryshim strukturor t& parimeve 1é filozofisé
ekonomike. Forcat e tregut morén nén kontroll shpérndarien e burimeve
ekonomike dhe reduktimin e zhbalancimeve ekonomike ekzistuese. Ky proces
coi né rritien e papunésisg, né ulien e prodhimit dhe t& konsumit, né njé kohé
kur gmimet e mallrave t& konsumit u rritén me mbi 100 pér gind. Nén presionin
e ulies s& prodhimit dhe t& zhvlerésimit & madh t& monedhés vendase, rezervat
valutore u zhdukén pothuaijse menijéheré. Besimi i publikut ra né masé t& madhe
dhe shumé shqiptaré emigruan kryesisht né vendet fginje. Gjendja financiare
gjithashtu, u pérkegésua né ményré té shpejté. Sic e dimé, politika monetare nuk
ekzistonte né até kohé, pasi Shgipéria nuk kishte njé banké gendrore moderne.

Reformat e para strukturore u pérgendruan né shkurtimin e subvencioneve
pér ndérmarrjet shtetérore né gjendje falimentimi, né liberalizimin masiv t&
¢mimeve, né procesin e privatizimitdhe né reformén e tokés. Ato u shndérruan né
nié nxitje t& nevojshme pér konsolidimin e shpejté makroekonomik gjaté viteve
1993 — 1995. Gjaté viteve ‘90, rruga e Shqipérisé ka gené mjaft e crregullt,
duke pérbéré njé nga pérvojat mé unike té tranzicionit. Ishte njé eksperiment,
njé “provo e gabol!” nga t& gjithé. Ishte kérkimi i t& kuptuarit t& rolit dhe t&
pozicionit né kété ekonomi té re tregu; i rizbulimit t& stimujve t& sipérmarrjes
private dhe 1é rrezikut qé pérfshihej né vendimmarrjen ekonomike. Gjaté kétij
procesi, shogéria shgiptare hodhi themelet e konsolidimit makroekonomik gé
filloi me mijéviecarin e ri, si dhe t& anétarésimit né Bashkimin Evropian. Pér
nié periudhé té gjaté kohore, ekonomia &shté rritur me rreth 6 pér gind né vit,
duke kontribuar né tendencén rritése t& PBB-sé pér frymé e duke kapur shifrén
prej rreth 2.500 euro. Inflacioni ka gené mjaft i géndrueshém, duke mbetur
brenda intervalit toné t& synuar prej 2 — 4 pér gind, i mbéshtetur nga politika
e pérgjegjshme monetare dhe fiskale.

Reformat e tjera strukturore pérmirésuan funksionimin e ekonomisé sé
tregut. Privatizimi i ndérmarrjeve 1€ mesme e t& médha, privatizimi i ish-
bankave publike, modernizimi i kuadrit ligjor, si dhe shumé reforma t& tjera t&
réndésishme ndihmuan né ecuriné e métejshme t& ekonomisé shqiptare.

Vitet e fundit, uné mendoj gé vendi ka béré hapa t& konsiderueshém né
rrugén e tij drejt Bashkimit Evropian. Pasi humbém shanset tona gjaté viteve
‘90, uné mendoj se jemi né rrugén e duhur dhe personalisht, kam bindjen
se distanca gé na ndan nga destinacioni yné pérfundimtar, Brukseli, po
shkurtohet dita-dités. Vitet né vijim kané njé réndési jetike pér anétarésimin
né BE, duke gené se Shqipéria po pérgatitet pér t& ecur me kémbét e veta.
Marréveshja aktuale me FMN-né pérfundon né fund té& vitit 2008. Shpresoj
gé Acquis Communautaire do t& shndérrohet né njé motor t& jashtém qgé do
t& drejtojé vendin toné drejt familjes evropiane.

3. BANKA E SHQIPERISE

Shqipéria krijoi pér heré t& paré institucionin e bankés gendrore né vitin
1913. Ky institucion u krijua si rezultat i nj&é marréveshjeje t& geverisé sé
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Ismail Qemalit me disa pérfagésues té njé grupi bankar austro-hungarez dhe
t& Banca Commerciale Italiana. Institucioni nuk pati jeté t& gjaté pér shkak
té shpérthimit t& Luftés sé& Paré Botérore dhe aktiviteti i bankés rifilloi vetém
né vitin 1925, nén emrin e Bankés Kombétare t& Shqipérisé. Gjaté viteve
1944-1992, institucioni u quaijt Banka e Shtetit Shqiptar, e cila né até kohé
ushtronte s& bashku funksionet e njé banke gendrore dhe ato t& njé banke
tregtare. Vetém pas vitit 1992, né Shqipéri u vendos sistemi dynivelor dhe
Banka e Shqipérisé mori funksionet e njgé banke gendrore moderne. Né bazé
té ligjit t& Kuvendit, ajo ka mandatin e autoritetit monetar dhe mbikéqyrés té
vendit.

Objektivi kryesor i Bankés s& Shqipérisé éshté arritja dhe ruaitja e stabilitetit
t& cmimeve. Duket se né kété ményré, Banka e Shqipérisé ka gjetur zgjidhjen
e dilemés sé& objektivit themelor t& politikés monetare né favor 1 stabilitetit t&
¢mimeve, i cili do t& kontribuojé né nijé rritie t&€ géndrueshme dhe né arritjen
e njé ekuilibri t& tregut t& punés, né periudhén afatgjaté.

Nga njé kéndvéshtrim historik, qé né fazat e para té tranzicionit, ne
adoptuam regjimin e shénjestrimit monetar. Zgjedhja u bé duke besuar né
thénien e Friedmanit se “inflacioni &shté kudo dhe gjithmoné njé fenomen
monetar”. Kontrolli i drejtpérdrejté mbi rritien e parasé, mbi rritien e kredisé
dhe mbi normat e interesit pérbénin instrumente operacionale t& politikés
monetare, qé kishin pér géllim kontrollin e ofertés sé parasé, e cila shérben
si objektiv i ndérmjetém.

Pér t& arritur objektivat monetaré, u zgjodh njé regjim i luhatshém i kursit
t& kémbimit. Format e tjera té regjimeve té kursit t& kémbimit nuk u diskutuan
asnjéherg, pér shkak t& mungesés sé rezervave t& mjaftueshme valutore e pér
pasojé, t& paaftésisé pér t& mbéshtetur njg normé fikse t& monedhés vendase.
Pér mé tepér, regjimi fleksibél u zgjodh si njé stabilizator automatik i rritjes sé
shpeité t& deficitit korent. Si rriedhojg, zgjedhja midis alternativave t& ndryshme
t& programit t& stabilitetit ishte e kushtézuar (dhe e thjeshtg).

Né& pérgjithési, ky regjim ka rezultuar i suksesshém dhe vazhdon té jeté ende
kuadri operativ i politikés monetare. Uné kam bindjen, se suksesi i tij éshté
pércaktuar nga ndérhyrijet financiare 1€ pakta dhe nga tregjet e pazhvilluara
financiare. Marrédhénia e supozuar e géndrueshme ndérmiet parasé dhe
transaksioneve mundésoi njé programim té sigurté monetar, t€ bazuar né
ekuacionin e kémbimit t& Fisherit. Megjithaté, me rritien e efikasitetit dhe
t& shpejtésisé s& ndérmjetésimit financiar dhe me vénien né lévizje té risive
financiare, kjo politiké &shté vietéruar. Banka e Shqipérisé &shté zhvendosur
nga kontrolli i drejtpérdrejté i parasg, drejt kontrollit jo t& drejtpérdrejté t&
ofertés sé parasé né ekonomi.

Né kontekstin e rishikimit t& ményrés sé drejtimit t& politikés monetare
gjaté viteve t& fundit, ne i kemi kushtuar pjesén kryesore t& burimeve tona
kérkimore dhe analitike t& kuptuarit mé miré té lidhjes dhe té shkakésisé midis
inflacionit dhe faktoréve ekonomiké, gé kané ndikim mbi t& né kuadrin e
ekonomisé shqgiptare. Gjaté késaj periudhe, ne kemi harmonizuar né politikén
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tong, elemente t& réndésishme t& politikés monetare, & cilat pércaktojné
karakteristikat kryesore t& regjimit t& inflacionit t& shénjestruar. Eksperté t&
ndryshém t& politikés monetare, t&€ njohur né arenén ndérkombétare kané
krahasuar kuadrin aktual t& politikés monetare me kuadrin e ploté té inflacionit
té shénjestruar.

Gjaté viteve t& fundit, Banka e Shqipérisé ka béré publik njé objektiv
numerik prej 3 pér gind, me njé zoné tolerance +/-1 pér qgind pér
inflacionin e 12 muajve t& ardhshém. Pé&r mé tepér, norma e marréveshjeve
t€¢ riblerjes me maturim njéjavor éshté kthyer né instrumentin mé té
réndésishém sinjalizues t€ politikés monetare. Ne ende jemi né procesin
e kérkimit empirik dhe 1& kuantifikimit t& kanaleve 1& transmetimit
monetar, me vémendje t& vecanté mbi eficiencén e tregjeve ndérbankare.

Mé duhet t& pranoj se efektiviteti i politikés foné monetare &éshté rritur. Né
pérgjithési, ne jemi t& kénaqur me reagimin e normés sé interesit, e cila
modelon zhvillimet e normés bazé t€ Bankés sé Shqipérisé né njé vonesé té
duhur kohore. Gijithashtu, komunikimi né rritie dhe mé efikas me publikun
reflektohet né ruajtien e pritshmérive t& inflacionit, t& cilat ankorohen né
objektivin numerik t& shpallur nga Banka e Shqgipérisé. Ne jemi t& kénaqur
t€ konstatojmé se rezultatet e vrojtimeve té besimit t& konsumatorit dhe té
biznesit, si edhe vrojtimet mbi pritshmérité e tregjeve financiare déshmojné
pér kéto tendenca. Dihet se kéto pérfundime jané rezultat i vémendjes sé
vazhdueshme qé i éshté kushtuar pérmirésimit konstant t& kuadrit institucional
dhe rregullativ, nén t& cilin vepron Banka e Shqipérisé. N& vecanti, kjo vlen pér
aspektin e pavarésisg, t& transparencés dhe t& pérgjegjshmérisé. Institucionet
vendase dhe t& huaja jané t& vetédijshme pér faktin se statusi i pavarésisé
ligiore dhe reale t&¢ Bankés sé Shqipérisé gézon standarde t& kénagshme.
Nga ana tjetér, ne besojmé se pavarésia pérfagéson njé proces dinamik e jo
njé proces statik. Pér rriedhojé, ne kemi adoptuar praktika bashkékohore t&
komunikimit, me géllim shpjegimin e vendimeve tona publikut shgiptar.

Ky proces éshté konkretizuar né pérmirésimin e vazhdueshém té raportit t&
politikés monetare, né komunikimin zyrtar t& Késhillit Mbikéqyrés lidhur me
vendimet e politikés monetare, né pérmirésimin e analizave dhe té kérkimeve,
dhe e fundit por jo mé pak réndésishmja, né aktivitetin publik t&€ shpeshté
t& Guvernatorit t& Bankés s& Shqipérisé, mbajtur me grupe t& ndryshme té
interesit né & gjithé vendin. Té gjitha kéto t& marra sé bashku kané pérmirésuar
aftésiné e t& kuptuarit t& publikut dhe ndértimin e pritshmérive nga ana e tij
lidhur me zhvillimet aktuale dhe ato t& ardhshme & inflacionit dhe t& aktivitetit
ekonomik.

Ményra e komunikimit t& Bank&s s& Shqipériseé ka rritur mé tej
pérgjegijshméring, besueshméringé dhe autoritetin toné pérpara publikut
shqiptar. Gjaté 2-3 viteve t& fundit, ne kemi rritur rolin toné né programet
afatshkurtra dhe afatmesme t& zhvillimit ekonomik dhe financiar. Q& nga
fillimi i periudhés sé& tranzicionit, programi ekonomik &shté hartuar dhe
zbatuar me mbéshtetien e programeve t&¢ FMN-sé. Programi aktual do té
pérfundojé né vitin 2008. Duke filluar nga viti 2009, Banka e Shqgipérisé dhe
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autoritetet e tjera shqgiptare do t&¢ marrin térésisht pronésiné e hartimit dhe
t& zbatimit t& politikave financiare dhe monetare. Ndérkohé bashképunimi
yné me Fondin Monetar Ndérkombétar do t& vazhdojé sipas Artikullit IV, pér
mé tepér, ndihma e FMN-sé do t& shihet gjithmoné si njé faktor i mirépritur
dytésor.

Né kété kuadér, Banka e Shqipérisé ka bashképunuar me institucione té
réndésishme shqiptare, s& pari dhe mé s& shumti me autoritetet fiskale, me
banka gendrore evropiane t& ndryshme, késhilltaré financiaré ndérkombétaré
dhe akademiké, pér & identifikuar regjimin e ri t& politikés monetare. Regjimi
i ri duhet t& jeté eficient, i paré né dritén e ndryshimeve t& fundit né tregjet
financiare dhe mé e réndésishmija, ai duhet t& sigurojé pika referimi té&
shéndosha pér politikén monetare dhe pér sovranitetin e saj.

Mé lejoni t& pérshkruaj shkurtimisht karakteristikat kryesore té regjimit té ri
gé ne mendojmé t& zbatojmé.

A. Regjimi i politikés monetare. Sikurse e pérmenda mé lart, kemi mé
shumé se dy vjet & po punojmé pér regjimin e ri. Gjaté gjithé késaj periudhe,
kemi rrahur mendime dhe kemi studiuar né ményré t& hollésishme regjimin
e inflacionit t& shénjestruar né formén e ploté té tij. Sic mund ta kuptoni fare
thjesht, jemi gati t& fillojmé zbatimin e kétij regjimi né fillim t& vitit 2009. Analizat
tona tregojné, se duke pasur parasysh karakteristikat aktuale dhe zhvillimet e
pritshme t& tregjeve financiare, inflacioni i shénjestruar siguron zgjedhjen mé
t& miré t& politikés monetare pér t& ardhmen. Njé histori relativisht e gjaté e njé
inflacioni t& ulét dhe t& ggndrueshém, njé politiké monetare eficiente, njé sistem
bankar i shéndoshé, njé kurs kémbimi valutor i luhatshém, njé konsolidim fiskal
dhe sé& fundi, por jo mé pak e réndésishmija, njé¢ kuadér i pérshtatshém dhe i
besueshém institucional, jané faktoré t& réndésishém, t& cilét na kané bindur
né suksesin potencial t& regjimit t& inflacionit t& shénjestruar.

B. Kuadri institucional. Harmonizimi i politikés monetare dhe i asaj fiskale
do t& vazhdojé t& pérbéjé nié sfidé. Besoj se suksesi i gjaté dhe pavarésia
e vérteté e politikés monetare arrihen me funksionimin e duhur t& késaj
lidhjeje t& njgkohshme. Kushtetuta e Shqipérisé dhe ligji aktual “Pér Bankén e
Shqipérisé” i japin ekskluzivisht Bankés sé Shqipérisé pérgjegjésiné pér hartimin
dhe zbatimin e politikés monetare. Ne besojmé, se ky kuadér ligjor dhe
aspiratat dhe angazhimet e shoqérisé shqgiptare pér kriteret e konvergjencés
s& Maastrichtit japin siguri pér njé pérputhje té politikés monetare dhe té asaj
fiskale, né t& ardhmen.

C. Eficienca e tregut financiar. Shqipéria éshté njé ekonomi e vogél, e hapur
dhe tejet e euroizuar. N& pérgijithési, tregjet financiare karakterizohen nga
véllime t& uléta tregtare dhe nga njé pagéndrueshméri e normave té interesit.
Kio giendje pérfagéson njé pérgendrim t& larté t& mjeteve dhe detyrimeve né
sistemin bankar si dhe njé oferté shumé té kufizuar té instrumenteve financiare
né monedhén vendase. Pér kété arsye, ne jemi treguar shumé agresivé né
drejtim & hartimit dhe & nxjerrjes s& nié séré rregullave t& rinj pér kuadrin
operacional. Rregulloria e re ka pér géllim rritien e eficiencés sé aftésisé sé
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tregut ndérbankar t&€ huamarrjes. Ajo gjithashtu, synon t& ulé shpeshtésiné
e organizimit t& ankandeve t&€ bonove té thesarit, si dhe t€ pérmirésojé
rregulloren “Mbi rezervén e detyruar”. Objektivi yné &shté gé kjo paketé t&
vihet né zbatim gé né fillim t& vitit 2008.

D. Stabiliteti financiar. Ky proces ka pérparuar me rritien e aktivitetit
bankar. Megjithaté, mé duhet t& pranoj se rritja dhe konsolidimi i aktivitetit
bankar shogérohet me rritie t& shpejté t& kredisé pér ekonominé. Kjo rritje
e shpejté e kredisé &shté kthyer né sfidén e momentit. Por uné besoj, se
eficienca dhe shéndeti i sistemit financiar éshté nj¢ proces dinamik dhe
nié sfidé e vazhdueshme. Shpesh, kjo sfidé mund t& shkaktohet dhe nga
tregjet financiare ndérkombétare. Globalizimi i tregjeve financiare ka rritur
rrezikun e kontaminimit. Zhvillimet e fundit né huaté hipotekore, t& cilat u
iepen individéve me cilési t& ulét t& kredisé, duhet t& na kujtojné pérheré gé
surprizat nuk mbarojné kurrg; e kéto surpriza e béjné gjithmoné mé t& véshtiré
ekuilibrin midis politikés monetare dhe stabilitetit financiar.

Déshiroj t& béj t& garté se me stabilitet financiar uné nuk po flas vetém pér
mungesén e njé krize financiare, por pér njé sistem financiar gé funksionon
sic duhet. Uné mendoj, se rregulloret tejet t& shirénguara, té cilat né ményré
pérfundimtare minimizojné té gjitha rreziget, nuk cojné né rritje t& géndrueshme.
Késhtu qé, sfida e vérteté pér té cilén ne punojmé shumé &shté t& gjejmé nijé
ekuilibér optimal ndérmiet liberalizimit, i cili nxit forcat e tregut dhe risité
financiare, me pasojat negative gé rriedhin nga déshtimet e mundshme 1é&
tregut dhe nga krizat e mundshme financiare.

4. RAJONI | BALLKANIT: PRIRJET DHE KARAKTERISTIKAT KRYESORE
Té dashur studente,

Piesa e mbetur e diskutimit tim do t& pérfshijé disa pérfundime té arritura
mbi zhvillimet né rajonin e Evropés Juglindore. Do t& komentoj shkurtimisht
problemet dhe karakteristikat e pérbashkéta té rajonit dhe do t& shpreh
mendimin tim, lidhur me drejtimin e mundshém té zhvillimit dhe t& konvergimit
né politika.

Kohét e fundit, guvernatorét e bankave gendrore té rajonit kané gené
vazhdimisht t& shgetésuar pér ¢éshtiet, gé lidhen me veprimtaring e sistemit
bankar, me efektivitetin e tregut, me stabilitetin financiar, me ekspozimin ndaj
rrezikut dhe sigurisht, me rolin e bankés gendrore. | gjithé ky diskutim béhet
né kontekstin e aspiratave rajonale pér integrimin né Bashkimin Evropian.

Jo vetém pse jam guvernator, por sepse kjo éshté dhe filozofia ime, kam
arritur t&€ besoj se nuk mund té keté integrim t& vérteté politik, kulturor dhe
shoqéror, pa njé integrim t& arsyeshém financiar. Uné ndaj t& nj&jtin mendim
me vlerésimet e fjera evropiane, pér vlerat dhe réndésiné e konsolidimit t&
shogérisé demokratike dhe pér pérgafimin e mendésive 1é reja shogérore dhe
kulturore. Me t& vérteté, mendoj se procesi i transformimit, qé& ka ndryshuar
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shoqérité tona qé nga momenti i rénies sé Muritt& Berlinit, &shté i pakthyeshém.
Pyetia e duhur do t& ishte, sa koh& duhet qé& t& pérfundojé ky proces? Besoj
se hedhja e themeleve 1& forta pér shpérndarje efektive t& mbéshteties dhe t&
ndérmietésimit financiar do ta shkurtonte mjaft kohén e pérfundimit t& kétij
procesi. Kjo do t& siguronte gjithashtu, kuadrin e duhur t& infrastrukturés pér
objektfivat e integrimit dhe do ta plotésonte kété proces me mbéshtetien e
iniciativave private.

Njé rajon i zhvilluar dhe financiarisht i integruar do té jeté mé térheqés pér
investitorétehuajstrategjiké, duke hapurrrugéndrejtprojektevetézhvillimitrajonal,
vecanérishttéatyreqélidhenmeinfrastrukturén, metregunepunésdhe mepronate
patundshme, ku bankat e rajonitmundté jenéfinancuese dhe bashkéfinancuese.
Nése do t& mé kérkonin qé t& pérkufizoja me fjalé t& thjeshta ményrén se si e
kuptoj uné procesin e konvergimit, pérgjigjja ime do t& ishte shumé e thjeshté:
Konvergim do t& thoté térésia e standardeve, gé lidhen me kriteret e ecurisé
dhe me reformat strukturore. Kjo do té thot&, se cdo vend duhet t& zbatojé
standardet gé rriedhin nga Acquis Communautaire dhe nga kode t& ndryshme
ndérkombétare (Bazel Il). Ato gjithashtu, duhet t& hedhin hapa t& shpejté né
drejtim t& pérmirésimit t& ekonomisg, t& shoqgérisg, t& kulturés dhe t& miedisit.
Mendoj se kjo, pérbén njgé domosdoshméri pér nxitien e eficiencés sé tregut
financiar né mbaré rajonin.

Mé lejoni t& bé&j nijg¢ pérmbledhje t& sistemit financiar né rajon, sipas
karakteristikave t& méposhtme:

- Sistemi mbizotérohet nga bankat tregtare. Roli i ndérmjetésit financiar
i institucioneve 1é tjera financiare &éshté i dobét. Industria e sigurimeve né
pjesén mé t& madhe t& vendeve t& rajonit &shté krejtésisht e vogél dhe e
pazhvilluar. Njé geverisje e varfér tradicionale, praktika t& papérshtatshme t&
administrimit t& rrezikut dhe mungesa e besimit t& konsumatorit kané kufizuar
totalin e mjeteve té zotéruara nga kéto institucione, duke kufizuar né té njgjtén
kohé deri diku mundésing pér t& paragitur njé burim t& rrezikut sistemik ndaj
sektorit financiar. Megijithaté, zgjerimi i shpejté i kétij sektori né disa vende,
pérfshiré Shqipéring, kérkon hartimin e kuadrit t& duhur ligjor mbi veprimtaring
e kompanive t& sigurimit, si dhe forcimin e kuadrit mbikéqyrés. Ndérmietés t&
tieré financiarg, té tillé si aktivitetet e leasing-ut jané rritur ndjeshém vitet e fundit
(Serbi, Bosnje dhe Hercegoving), duke pérfagésuar njé burim t& réndésishém
financues pér investimet fikse dhe pér ndérmarrijet e vogla dhe t& mesme.
Subjektet gé ofrojné mikrokredi, mjaft prezente né Bosnje dhe Hercegoving,
jané krijuar kryesisht me fonde t& dhuruara, por gjaté viteve t& fundit, e kané
zhvendosur burimin e financimit t& tyre drejt kredive bankare. Konsolidimi né
unione mé t& médha té kreditit do & ofrojé mundésiné pér kredi mé t&€ médha
dhe sigurimin e shérbimeve t& ngjashme bankare. Programi pér Vlerésimin
e Sektorit Financiar (FSAP) ka evidentuar fugizimin e métejshém té kornizave
mbikéqyrése, pavarésisht faktit se mbikéqgyria e unifikuar nén njé agjenci
mbikéqyrése t& vetme konsiderohet ende si e pa si e parakohshme. Tregjet e
kapitalit dhe t& parasé jané t& vogla ose joekzistente. N& kété fazé t& zhvillimit
éshté e nevojshme qé politika e institucioneve rregullatore & fokusohet né
pérmirésimin e infrastrukturés dhe t& geverisjes.

Banka e Shqipérisé



véllimi 10
numér 4

Buletini Ekonomik | dhjetor 2007

- Rreth 100 pér gind e kapitalit t& sistemit bankar né rajon zotérohet nga
kapitali privat, ku mbizotéron né ményré t& dukshme ai i huaj. Sistemi bankar
né rajon pérbén nga 40 pér gind t& totalit & aktiveve ndaj PBB-s& né Magedoni,
né 119 pér gind té totalit t& aktiveve ndaj PBB-sé& né Kroaci dhe mbizotérohet
nga banka me kapital privat t& huaj ose me kapital t&€ pérbashkét. Privatizimi i
bankave t& médha shtetérore ka pérfunduar né té gjitha vendet, pérvec Serbisg,
duke pérbéré rreth vetém 38 pér qind t& kapitalit t& pérgjithshém né sistemin
bankar. Sistemi mbizotérohet nga nj¢ numér i kufizuar i bankave t& médha
evropiane, té cilat jané té pranishme né té gjitha vendet e rajonit. S& fundmi,
vérehet edhe njé rritie e interesit nga ana e grupeve 1é tjera bankare.

- Ndérmijetésimi financiar né rritie, vitet e fundit ka cuar né njé zgjerim té
shpeijté t& kredisé. Kjo prirje, pasgyron njé integrim financiar né rritie me vendet
anétare t& Bashkimit Evropian dhe mbéshtet rritien e tregtisé, t€ investimeve, si dhe
forcimin institucional. Zgjerimi i sektorit financiar dhe té ardhurat nga kursimet
né valuté mund ta mbéshtesin fugimisht procesin e konvergimit real. Megjithatg,
edhe rritja e raportit t& kredisé ndaj PBB-s&, nga 23 pér gind né Magedoni né 76
pér gind né Kroaci, shton shgetésimet pér njgé boom t& mundshém té kreditimit.
Vlen t& theksohen disa prirje & réndésishme: Pérbéria e kredisé mbizotérohet
nga kredia konsumatore dhe mé pak nga kredia pér biznese; raporti kredi/
deporzité éshté rritur vazhdimisht duke déshmuar pér gatishméring e bankave
pér t& zgjeruar aktivitetin e tyre kreditues me njé rittm mé & shpejté sesa rritja
e kursimeve. Megjithaté, mesatarja e raportit kredi/depozité pér rajonin éshté
akoma nén nivelin e vendeve té reja anétare t& Bashkimit Evropian. N& pjesén
mé t& madhe, kredia &éshté né monedhé t& huaij, si rezultat i euroizimit t& larté
t& ekonomive dhe t& normave mé té uléta té interesit né monedhé t& huaj; nié
ndryshim tjetér strukturor né portofolin e kredive, lidhet me pririen né rritje drejt
kreditimit afatgjaté, e cila t& paktén né tre vende té rajonit (Shqgipéri, Magedoni
dhe Bosnjé dhe Hercegoving) pérbénte 50 pér gind ose mé shumé té totalit
t€ kredisg; diferenca midis normave té interesit t&¢ depozitave dhe t& kredive
mbetet e larté. Mund & jepen shpjegime t& ndryshme pér kété fenomen, t& tilla
si mungesa e efektivitetit dhe e konkurrencés ndérmijet bankave, rrezige té larta
té primeve t& ekonomive né periudhén e tranzicionit, probleme me kolateralin,
pengesa t& sistemit ligjor etfj.. Megjithaté, ia vlen t& pérmendim se diferenca
midis interesave t& depozitave dhe t& kredive ka pésuar rénie vitet e fundit, si
rezultat i konkurrencés né rritie né sistemin bankar.

Pavarésisht kétyre karakteristikave duhet t& pranohet, se sipas standardeve
evropiane, pjesa qé z& sistemi bankar né ekonomi &shté relativisht e vogél.
Totali i mjeteve aktive bankare, i matur si pérgindje ndaj PBB-s&, tregon se
rajoni yné éshté mbrapa né krahasim me ekonomité e zhvilluara. Ndérkohg,
masat prudenciale identifikojné probleme gé lidhen me cilésiné e portofolit t&
kredive, si dhe gé shpeijtésia e rritjes éshté tej asaj qé pérgjithésisht mund té
pranohet si e shéndoshé. Rreziget, qé zakonisht shogérojné rritien e shpeité té
kredisé mundet gé jo shumé larg, t& ushtrojné presione né politikén monetare
dhe né stabilitetin financiar.

P&ér mendimin tim, integrimi i ngadalté i sistemit financiar dhe i ekonomisé
reale t& vendeve t& rajonit pérbén, ashtu sikurse dhe tregjet financiare
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ndérkombétare, njé tjetér problem madhor t& rajonit. Ky problem, mund t&
réndohet edhe mé, po t& kemi parasysh strukturén e kapitalit tejet t& integruar
té sistemit bankar né rajon.

Veprimet huadhénése e huamarrése ndér-rajonale ose format e tiera té
flukseve financiare ndérkombétare vazhdojné té jené relativisht t& pakta.
Me stabilizimin e ekonomisé dhe riskedulimin e borxhit, kéto vende dhe
sektorét e tyre financiaré kané nisur t& integrohen daléngadalé né tregjet
ndérkombétare.

Kéto zhvillime jané shogéruar, e né disa raste, pérshpejtuar nga indeksi
i aftésisé sé& shérbimit t& borxhit sovran qé éshté ofruar pér kéto vende.
Ndérkohé qgé sektorét financiaré dhe vecanérisht bankat tregtare, kané
pérforcuar lidhjet e tyre ndérkombétare dhe jané integruar né ményré
graduale né tregjet financiare ndérkombétare, konkurrenca né veprimtarité
bankare ndér-rajonale vazhdon t& mbetet e kufizuar. Aktiviteti huadhénés
ndér-rajonal &shté rritur né ményré t& ngadalté né vendet e rajonit.
Megijithaté, edhe né ké&té drejtim ka mundési pér progres mé t& shpeijté.
Hyria e kapitalit t& huaj né vendet pér té cilat po flasim, éshté ende e ulét
dhe né shumicén e rasteve, ai &shté tregues i paaftésisé sé sistemeve tona
financiare pér té lehtésuar thithjen e investimeve t& huaja né ekonomité tona.

Sé fundi, duke patur parasysh prirjet e mésipérme té zhvillimit t& ndérmjetésimit
financiar, mund t& evidentojmé disa burime specifike t& rrezikut né rajon té
cilat kérkojné mjaft vémendie, sic jané: rreziku i kredisg, rreziku i térthorté i
kémbimit valutor, si dhe rreziku qé lidhet me krijimin dhe dominimin e degéve
t& bankave t& huaja.

- Rreziku i kredisé.

Normat e shpeijta té rrities sé kredisé né disa vende t& rajonit mund t&
konsiderohen si njé paralajmérim, nése ato shogérohen me rritien e raportit t&
kredive me probleme. Fatkeqgésisht, ka t& ngjaré qé rritja e rrezikut t& kredisé
mund t& nénvlerésohet. Pérkeqésimi i cilésisé sé kredive t& disbursuara nuk
éshté menjéheré i dukshém, duke gené se rritja e kredive & reja mund té
ulé pérkohésisht kredité me probleme t& raportuara. Késhtu, problemet gé
lidhen me cilésing e kredive shfagen zakonisht mé me vonesé. Si rriedhojé
e pérkegésimit t& portofolit t& kredive, po evidentohet nié rrezik i ri né rritje
i tkurries sé kredidhénies. Kur bankat ndérgjegjésohen pér shtririen dhe
akumulimin e kétij fenomeni, ato mund t& reagojné duke ndérpreré ose
pakésuar huadhénien.

Né& ményré t& vecanté, dominimi i bankave t& huaja né rajon mund 1é sjellé
rrezige té tjera, t& shoqéruara me nié tkurrie t& kredidhénies. Pér sa kohé
degét e bankave t& huaja realizojné fitime t& médha, ato e kané t& lehté t&
thithin kapitale t& reja nga shogérité-mémé, duke gené se jané pérgjegijése
pér njé pjesé t& vogél t& portofolit 1& kredive t& grupit bankar ndérkombétar
ku bé&jné pjesé. Nése akumulimi i rrezikut 1€ kredisé do t& nénvlerésohet,
bankat e huaja do t& priren gé t& pércaktojné tregues t& ekzagjeruar pér
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kthyeshmériné nga kapitali (ROE). Dhe kur ato do t& ndérgjegjésohen pér
kété nénvlerésim, do té detyrohen t& rrisin normén e provigjonimit pér té
kompensuar rivlerésimin né rritje té rrezikut t& kredisé, duke reduktuar késhtu
parashikimet pér kthyeshméringé nga kapitali. Njé gjé e tillé mund t'i detyrojé
drejtuesit e grupeve t&€ médha bankare qé t&¢ mendojné se objektivat e vendosur
pér ROE-né nuk mund t& arrihen, e pér rriedhojé, t& kundérpérgjigien duke
reduktuar huadhénien.

Hyria e grupeve t& médha ndérkombétare e rrit konkurrueshméring pér té
fituar huamarrés brenda gjithé sistemit bankar. Megjithaté, ekziston rreziku
qé rritja e kredisé t& shogérohet me standarde t& uléta t& huadhénies, shtuar
kétu edhe mungesén e informacionit financiar tek huamarrésit potencialg,
rrezik ky gé vazhdon t& jeté njé problem pér rajonin. Sig e tregon edhe FSAP
pér Shqipéring, né fushén e huadhénies pér korporatat, bilancet e shogérive
dhe pasqyrat e t& ardhurave mund & ndryshohen pér t'iu shmangur taksave,
ndérkohé qé informacioni mbi t& ardhurat e individéve nga remitancat éshté
i pasakté dhe i paverifikueshém.

Cmimet né rritie t& pasurive t& patundshme né rajon e kané nxitur
huadhénien, duke pérdorur gjerésisht kéto pasuri si kolateral pér kredité.
Rritja e vazhdueshme e kétyre cmimeve mund & cojé né nié ekspansion té
kredive dhe nése tregu i pasurive t& patundshme béhet mé spekulativ dhe mé i
ndjeshém népérmiet kredive bankare, njé rénie e kérkesés mund té shkaktojé
ulie t& cmimeve né kété treg, duke cuar si né rénien e vlerés sé kolateraleve
edhe né até té aftésisé paguese t& huamarrésve. Pér kété arsye, éshté mése
e nevojshme qé autoritetet t& mbajné nén mbikéqyrje zhvillimet e cmimeve
né kéto tregje dhe t& paralajmérojné pér rrezikun e rrities spekulative & tyre,
ndérkohé qgé kolateralet duhet t& jené mé heterogjene.

- Rreziku i kémbimit valutor.

Pér shkak t& shkallés s&€ madhe t& euroizimit t& mijeteve financiare né té
giitha vendet e rajonit, luhatjet né kursin e kémbimit né kéto vende mund té
kthehen né njé burim t& ekspozimit ndaj rrezikut. Stress test-et né pothuajse
t€ gjitha kéto vende tregojné, se ekziston njé ekspozim i kufizuar i bilancit
t& bankave ndaj rrezikut t& drejtpérdrejté t& kémbimit valutor, pér shkak se
bankat arrijné t'i mbulojné kredité né valuté me depozita né valuté dhe me
burime nga bankat - mémé. Megijithaté, dominimi i kredive né valuté ose
i kredive né euro pér huamarrésit me t& ardhura né monedhén vendase,
nénkupton gé njé zhvlerésim i papritur i kursit t& kémbimit mund t& kércénojé
aftésiné e tyre paguese.

- Rreziku gé lidhet me krijimin dhe me dominimin e degéve & bankave té
huaja.

Duke iu kthyer céshtjes sé hapjes sé sektorit bankar pér investitorét e huaj,
autoritetet mbikéqyrése duhet t'i kushtojné njé vémendje t& vecanté disa
aspekteve specifike. Programi i fundit i Vlerésimit t& Sektorit Financiar (FSAP)
né Serbi evidentoi disa pérfitime: térheqgja e fondeve nga individét t& cilét nuk
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jané shumé té prirur t& depozitojné né bankat vendase, sigurimi i burimeve té
reja t& financimit pér kredité e brendshme, hedhja né treg e produkteve té reja
financiare dhe e instrumenteve 1é reja té kreditit, ulja e ndikimit té& interesave té
grupeve té vecanta, si dhe rritja e konkurrencés népérmijet blerjes sé bankave
me kapital shtetéror dhe rrities s& numrit t& aktoréve né treg.

Megijithaté, né praniné si t& faktoréve t& jashtém shock, ashtu edhe & atyre
t& brendshém, sistemi bankar i vendeve té rajonit mund t& vuaijé efektet e fitimit
t& ulét e t& mungesés sé vullnetit & grupeve bankare pér t& rritur kapitalin, e si
pérfundim t& gjenerojé njé tkurrje té kredidhénies. N& faktorét e jashtém mund
t& renditen rritja e normave t& interesit né Eurozonég, faktorét shock me ndikim
negativ né njé ose né disa prej vendeve t& origjinés t& bankave t& huaja dhe
“kontaminimi” prej efekteve negative né ndonjé prej vendeve t& BE-sg, i cili
ndikon né perceptimin e investitoréve t& huaj pér ekonominé vendase. Nga
ana tjetér, faktorét shock t& brendshém, si ulja e marzheve nga ana e bankave
t&€ huaja me géllim shtririen dhe pérhapjen né treg, reduktimi i portofolit &
kredive si rriedhojé e njé ekonomie t& dobét apo e t& papriturave né politikén e
njé vendi, mund t& kené efekte t&€ médha né kushtet e nj¢ menaxhimi jo shumé
adekuat t& rrezikut né kontekstin e njé ekspansioni t& shpejté t& bankave me
kapital t& huaj dhe t& euroizimit né rritje t& mjeteve financiare.

5. POLITIKAT PER ZBUTJEN E DOBESIVE FINANCIARE: DETYRIME DHE
SFIDA

Pér kufizimin e rrities s& masés sé kredis¢, né disa raste (Serbi, Kroaci),
autoritetet mbikéqyrése kané aplikuar masa makro-prudenciale, duke mos
mbaijtur térésisht né konsideraté tregun. Ndérkohé gé kontrolli i kreditimit
krijon hapésira pér kanalizimin e huadhénies népérmijet ndérmijetésve
financiaré jobanka mé pak t& mbikéqyrur, ushtrimi i kétyre kontrolleve né
Bullgari dhe né Kroaci u shogérua me njé rritje t& huave ndér-rajonale.

Watson (2007) argumenton se politikat prudenciale duhet t& mbajné
parasysh faktin gé institucionet financiare me kapital t& huaj, me shumicé
mietesh né mé t& shumtén e rasteve, i kané xhepat plot né terma kapitali
dhe likuiditeti. Késhtu qg&, shtréngimi i masave prudenciale mund t€ mos
transmetohet né nié pjesé t& konsiderueshme té sektorit bankar, por mund t&
preké vetém bankat e vogla me kapital vendas.

Nga diskutimi yné del gqé autoritetet mbikégyrése mund t& pérfitojné nga
rritja e transparencés né tregjet financiare, gjé e cila mund t'i ndihmojé
konsumatorét dhe huamarrésit e tieré gé té jené mé té vetédijshém pér rreziget
qé mbart huamarrja né valuté. Njé pérpjekje pér rritien e transparencés mund
t& jeté edhe inkurajimi i bankave pér t& diskutuar hapur me huamarrésit
mbi rreziget e kursit t& kémbimit, para nénshkrimit t&€ kontratave. Nga ana
tjetér, éshté e nevojshme qé edhe me bankat t& diskutohet rreth ményrave té
vlerésimit t& rrezikut gé vien nga huaté né valuté, si dhe t& axhustohet skema
e klasifikimit t& kredive ose t& provigjonimit nése duhet (rekomandim i FSAP
pér Shqipéring).
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Politika monetare éshté e kushtézuar nga shkalla e aftésisé sé transmetimit
t€ instrumenteve t& politikés né ekonomi. Njé shtréngim i efektit t& normave
t€ interesit mund té jeté i detyrueshém edhe né regjime me kurs t& luhatshém
ose me ankoré t& rregullueshme. Njé shtréngim i lehté i politikés mund t&€ mos
jeté shumé efikas né ngadalésimin e ekonomiség, pér shkak t& shkallés sé larté
t& euroizimit dhe & pasigurisé gé lidhet me efektin pérfundimtar t& kursit &
kémbimit né bilanc dhe né ekonominé reale.

Duke patur parasysh nivelin shumé té larté t€ aksioneréve té bankave t& huaia,
shumé nga céshtjet e mésipérme kérkojné njé shkallé t& larté bashkérendimi
midis autoriteteve pritése e mike, né ményré qé té& plotésohen boshlléqget
né fushén e mbikéqyries. Né& procesin e pérmirésimit t&¢ bazés rregullatore,
standardet e vendosura nga institucionet ndérkombétare, e vecanérisht nga
BQE, jané vendimtare né orientimin e autoriteteve rregullatore.

6. PERFUNDIME

Mbaré rajoni ndodhet né nié proces konsolidimi politik, ekonomik dhe
shoqéror. Sot, té gjithé politikanét, vendimmarrésit, analistét e cdokush tjetér,
kané vendosur anétarésimin né BE si prioritetin kryesor, si sfidén mé t& madhe
pér vitet né vijim.

Sa larg jemi nga kjo dité2 Kjo é&shté njé pyetje e véshtiré pér t'iu
pérgjigjur.

Shpeshheré kthej kokén pas pér t& paré rrugén gé kemi béré deri tani. Me
t€ vérteté qé éshté nié rrugé e gjaté, plot me ulie dhe me ngritie. Gjaté késaj
rruge, kemi arritur rezultate pozitive, ashtu sikurse kemi hasur dhe né pengesa.
Pavarésisht nga kéto pengesa, rruga joné ka ecur drejt progresit. Megjithatg,
géndrimi modern i bankingut gendror kérkon njé pérqasje t& véshtrimit nga
e ardhmija. Pikérisht pér kété arsye, né prezantimet e mia publike uné kam
theksuar gjithmoné réndésiné e madhe gé ka procesi i integrimit dhe céshfjet
e lidhura me t&. Suksesi i kétij procesi do t& varet sé& pari nga pérpjekijet dhe
nga pérkushtimi yné. Pér t'iu afruar vijés sé finish-it ekziston vetém njé rrugé.
Ajo kérkon g& cdo méngjes t& zgjohemi me njé¢ mendési evropiane dhe té&
pérpigemi maksimalisht g& kété éndérr ta kthejmé né realitet. Té gjithé ne jemi
dakord pér faktin, se nuk mund ta mobilojmé shtépiné toné me mobilje “Fendi”,
pa u siguruar mé paré gé catia e shtépisé soné éshté e mbuluar miré.

Personalisht, besoj se shogérité tona po béhen t& vetédijshme pér
pérpjekjet e tyre né drejtim té arritjeve t& standardeve evropiane. Ne t& gjithé
e kuptojmé nevoijén pér reforma, pér rritie mé t& larté ekonomike, pér stabilitet
makroekonomik, pér bashképunim rajonal, pér stabilitet politik dhe pér page
ndérmijet vendeve t& ndryshme t& rajonit.

Dhe si fjali t& fundit, do t& theksoja nevoijén pér reforma mé t& médha, pér
pérpjekje mé t&€ médha né drejtim té arritjes s&¢ demokracisé dhe t& ekonomisé
sé tregut.
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Né lidhje me kétg, do t& doja 1é citoja njé pjesé té fjalés time mbaijtur tre javé
mé paré né Bosnje-Hercegoviné: “Shoh mundési t&¢ médha pér bashképunim
dhe pér koordinim t& politikave né drejtim t& shk&mbimit t& informacionit,
t& ndértimit institucional, t& pérmirésimit t& infrastrukturés ligjore, si dhe t&
afrimit me strukturat evropiane. Pérballja e kétyre problemeve né grup e jo
t€ vetém, do té sjellé pérfitime dhe do t& japé efektet pozitive t& “ekonomive
t& shkallgs”. Ftoj gjithashtu, Bankén Qendrore Evropiane dhe Komisionin
Evropian pér t& paré mundésiné e adoptimit t& nié trajtimi “né& grup” pér té
gjithé rajonin e Evropés Juglindore, pérmes zbatimit t& njé programi specifik
pér njé grup té vecanté shtetesh”.

Ndoshta tingéllon si tejet optimiste, por e shoh kété si njg@ marrédhénie
pérfitimi t& ndérsjellté. Rajoni, nga ana eftij, ofron disa pérparési té réndésishme:
tregjet e punés ndodhen nga piképamija e pozicionit né mes té vendeve té
Azisé dhe t& anétaréve té rinj t& BE-s&; mundési t& mjaftueshme investimi né
fushén e pasurive & paluajtshme apo né infrastrukturg, si dhe njé kthyeshméri
té larté nga kapitali; ai numéron rreth 20 milioné banoré dhe pérbén nijé
térhegje turistike fantastike, produkt i njé¢ kombinimi interesant t&€ klimave
t& ndryshme, me vecori gjeografike t&¢ shumta dhe i traditave multietnike e
kulturore.

Besoj se kjo né terma realg, pérkthehet né stabilitet ekonomik dhe né
zgjidhje afatgjaté dhe t& géndrueshme rajonale dhe gjeopolitike.

Duke ju falenderuar pér vémendien tuaj, jam gati t'iu pérgjigiem pyetjeve.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né Asamblené e Pérgjithshme t& Shoqatés sé Dealer-ve
25 tetor 2007, hotel “Tirana International”

Z. Kryetar,

Té nderuar zotérinj,

Eshté njé kénagési t& jem midis migve, shokéve dhe kolegéve t& mi & vietér
e 1é rinj. Kam pritur me kénaqési riorganizimin dhe riaktivizimin e Shoqatés sé
Dealer-ve, si dhe pérpjekijet e béra nga bordi i ri pér anétarésimin né Shogatén
Ndérkombétare t& Tregjeve Financiare. Kam besimin gé ky riaktivizim, do t&
promovojé mbi t& gjitha, zhvillimin e tregut si dhe edukimin dhe trajnimin
profesional t&€ anétaréve 1é rinj.

Vlerésoj se takimi i Shoqatés s& Dealer-ve éshté njé mundési e miré qé té
ndajmé sé bashku disa mendime dhe shgetésime, né lidhje me zhvillimin e
tregut financiar né Shqipéri né pérgjithési dhe atij t& parasé, mé né vecanti.

Déshiroj té theksoj se tregu ndérbankar i parasé éshté pikénisja e mekanizmit
t€ transmetimit, i nxitur nga ndryshimi i normés bazé t& interesit. Aktualisht,
ai éshté kanali mé i réndésishém i transmetimit t&€ vendimeve t& politikés
monetare né ekonomi. M& duhet t'ju kujtoj se aty ku ju realizoni fitimin, Banka
e Shqipérisé zbaton politikén monetare, efektiviteti i sé cilés varet drejtpérdreit
nga aftésia juaj pér t& maksimizuar fitimin né kété treg. Kjo politiké, bazohet
né supozimin se pjesémarrésit e tregut jané racionalé, géllimi parésor i t&
ciléve éshté maksimizimi i fitimit né kushtet e njg@ mijedisi konkurrues. Zhvillimi
aktual i tregut ndérbankar né Shqipéri ende nuk i pérmbush kéto supozime
e pér rriedhim, véshtiréson punén e Bankés s& Shqipérisé né pérmbushjen e
katij funksioni t& réndésishém.

Viti 2002 shénon fillimin e tregut ndérbankar, vit né té cilin filluan té
pérdoren pér heré t& paré edhe instrumentet indirekte nga Banka Qendrore
né operacionet monetare t& saj. Banka e Shqipérisé, ka ndjekur me vémendije
zhvillimet e tregut ndérbankar té parasé né 5 vitet e fundit. Né kété periudhé,
véllimi i tregtimit &shté rritur 15 heré duke u ngjitur nga njé mesatare ditore
prej 130 milioné lek&sh né vitin 2002, né njé mesatare prej rreth 2 miliardé
lekésh pér vitin 2007.

Gijithashtu, ka pasur njé rritie t& afatit t& maturimit t&€ fondeve té tregtuara,
afat i cili né vitin 2002 shtrihej vetém né harkun kohor niéditor, ndérsa né
vitin aktual 2007, fondet tregtohen me afat maturimi deri né 3 muaj. Q& nga
fillimi i kétij viti 8shté béré i mundur publikimi i normave fikse t& interesit né
tregun ndérbankar, TRIBOR dhe TRIBID, g&¢ mendohet dhe shpresohet se do
t€ jeté njé shtysé pér zhvillimin e tregut ndérbankar t& parasé.
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Gijithsesi, na duhet t& pranojmé se ky zhvillim ka gené shumé i ngadalté.
Né 5 vitet e fundit, detyrimet né leké t& sistemit bankar jané rritur me 135
miliardé leké, cka e bén rritien e véllimit 1€ tregtimit né tregun ndérbankar me
njé vleré mesatare ditore prej 1.9 miliardé lekésh, njé piké uji né ogean. Nga
ana tietér, pérvec rrities sé véllimit t€ transaksioneve me maturim njgjavor,
transaksionet me maturim mé 1& gjaté jané shumé sporadike. Pér mé tepér,
zhvillimi i ulét i tregut ndérbankar t& parasé reflektohet edhe né spread-et e
gjera té kuotimeve pér tregtim, t& publikuara nga bankat e nivelit t& dyté.

Megijithatg, zhvillimi i tregut ndérbankar t& parasé véshtirésohet edhe nga
arsye té tjera, disa prej tyre t& njé natyre objektive.

Ai nuk mund t& zhvillohet si njé treg i izoluar. Progresi i tij &shté i lidhur
shumé ngushté me zhvillimet ekonomike né pérgjithési dhe me zhvillimin e
tregjeve 1é tjera financiare, né vecanti. Ende tregu financiar karakterizohet nga
mbizotérimi i sistemit bankar, ndérkohé qé segmentet e tiera té tij vazhdojné t&
iené né njé nivel minor t& zhvillimit t&€ tyre. Ka zhvillime interesante né tregun e
shogérive t& sigurimit, ndérkohé gé ende segmenti i fondeve t& pensioneve éshté
i pazhvilluar. Pé&r mé tepér, ndihmésit dhe ndérmietésit e tieré t& specializuar
mungoijné plotésisht, pérfshiré dhe tregun e kapitaleve. Té gjitha sa thashé mé
sipér, pérfshiré dhe arsye 1é tiera si ekonomia informale, kérkesa pér kredi e
dominuar né valuté t& huaj, jané faktoré gé né ményré t& drejtpérdrejté apo té
térthorté, pengojné né rritien e eficiencés sé tregut t& parasé.

Megijithaté, duke kuptuar drejt se shumé prej shkageve jané t& njé natyre
objektive, besojmé se brenda kufizimeve t& vendosura nga faktorét e
lartpérmendur, ka hapésira t& shumta, té cilat ju inkurajoj gé bashkérisht ti
plotésojmé sa mé shpejt 1& mundemi.

Né sondazhin mé té fundit t&€ hartuar nga Banka e Shqipérisé mbi “Céshtjet
e tregut ndérbankar”, 7 nga 14 bankat e nivelit t& dyté (qé pérfagéson 59
pér gind t& tregut ndérbankar) cilésuan tepricén strukturore té likuiditetit si
pengesén kryesore & zhvillimit t& tregut ndérbankar t& parasg, ndérkohé gé
4 nga 14 bankat (gé pérfagéson 30 pér gind t& tregut) ndajné mendimin se
faktori i dyté mé i réndésishém &shté rreziku i kredisé. Ndérkohég, politika e
bankave té nivelit t& dyté pér t& mbajtur tepricé strukturore likuiditeti shté njé
pririe gé e konfirmuan 13 nga 14 bankat e pyetura; me fjalé té tjera, 92 pér
qind e tregut ka prirje t& mbajé tepricé strukturore likuiditeti.

Ne konstatojmé, qé arsyet dhe pengesat e sjella prej bankave né njé
masé t& madhe jané subjektive, eliminimi i t& cilave varet né njé masé té
konsiderueshme nga politikat dhe sjellia e tyre. Bankat mbajné likuiditet
t& tepért sepse nuk ka nié treg té zhvilluar ndérbankar, ku do t& mund t&
investonin kété likuiditet né ¢cdo kohé& me njé cmim real dhe t& besueshém.

Ky treg nuk mund t& zhvillohet veté!

Eshté menaxhimi aktiv i veté bankave qé né dallim nga menaxhimi pasiv,
duhet 1& krijojé stimujt pér zhvillimin e tregut. N& kété drejtim, ju rekomandoj
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qé té zbatoni politika dhe procedura mé strikte pér kontrollin e brendshém,
t€¢ cilat do t& mundésojné identifikimin e kostove oportune dhe t& fitimit
t€ munguar. Njé gjé e tillé, do t& sjellé rritien e eficiencés dhe t& pozités
konkurruese t& bankés nga njéra ané dhe zhvillimin e tregut, nga ana tjetér.
Banka e Shqipérisé kérkon nga ju gé té hartoni politika menaxhimi, té cilat jané
t€ orientuara nga maksimizimi i fitimit. Kufizimi né njé ndérmjetésim té thjeshté
financiar, sic éshté mbledhja e kursimeve t& publikut, dhe mbaijtja e tyre né
formén e rezervave t& tepérta né pritje t& investimeve né emetimet geveritare
me rrezik t& ulét, nuk éshté karakteristiké e tregjeve financiare bashkékohore.
Té gjitha kéto sa thashé mé sipér, nénkuptojné domosdoshméring pér njé
geverisie mé efektive, né kushtet e njé transparence né rritje.

Pér sa i pérket gjendjes strukturore té likuiditetit, Banka e Shqipérisé do
té keté si objektiv t& saj mbaijtjen e tij né nivele t& pérshtatshme, pér té rritur
shkallén e reagimit t& sistemit bankar ndaj vendimeve operacionale t& Bankés
sé Shqipérisé. Né t& njéjtén kohé&, jemi duke vlerésuar me kujdes edhe
rishikimet e nevojshme té instrumenteve t& politikés monetare, pér t& motivuar
mé tepér tregtimin né tregun ndérbankar.

Pértej gjendijes strukturore té likuiditetit, njé ¢éshtje tjetér me réndési éshté
edhe ekzistenca e kufijve gé banka t& caktuara aplikojné né marrédhéniet e
huadhénies me njéra tjetrén. Nga njé kéndvéshtrim i pastér akademik, éshté
shumé e lehté 1'i etiketosh kéta kufij si njé pérpjekje pér t& siguruar njé strukturé
oligopolistike né treg. Nuk dua t& paragjykoj géndrimet dhe masat e kujdesit
t& shprehura né kéta kufij. Megjithaté, mé duhet t& pohoj se né biznesin tuaj
me klientét jobanka mund t& identifikohen elemente, ndaj té cilave ju merrni
njé masé mé té larté rreziku sesa ai qé& materializohet né transaksionet e fregut
ndérbankar.

Duke vlerésuar si t&¢ domosdoshme nevojén e zhvillimit t& tregjeve, Banka
e Shqipérisé ka pérgatitur dhe shumé shpeijt do t& zbatojé njé paketé té ploté
rregullimesh, synimi i t& cil&s &shté krijimi i stimujve dhe minimizimi i rrezigeve
né tregun financiar né Shqipéri. Konkretisht, kéto ndryshime konsistojné né:

Ligji pér marréveshiet e riblerjes. Eshté hartuar projektligji, i cili mundéson
kryerjen pa rrezik & marréveshjeve 1é riblerjeve ndérmjet bankave t& nivelit t&
dyté. Népérmiet tij, do t& sigurohet ménjanimi i rrezikut t& kredisé, njé rrezik
ky gé nga bankat e nivelit t& dyté citohet si njg¢ nga shkaget kryesore pér
praniné e kufijve né marrédhéniet e huamarrjes midis bankave. Ky ligj, do té
shmangé gjithashtu rrezikun ligjor me té cilin bankat pérballen nga pérdorimi
i kontratave té riblerjes.

Hartimi i kuadrit rregullativ dhe vénia né pérdorim e parimit t& dorézimit t&
titullit kundrejt pagesés. Pér t& minimizuar rrezikun e shlyerjes sé pagesave, pér
t'i shérbyer ndérmjetésimit 1€ t& gjitha llojeve t& transaksioneve gé pérfshijné
letrat me vleré sic jané kredité e kolateralizuara, marréveshijet e riblerjes dhe
shitblerjet me t& drejta té plota té letrave me vleré t&€ Qeverisé, po punohet pér
realizimin né praktiké t& parimit t& dorézimit té titullit kundrejt pagesés.
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Ulja e frekuencés s& mbaitjes s& ankandeve té letrave me vleré t& Qeverisé.
Kemi réné dakord me Ministriné e Financave pér njé shpérndarje mé té rrallé
t& ankandeve t& bonove t& thesarit, si dhe pér rritien e emetimit pér cdo
ankand. Ulja e frekuencés s& emetimit t& bonove té thesarit, do t& kufizojé
mundésiné e t& genurit “likuid” bazuar né praktikén e shpérndarijes sé portofolit
né ményré té tille, gé likuiditeti i nevojshém té gjenerohet duke maturuar
bonot e thesarit.

Rritja e bazés sé investitoréve. Né bashképunim me Ministriné e Financave
dhe me Autoritetin e Mbikéqyrijes Financiare &shté réné dakord pér rritien e
bazés sé investitoréve, té cilét do t& kené akses té drejtpérdrejté né ankandet
e obligacioneve t& Qeverisé. Marréveshja e re pér emetimin e obligacioneve
e firmosur midis Ministrisé s& Financave dhe Bankés s& Shqipérisé, krijon
kuadrin e nevojshém rregullativ pér t'i dhéné fund monopolit g& sistemi
bankar ka zotéruar né investimin e tregut primar té obligacioneve, duke i [&né
hapésiré edhe personave juridiké e fiziké, vendas dhe t& huaij.

Nuk mé vien miré t& pohoj se ky hap u bé nj¢ domosdoshméri, né kushtet
kur komisionet e larta t&€ bankave t& nivelit t& dyté né ofrimin e kétij shérbimi
i bénin klientét indiferenté kundreit kétij investimi.

Duke besuar singerisht né eficiencén dhe né zhvillimin e nxitur nga
konkurrenca, jam i bindur se &shté béré gjithashtu e domosdoshme, rritja
e numrit t& operatoréve té licencuar pér tregtimin e letrave t&€ emetuara nga
Qeveria e Republikés sé Shqipérisé.

Pérgindjet pér klientét e favorizuar (primary rate). Duke besuar se eficienca
e politikés monetare rritet népérmjet transparencés, Banka e Shqipérisé synon
t& pérfshijé edhe k&té normé né térésiné e normave orientuese, qé pérdoren
nga ana e bankave té nivelit t& dyté.

Kio paketé, éshté ideuar pér t'ju nxitur né drejtim t& gjetjes s& mundésive
té reja fitimprurése dhe nga ana tjetér, t& sigurimit té likuiditetit t& nevojshém
me ¢mim t& drejté dhe t& besueshém né tregun sekondar t& letrave me vleré.
Kéto masa, jané té orientuara drejt nxitjes sé aktivitetit, né ményré gé ju té
mos prisni klientin t'ju vijé né deré pér t& kérkuar t& investojé, por ta kérkoni
dhe ta gjeni veté até. Hapi i paré qé duhet t& merrni né kété drejtim éshté:
higni doré nga klasifikimi i portofoleve sipas stilit karakteristik t& fondeve t&
pensionit “letra t& mbajtura deri né maturim”. E théné ndryshe, kjo kupton
domosdoshméring pér mé shumé fleksibilitet, pér mé shumé diversifikim dhe
pér ekzistencén e strukturave eficiente t& administrimit t& rrezikut.

Njé shgetésim konstant nga mé t& réndésishmit, pér t& cilin dua té térheq
vémendjen dhe interesin tuaj t& vecanté, éshté zhvillimi profesional i burimeve
njerézore. Nuk dua t& paragjykoj t&€ punésuarit aktualé né sektorin bankar,
por dua té theksoj se mobilizimin e burimeve njerézore té afta, t& pérkushtuara
dhe t& formuara profesionalisht, e gjykoj si vital né arritien e suksesit. Pér t&
gené mé konkurrent dhe pér t& sjellé zhvillime t& reja, duhet gé aftésité e
punonijésit t& cdo niveli t& jené né njé proces t& vazhdueshém pérmirésimi.
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Eshté e vérteté, q& pjesa dérrmuese e bankave té sistemit toné bankar
pérfagéson grupe bankare me pérvojé ndérkombétare. Megjithaté, dua t&
theksoj se ende ka hapésira pér mé shumé ekspertizé dhe burime njerézore 1&
kualifikuara, né ményré qé praktikat mé t&€ mira té tregjeve ndérkombétare t&
béhen pjesé e sistemit toné bankar.

Gijithashtu, pér sa i pérket kuadrit t& késaj shoqgate, do t& késhilloja gé
Shogata e Dealer-ve t& krijojé dhe t&€ vendosé sa mé shpejt njgé Kod, i cili t&
jeté i pranuar nga té gjithé anétarét e saj. Ndérkohé gé ky kod nuk &shté njé
organ statutor me fuqgi ekzekutive, ai plotéson vetérregullimin e tregut duke
bashkuar mendjet mé t&€ mira t& pjesémarrésve profesionisté t& tregut, né
krijimin e nié praktike t& besueshme tregtimi.

Né pérfundim, do t& doja t& thoja gé zhvillimi i tfregut ndérbankar t& parasé
dhe té tregut sekondar t& letrave me vlerg, éshté njé nga pérparésité kryesore té
Bankés sé Shqipérisé. Siitille, ne do t& b&jmé t& gjitha pérpjekjet pér t& krijuar
kushtet e nevojshme pér minimizimin e rrezigeve té tregtimit dhe do t& nxisim
dhe mbéshtesim iniciativat pér tregtimin aktiv né kéto tregje. Shpresoj, gé kéto
pérpjekje t& gjejné mirékuptimin dhe mé e réndésishmja, bashképunimin tuaij.
Do t& jem shumé i kénaqur, nése né daljen time t& ardhshme né kété platformé,
do t& mund & sjell rezultate konkrete nga pérpjekjet tona t& pérbashkéta pér
zhvillimin e tregut ndérbankar dhe t& atij sekondar.

Do t& doja gé& né pérfundim 1é fjalés time, edhe njé heré t& theksoja se nuk
mund t& keté zhvillim afatgjaté dhe t& géndrueshém pa pasur tregje financiare
efektive. Tregu financiar me t& gjitha segmentet e tij, duhet t'i paraprijé
sinjaleve dhe risive qé sjell dinamika e shpeijté e zhvillimit t& sektorit privat dhe
t& ekonomisé, né pérgjithési.

Ju faleminderit t& gjithéve pér vémendijen!
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z.ARDIAN FULLANI

Né Forumin e organizuar nga Banka e Shqipérisg, né bashképunim me
Bankén Botérore “Tendencat né administrimin e rezervés valutore”
29 tetor 2007, hotel “Tirana International”

Té nderuar zotérinj,

Eshté njé nder i madh pér mua t'ju uroj miréseardhjen né kété forum qé
Banka e Shqipérisé ka organizuar né bashképunim me Bankén Botérore.
Qeéllimi i kétij takimi éshté t& krijoj& mundésing pér t& diskutuar mbi prirjet
e sotme né fushén e administrimit té rezervés valutore nga ana e bankave
gendrore.

Po t'i referohemi Nugee 2000, rezervat valutore té njé vendi périagésojné
njé pjesé t& pasurisé kombétare. Si administruese t& késaj pasurie, bankat
gendrore jané té pérgjegjshme ndaj publikut. Mjetet valutore t& mbajtura né
favor té té tretéve gjithmoné nénkuptojné nié detyrim té larté besimi. Nisur
nga kjo, Banka e Shqipérisé ndértoi me Bankén Botérore, nj¢ marrédhénie
dypaléshe, institucionale pér administrimin modern té rezervés valutore.

Ajo qé e béri mé t& réndésishme kété iniciativé éshté edhe ndryshimi i
konceptit t& rolit t& rezervés valutore, t& mbaities dhe administrimit t& saj nga
banka gendrore, pas viteve 90.

Koncepti klasik i rezervés valutore si amortizator ndaj zhvillimeve t& papritura
t& kursit t& kémbimit, ndryshoi né njé valvul sigurie ndaj ndérprerjeve t& hyrjeve
kapitale dhe goditjeve t& kursit & kémbimit qé e shogérojné até. Kjo edhe
sepse ndryshimet rrénjésore né liberalizimin e llogarisé kapitale zhvilluan pa
masé rriedhjen e kapitaleve midis vendeve t&€ ndryshme, si dhe ndryshimin e
regjimeve t& kursit t& kémbimit nga t& fiksuara apo mé pak t& luhatshme, né
totalisht t& lira. N& kété ményré, vendet e zhvilluara vijuan me njé prirje né
rritje té rezervave valutore dhe vendet né zhvillim, kaluan nga vende me borxh
t€ jashtém neto né vende me mjete valutore neto.

Kéto vitet e fundit &shté vérejtur njé rritie e ndjeshme e rezervave valutore
gé administrohen nga bankat gendrore né t& gjithé botén. Duke filluar nga
viti 2000, kéto rezerva jané mé shumé se dyfishuar né madhési, duke arritur
né 5.1 trilioné dollaré amerikané, né fund té vitit 2006.

Kjo rritie galopante né nivelin e rezervave valutore éshté shogéruar me njé
zhvendosije té fokusit nga plotésimi vetém i objektivave té lidhur me likuiditetin
dhe ruaijtien e kapitalit, né njé pérqasje gé synon administrimin e rezervés edhe
me géllim, zvogélimin e kostos oportune t& krijuar nga mbajtja e rezervave.
Zbatimi i késaj pérqasjeje éshté i lidhur ngushté me pércaktimin paraprak té
atij niveli t& rezervés valutore, gé vlerésohet si i mjaftueshém pér plotésimin e
objektivit kryesor t& bankés gendrore.
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Né praktikén e sotme pérdoren disa tregues pér té vlerésuar mjaftueshméring
e rezervave, pér t& vendosur mé pas, se cila pjesé e tyre mund t'i dedikohet
nié administrimi akfiv.

Do t& déshiroja t& pérfitoja nga ky rast pér t& théné disa fjalé lidhur me
pérvojén qé Banka e Shqipérisé ka krijuar né fushén e administrimit té rezervés
valutore.

Me krijimin e Bankés sé& Shqipérisg, né vitin 1992, rezervat valutore nén
administrim ishin rreth 2 milioné dollaré amerikang, ndérsa sot ato arrijné né
rreth 2 miliardé dollaré.

Viti 2006 shénoi fillimin e njé ere t& re né administrimin e rezervés valutore.
Fillimisht, u realizua rishikimi i ploté i bazés rregullative lidhur me ményrén e
administrimit t& rezervés valutore. N& kété kuadér, Késhilli Mbikéqyrés miratoi
dy rregullore t& réndésishme, até t& “Politikés sé& investimit” dhe rregulloren
mbi “Funksionet e strukturave drejtuese né kuadér t& procesit t& administrimit
t& rezervés”. Krahasuar me rregulloren paraardhése, né politikén e re t&
investimit formulohen mjaft qarté objektivat gé do t&€ udhéheqin procesin e
investimit t& rezervés valutore.

Kjo ka mundésuar nié optimizim t& nivelit t& mjaftueshém té rezervave dhe
evidentimin e hapésirave pér njé administrim aktiv. Mé& konkretisht, objektivi gé
lidhet me likuiditetin bazohet né disponueshméring e njé fondi t&€ mjaftueshém
t& rezervave valutore me qéllim:

* mbulimin e nevojave t& vendit pér importe;

* mbulimin e pagesave né valuté pér shlyerjen e borxhit afatshkurtér;

* mbéshtetien e politikés monetare dhe asaj t& kursit t& kémbimit;

* krijimin e besimit né ekonomi, duke shérbyer si mjet pér mbulimin e
nevojave né periudha krize.

Né praktikén toné, vénia né zbatim e objektivit t& likuiditetit u realizua
pérmes organizimit t& rezervés valutore né disa transhe, t& cilat do i
shérbejné pérmbushjes s& nevojave pér likuiditete, né pérputhje me afatin
e tyre t& maturimit. Duke marré né konsideraté kété ndarje té rezervés dhe
kriteret e miratuara, pérsa i takon kthimit nga investimi dhe nivelit t& tolerancés
ndaj rrezikut, pér secilin nga portofolet e rezervés pérzgjidhet njé portofol
benchmark.

Sirezultat, struktura aktuale e rezervés neto me transhet e kapitalit garkullues,
t€ likuiditetit dhe t& investimit, reflekton njé agresivitet né rritie, né terma té
kthimit dhe té& rrezikut, duke kaluar nga transhi i paré tek ai i fundit.

Rregullorja mbi funksionet e strukturave drejtuese u hartua me synim
specifikimin e rolit dhe t& pérgjegjésive t& Késhillit Mbikéqyrés dhe t& Komitetit
t& Investimit, pérsa i takon vendimmarrjes né kuadér té procesit & administrimit
t€ rezervés. Kjo rregullore pércakton njé strukturé vendimmarrése & organizuar
né dy nivele, ku Késhilli Mbikéqgyrés vendos kriteret bazé sipas t& cilave
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realizohet procesi i investimit, ndérsa Komiteti i Investimit ka pérgjegjésiné
e konvertimit (“pérkthimit”) t& kétyre kritereve né portofole benchmark dhe
kufizime né shkallén e rrezikut & lejuar.

Komiteti i Investimit tashmé pérfagéson njé strukturé mé aktive né procesin
e administrimit. Ky komitet éshté pérgjegiés pér rishikimin e pérvitshém té
benchmark-ut strategjik dhe duhet t& marré njg vendim, gé bazohet né njé
shqgyrtim dhe vlerésim t& kujdesshém té skenaréve t& pritieve té tregut pér
ecuring e ekonomive mé t& zhvilluara t& botés. Ky dhe vendime 1& fjera té
Komitetit t& Investimit pérsa i takon administrimit aktiv, shpérndarijes sé rrezikut
t& lejuar dhe kufizimeve t& vendosura né ndérmarrjen e rrezigeve t& ndryshme
pércakiohen né njé dokument t& vecantg, t& miratuar nga ky komitet.

Struktura e mésipérme e vendimmarrjes vlerésohet si mé efektive, pasi ajo
krijon fleksibilitetin e kérkuar gjaté procesit t& investimit pér t'iu pérshtatur né
kohé zhvillimeve dinamike né tregjet financiare. Né ké&té ményrg, arrihet té
shfrytézohen né maksimum mundésité e krijuara dhe shmanget né kohé ¢do
rrezik, pértej atij t& lejuar.

Konsolidimi i késaj strukture vendimmarrése duhet t& shogérohet
domosdoshmérisht edhe me krijimin e njé kulture investimi, qé éshté mijaft e
réndésishme, pér njé vlerésim té ploté dhe t& sakté t& rrezigeve dhe pér njé
vendimmarrie mé efektive né t&¢ ardhmen. Zhvillimi i k&saj kulture, krahas njé
ndarjeje t&€ qarté dhe delegimit 1€ pérgjegijésive, presupozon dhe krijimin e
kushteve pér njé edukim t& vazhdueshém t& personelit dhe kultivimin e frymés
sé punés né ekip.

Politika e investimit &shté dokumenti gé udhéheq dhe mbéshtet procesin
e investimit dhe pérzgjedhja e benchmark-ut strategjik, pérfagéson pjesén
kryesore té tij. Kjo, pasi mé shumé se 90 pér gind e kthimit t& portofolit nga
investimi pércaktohet nga benchmark-u pérkatés, i cili éshté rezultat i procesit
té pérzgjedhjes sé benchmark-ut strategjik. Pjesa tjetér e kthimit pércaktohet
nga hapésira e lejuar pér ndérmarrijen e rrezigeve gjaté administrimit aktiv.

Njé administrim aktiv i suksesshém &shté tregues i aftésive shumé t& mira,
sé pari né vlerésimin e mundésive gé ofron tregu pér fitim dhe sé dyti, né
analizén e sakté t& rrezigeve qé ato mbartin.

Sé fundi, do t& déshiroja t&€ merrja edhe pak kohé pér t& théné disa fjalé
mbi bashképunimin e shkélgyer gé kemi pasur gjaté késaj kohe me Bankén
Botérore.

U béné tashmé dy viet g&¢ Banka e Shqipérisé éshté angazhuar né njé
marréveshje pér administrim dhe konsulencé me Bankén Botérore, me géllim
marrjen e asistencés teknike pér ngritien né njé shkallé mé té larté té funksioneve,
qé Banka e Shqipérisé kryen né kuadér t& aktivitetit 1& administrimit t& rezervés.

Departamenti pér Céshtjet e Partneriteteve né Investimet Sovrane né Bankén
Botérore, ka ofruar gjaté késaj periudhe 2-viecare asistencé dhe ekspertizé
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teknike mjaft t& vlefshme né t& gjitha aspektet gé lidhen me aktivitetin e
administrimit t& rezervés valutore né njé banké gendrore. Ky bashképunim, ka
gené vecanérisht frytdhénés pér krijimin dhe zhvillimin e aftésive profesionale
t& personelit g& punon pér administrimin e rezervés valutore.

Shumé shpeit, ne do t& nisim njé projekt t& réndésishém qgé ka & béjé¢ me
blerjen dhe vénien né zbatim té& njé sistemi, i cili do t& pérdoret pér administrimin
e rezervés valutore. Té gjithé ne jemi t& ndérgjegijshém pér réndésiné gé ka
krijimi i njé infrastrukture t& miré té teknologijisé sé& informacionit, né shérbim
t& plotésimit t& nevojave pér administrimin e rrezigeve qé lindin gjaté procesit
t& investimit. Krahas késaj, né planet tona pér t& ardhmen e afért pérfshihet
dhe pérzgjedhja dhe kontraktimi i administratoréve t& jashtém, pérmes té
ciléeve do t& synohet maksimizimi i t& ardhurave t& siguruara pér t& njgjtin
nivel rreziku t& lejuar. Uné besoj se ky seminar do t& sqarojé disa pyetije, té
cilat rriedhin natyrshém né ditét e sotme:

Administrimi modern i rezervés valutore, kalimi nga menaxhimi pasiv né até
aktiv, sipas mendimit tim personal kérkon nié koncept té ploté dhe t& qarté
mbi rezervén valutore dhe ményrén e administrimit & saj. Ai kérkon:

struktura t& garta dhe té pérgjegjshme;
llogaridhénie dhe transparencg;

lidhje organike midis nigsive pjesémarrése dhe grupeve t& interesuara;
teknologiji té larté informacioni dhe mbi té gjitha PROFESIONALIZEM.

Duke falenderuar edhe njé¢ heré Bankén Botérore gé u angazhua né
organizimin e kétij forumi, do t& déshiroja gqé gjaté punimeve t& kétij forumi
t'i jepet pérgjigje disa prej géshtieve mé pikante si:

* Pse bankat gendrore mbajné rezerva valutore?

* Sa duhet t& jeté niveli optimal dhe si pérputhet ai me prirjet e kohéve t&
fundite

* C'do t& thoté menaxhim aktiv dhe si t& optimizojmé rrezikun gé e
shogéron até?

* Si rritet niveli i tyre dhe kostot gé e shogérojné até?

* Cilat jané strukturat vendimmarrése dhe ¢’do t& thoté alokim strategijik i
mjeteve valutore?

Mund té vazhdoja me njé séré pyetiesh té tiera. Megjithaté e gjykoj té
arsyeshme qgé tani i ka ardhur rradha teknikéve. Ju ftoj t& ndjekim né vazhdim

prezantimet e ekspertéve t& Bankés Botérore gé do & referojné sot pér ne.

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

Né konferencén e pérbashkét pér shtyp t& Ministrisé sé Financave me
Bankén e Shqipérisé dhe Fondin Monetar Ndérkombétar pas pérfundimit t&

bisedimeve pér rishikimin e 4-1& t&€ marréveshjes me FMN-né
14 néntor 2007

Té nderuar zotérinj,

Gjaté dy javéve té fundit jané zhvilluar negociata intensive me misionin e
FMN-sg, né lidhje me zhvillimet mé t& fundit né: ekonomi, inflacion, treguesit
monetaré, tregun financiar, mbikéqyrien bankare si dhe politikén monetare,
té ndijekur nga Banka e Shqipérisé né pjesén e dyté té vitit 2007.

Pijesé gendrore e diskutimeve ishin edhe pritshmérité e Bankés sé Shqipérisé
né lidhje me zhvillimet inflacioniste né t& ardhmen e afért dhe até pak mé té
largét si dhe roli gé politika monetare ka né drejtim t& ankorimit t& kétyre
pritshmérive.

Sic e kemi béré t& ditur edhe né raportin e fundit t& politikés monetare, ka
njé zhvendosje té lehté t& normés sé inflacionit mbi vlerén e sipérme t& zonés
sé tolerancés prej 4 pér gind. Bazuar né disa zhvillime aktuale t& lidhura mé
sé& shumti me anén e ofertés, vlerésohet se ecuria e cmimeve té konsumit pér
12 muait né vijim mund t& vazhdojé t& luhatet rreth vlerave aktuale.

Nga ana e Misionit 1& FMN-sé é&shté vlerésuar se vendimet e fundit t&
Bankés sé& Shqipérisé pér shtréngimin e politikés monetare kané ndihmuar
né ménjanimin e efekteve & raundit t& dyté si dhe né mbajtien e pritshmérive
inflacioniste, t&€ ankoruara rreth objektivit toné numerik, 3 pér gind.

Duke u ndalur né faktorét qé kané kushtézuar ecuriné e inflacionit do té
pérmendja shkurtimisht:

Ecuriné e cmimeve té produkteve bujgésore.

Eshté fakt i pranuar tashmé se prodhimi bujgésor vendas, vecanérisht né
tremujorin e dyté dhe até té treté té vitit, u prek shumé nga thatésira e tejzgjatur.
Po késhtu, sipas sondazheve tona rezulton se varésia e prodhimit bujgésor
nga karburantet dhe energjia elekirike, kéto kohét e fundit &shté rritur shumé
dhe pér rriedhim, problemet gé kané shogéruar kéto t& fundit kané dhéné
ndikimin e tyre t& drejtpérdrejté né bujgési. Nga ana tjetér, duhet theksuar se
produktet bujgésore kané pésuar rritie edhe né tregjet ndérkombétare, duke
béré gé edhe inflacioni i importuar té jeté i pranishém né kété periudhé.

Krizén energjitike.

Kriza energijitike, e cila ka gené e pranishme pothuajse gjaté gjithé vitit
2007, &shté shfaqur me intensitet t& larté né tremujorin e treté té tij. Shpenzimet
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pér sigurimin e burimeve alternative té energjisé, vlerésohet t& jené faktoré t&
cilét kané ushtruar presione mbi kostot e prodhimit dhe té tregtimit t& mallrave
dhe t& shérbimeve. Efektet negative t& saj jané t& natyrés sé drejtpérdrejté,
ndérkohé qé ato mund t& jené edhe t& natyrés sé térthorté, duke nénkuptuar
nié kohézgjatje t&€ implikimeve té saj edhe né nj¢ moment té dyté.

Kérkesén né ekonomi.

Pavarésisht faktoréve t€ mésipérm duhet théné se ekonomia ka vazhduar
t&¢ karakterizohet nga njé kérkesé né rritie, e cila nga ana e saj ushtron
presion mbi ¢cmimet e konsumit. Rritja e kérkesés pér disa eksporte bazé té
vendit, kushtet e favorshme monetare si dhe rritja e cmimeve & pronave té
patundshme kané krijuar njg ambient inkurajues pér huamarrije dhe investime.
Mé konkretisht, kredia pér ekonominé ka vazhduar € zgjerohet me ritme té
larta edhe gjaté vitit 2007. Kredia pér bizneset &shté rritur me mbi 50% né
muaijin gusht duke arritur né njé nivel prej 16% té& PBB-sé&, ndérsa kredia pér
individét, ka vazhduar té rritet me rreth 70 % né terma vjetoré. Rritje e theksuar
éshté evidentuar edhe né ecuriné e eksporteve, me rreth 28% pér periudhén
janar — gusht 2007. Zgjerimi i deficitit tregtar me 4 piké pérgindjeje né terma
t& PBB-sé gjaté késaj periudhe, reflekton jo vetém rritien e konsumit, por edhe
rritien e investimeve. Importet e mallrave kapitalé dhe t& atyre t& ndérmjetém
jané rritur me rreth 30 %, gjaté gjashtémujorit t€ paré. Investimet e huaja
direkte kané siguruar gjithashtu, njé ndihmé té konsiderueshme pér aktivitetin
ekonomik.

Mbéshtetur né supozimin se faktorét e mésipérm do t& vazhdojné té jené
t€ pranishém né realitetin ekonomik, déshiroj té theksoj se akomodimi i
presioneve inflacioniste né t&€ ardhmen &shté kthyer né njé sfidé t& vértetg, e
véshtiré por jo e pamundur pér t'u arritur.

Duke supozuar se geveria né t& ardhmen do t& vazhdojé t& ndjeké politika
fiskale t& pérgjegijshme si dhe duke besuar né njé perceptim dhe reagim té
pérshtatshém t& tregut dhe publikut, né pérgjithési ndaj vendimeve t& Bankés
sé Shqipérisg¢, ekziston mundésia gé rreziget e inflacionit t& mbahen nén
kontroll.

Banka e Shqipérisé duke e vlerésuar shumé t& réndésishém komunikimin
me publikun, do t& pércjellé né publik né ményré t& vazhdueshme rreziget qé
kércénojné stabilitetin e cmimeve t& konsumit, me géllim ndérgjegijésimin e
publikut t& gjeré pér:

¢ zhvillimet inflacioniste né t& ardhmen;
* balancén e rrezigeve;
* mbaijtjen e pritjeve inflacioniste t&€ ankoruara rreth objektivit prej 3%.

Déshiroj t& theksoj se politika monetare e Bankés s& Shqipérisé né té
ardhmen e afért do t& vazhdojé té jeté e pérgjegjshme, mieti kryesor pér
t& parandaluar rreziget afatshkurtra gé kércénojné stabilitetin e cmimeve 1é
konsumit. Roli i pérgindjes sé interesit né ekonomi do t& jeté proaktiv, duke
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synuar mbaijtien nén kontroll t& rrezigeve inflacioniste, mundésia e t& cilave
pér t'u materializuar éshté e zhvendosur né kahun rrités.

Njé pjesé e réndésishme e diskutimeve u pérgendrua né stabilitetin financiar,
me njé theks t& vecanté né stabilitetin e sistemit bankar. Duhet theksuar se
gjaté vitit 2007 ka vazhduar procesi i konsolidimit t& sistemit bankar, i cili
vazhdon té jeté i mirékapitalizuar dhe t& operojé me fitim. Té gjithé treguesit
flasin pér njé gjendje t& shéndoshé ku do t& vecoja shifrén e kredisé me
probleme e cila &shté né nivele shumé 1& uléta, vetém 3.4 % e totalit.

Megijithaté, asnjéheré nuk mé duket e tepért qé té risjell né kujtesé té
publikut shgiptar né ményré té pérséritur, angazhimin e Bankés sé Shqipérisé
né drejtim t& stabilitetit financiar t& sistemit dhe mé gjeré. Pér kété qéllim,
kohét e fundit kemi forcuar mbikéqgyrien bankare, duke i kérkuar sistemit
bankar njé transparencé mé t& madhe, geverisie mé t& miré dhe procedura
kontrolli t&€ brendshme mé efikase.

Ne ndamé t& njéjtin opinion me Misionin e FMN-sé se prudenca né drejtim
té cilésisé sé& portofolit & kredive &shté njé pérparési konstante né kushtet
e rrities sé pandalshme t& saj. Rritja e kredisé éshté ende e larté dhe burim
potencial rreziku pér stabilitetin makro dhe até financiar t& sektorit.

Né pérfundim, pérfitoj nga rasti t& falenderoj zotin Bell dhe pjesétarét e
tjeré 1€ misionit, pér punén e tyre t& pérgjegijshme dhe & pérkushtuar gjaté dy
javéve t& géndrimit t& Tirané.
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né takimin e diskutimit t& organizuar nga Banka e Shqipérisé me temé
“Kérkimet ekonomike né Evropén Juglindore”
15 néntor 2007, hotel “Tirana International”

Té nderuar zonja dhe zotérinj!

Eshté njé kénagési e vecanté t& ndodhem sot prané jush pér t& hapur punimet
e takimit “Kérkimet ekonomike né Evropén Juglindore”. S& pari, mé lejoni
t¢ falenderoj pérfagésuesit nga bankat gendrore homologe dhe té gjithé té
pranishmit né kété sallé pér pjesémarrijen e tyre. Le t& shpresojmé gé ky takim
i diskutimit do t& shérbeijé si katalizator i njg shkémbimi mé t& intensifikuar
pérvojash né fushén e kérkimeve ekonomike né rajonin toné-proces ky i njé
réndésie t& vecanté pér rritien e standardeve té kérkimit ekonomik dhe pér
maksimizimin e njohurive tona né kété fushé, dhe t& pérfitimeve prej tyre.

Kérkimet ekonomike t& sakta dhe né kohé jané pa dyshim jetike pér
ndérmarrien e politikave ekonomike mé t& mira, né funksion t& inkurajimit
t& njé rritieje t&€ géndrueshme joinflacioniste, dhe t& pérballjes me rrezige té
ndryshme, dhe me dinamizmin e integrimin e shpejté t& ekonomive tona.

Né kéndvéshtrimin e njé banke gendrore, kérkimet ekonomike duhet t&
synojné njé balancé optimale midis domethénies pér politikén monetare ose
stabilitetin financiar, cilésisé sé tyre dhe disponueshmérisé né kohé. Krahasuar
me kérkimet ekonomike nga akademikét, ato t&€ njé banke gendrore duhet
t€ shfaqgin t& njéjtén cilési, por t&€ pozicionohen sa mé shumé né ndihmesé
t& vendimmarrjes sé politikés monetare. Né t& kundért, vlera e shtuar e tyre
zvogélohet jashté mase. Roli i kérkimeve né funksion t& vendimmarrijes sé
politikés monetare &shté edhe mé i réndésishém nén regjimin e inflacionit t&
shénjestruar, i cili synohet t& zbatohet plotésisht edhe nga Banka e Shqipérisé
né njé t& ardhme té pérshtatshme. Literatura ekonomike e ka pérkufizuar kété
regjim, ndérmjet t& tierave, edhe si regjimin e “informacionit, analizave dhe
statistikave gjithépérfshirése dhe shuméplanéshe”.

Nijésoj si shumé banka gendrore gé zbatojné regjimin e inflacionit t&
shénjestruar, edhe Banka e Shqipérisé i ka orientuar burimet e saj pér kérkime
ekonomike kryesisht drejt kuptimit t& procesit t& inflacionit dhe parashikimit t&
tij, dhe kuptimit t& mekanizmit t& transmetimit t& politikés monetare. Njé vend
tepér té réndésishém né punén kérkimore t& Bankés s& Shqipérisé ka zéné edhe
ndértimi i nj¢ makromodeli pér ekonominé shqiptare. Gijithashtu, nuk jané
léné jashté fokusit edhe tema té& lidhura me sektorin real, sektorin e jashtém,
sektorin financiar dhe até fiskal, si dhe tema t& lidhura me pérmirésimin e
statistikave ekonomike.

Pa dyshim qé& pérmirésimi i vazhdueshém i kérkimeve ekonomike, i etikés
sé tyre, cilésisé dhe domethénies sé tyre pér politikén monetare duhet t&
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konsiderohet me pérparési t& larté. Banka e Shqipérisé éshté e ndérgjegjshme
se puna kérkimore né drejtim t& temave t& pérmendura mé sipér nevoijitet té
konsolidohet mé tej.

Té dashur mig!

Mé lejoni t& shpreh mendimin tim se, konsolidimi i punés kérkimore nga
kéndvéshtrimi strategjik nxjerr né pah nevojén pér pérmirésimin e t€ dhénave
ekonomike, nevojén pér intensifikimin e bashképunimit midis institucioneve
t& administratés publike dhe akademisé, si dhe midis vendeve t&€ ndryshme;
dhe nevojén pér thithjen dhe rritien e kapaciteteve njerézore né kété fushé.
Né& vijim, do t& déshiroja t& ndalesha shkurtimisht né secilén prej kétyre tre
pikave.

Kérkimet ekonomike pérdorin si 1éndé bazé té dhénat ekonomike. Pér
pasojé, disponueshméria dhe cilésia e t& dhénave ekonomike pérbéjné nijé
faktor-kyc né zhvillimin e kérkimeve ekonomike t& sakta dhe né kohég, né
maksimizimin e pérfitimeve prej tyre, si dhe né minimizimin vendimmarrjes
sé gabuar dhe kostove qé ajo mbart. Fatkegésisht, disponueshméria dhe
cilésia e kétyre t&€ dhénave nuk mund t& etiketohet si e kénagshme. Né shtesé
t& problemeve t€ mbledhjes dhe llogarities s& bazés statistikore, baza e t&
dhénave lidhet dhe ndikohet nga shpeijtésia e zhvillimit t& fazave t& ndryshme
té zhvillimit t& ekonomisé shqiptare dhe ndryshimi i politikave, gé nxitet nga
kalimi i kétyre fazave. Banka e Shqipérisé vazhdimisht ka véné dhe do té
vazhdojé té véré theksin, né pérmirésimin e t&¢ dhénave ekonomike. Né kété
kuadér edhe takimi i sotém i diskutimit i kushton njé vémendje t& vecanté
diskutimit t& vlerésimit dhe pérafrimit t& serive kohore pér disa tregues té
réndésishém ekonomiké, si dhe rolit t& tyre né zhvillimin, etikén dhe cilésing e
kérkimeve me karakter empirik.

Kérkimet ekonomike jané t& domosdoshme pér njé spektér t& gjeré temash
dhe fushash. Pér kété arsye, asnjé institucion dhe agq mé pak nj¢ banké
gendrore e vogél, nuk mund t& pérballojé e vetme té& gjithé spektrin e nevojave
pér kérkime ekonomike. Pérkundrazi, institucionet duhet t& identifikojné fushat
dhe temat e kérkimeve ekonomike né té cilat zotérojné pérparési krahasuese
dhe mé pas, t& bashképunojné ngushtésisht me njéri-tjetrin. Né kété kontekst,
réndési parésore ka bashképunimi midis institucioneve t&€ administratés
publike dhe akademisg, bashképunimi midis vendeve t& ndryshme dhe krijimi
i rrjeteve t& kérkimeve mbi fusha t€ ndryshme. Kjo do 1& sillte jo vetém rritien e
eficiencés né kryerjen e kérkimeve, por edhe rritjen e kritikés dhe t& oponencés
profesionale, dhe standarde mé té larta.

Misioni i kérkimeve i pérshkruar mé lart, i garté dhe i mirépércaktuar brenda
kornizave té njé banke gendrore, nuk duhet t& kuptohet si njé mision i izoluar.
Studimet nuk mund té zhvillohen né njé ambient t& mbyllur. Ato kané nevojé
pér debat dhe shkémbim idesh me akademing, me biznesin dhe me agjentét e
tjeré té interesuar. N& kété drejtim, e them me kénaqgési qé Banka e Shqipérisé
i ka béré punimet e veta objekt t& recencave né aktivitete gé jané organizuar
posacérisht pér kété géllim (tryezat e rrumbullakéta mbi regjimin e inflacionit
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t& shénjestruar, seminaret e t& premtes efj.). Ju ftoj t& béni t& njéjtén gjé edhe
gjaté kétij aktiviteti. N& funksion t& debatit dhe diskutimit, kemi béré pérpjekje
t& vazhdueshme pér t& térhequr akademiné dhe intelektualét né diskutimin e
punimeve tona. Banka e Shqipérisé ka prezantuar “Sering e seminareve té sé
premtes”, si njé infrastrukturé pér nxitien e kétij debati. Dy heré né muaj ky
forum fton pér t& diskutuar punét e tyre kérkimore t& interesuarit nga brenda
Bankés sé Shqipérisé dhe jashté saj, lidhur me tema t& karakterit ekonomik.
Aktiviteti 8shté po aq i hapur pér studivesit vendas e t& huaj nga akademia
dhe biznesi sa ¢’éshté i hapur pér punoniésit e Bankés sé Shqipérisé. Né kété
piké, duhet t& theksoj se presim dhe inkurajojmé njé interes mé t&¢ madh nga
akademikét vendas e t& huaj, pér kété seri t&€ seminareve. Ftoj akademiné
dhe t& gjithé kérkuesit t& konsiderojné kété ftesé t& pérséritur dhe t& béhen mé
aktivé né diskutimin e strategjive dhe zhvillimeve t& politikave ekonomike.

Banka e Shqipérisé éshté plotésisht e hapur dhe fton 1€ gjitha palét pér njé
bashképunim t& tille. Takimi i sotém i diskutimit &shté né vetvete njé shembull
konkret i interesit pér bashképunim midis paléve dhe i synimit toné pér té
nxitur k&té bashképunim Gijithashtu, jané realizuar leksione, seminare apo
konferenca t& ndryshme, né té cilat jané ftuar heré pas here, personalitete t&
shquara nga bota e financés dhe e akademisé. Personalisht, jam pérfshiré
né kété diskutim t& hapur népérmijet njé cikli leksionesh né universitete né
Shqipéri si dhe né universitete prestigjioze né Evropé.

Kérkimet ekonomike duhet t& nxiten gjithashtu edhe midis ekonomistéve té
rinj, té cilét pérfagésojné t& ardhmen dhe njé bazé té réndésishme kapacitetesh
njerézore. Nevojitet t& krijohet njé kulturé kérkimesh dhe njé strukturé
mbéshtetése me elemente & reja, gé nuk kané vetém déshirén por edhe
njohurité¢ e nevojshme pér t& studiuar fenomenin ekonomik. Pér kété géllim,
Banka e Shqipérisé ofron ¢do vit Cmimin e Guvernatorit pér Diplomén mé té&
Miré. Ky ¢mim inkurajon studentét e ekonomisé t& angazhohen seriozisht me
puné kérkimore, t& fokusuara kryesisht drejt fushave t& veprimit t& njé banke
gendrore.

Duke mbyllur fjalén time, ju késhilloj t& shfrytézoni kéto dy dité né drejtim
t& pérfitimit t& kritikave dhe rekomandimeve t& vlefshme pér punét tuaja
kérkimore. Gijithashtu, uroj qé pjesémarrja juaj né kété takim diskutimi t&
rezultojé sa mé e frytshme, né drejtim t& shkémbimit t&€ njohurive mbi tema t&
ndryshme dhe vecanérisht, mbi etikén dhe teknikat ekonometrike.

Kam k&naqgésiné t& deklaroj kété takim t& hapur dhe t'ju ftoj t& shtoni dijet
tonal

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

Né konferencé pér shtyp mbi vendimin e Késhillit Mbik&qyrés t&€ Bankés sé
Shqipérisé pér rritien e normés bazé té interesit me 0,25 pér gind
Tirang, 27 néntor 2007

Mirédital

Né mbledhjen e datés 27 néntor 2007, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé
Shqipérisé mori né shqyrtim zhvillimet ekonomiko — financiare né vend.

Norma vjetore e inflacionit né muaijin tetor shénoi vlerén 4.2 pér gind, duke
rezultuar pér t& tretin muaj me radhé& mbi nivelin prej 4 pér gind. Megjithatg,
norma mesatare vietore e inflacionit vazhdon t& géndrojé afér objektivit
t&€ Bankés sé Shqipérisé prej 3 pér gind, duke reflektuar normat e uléta té
inflacionit né fillim t& vitit.

Presionet nga ana e ofertés tek norma e inflacionit vazhduan t& jené té
larta. Ndérkohg&, nuk kané munguar edhe presionet nga krahu i kérkesés, té
cilat u manifestuan né njé vleré t& larté t& inflacionit bazé, prej 3,5 pér gind.
Kjo shifér &shté rreth 2 piké pérgindjeje mé e larté sesa vlera e shénuar né
mesin e kétij viti.

Rritiet e njgpasnjéshme & inflacionit gjaté muajve t& fundit, kané ndikuar
né rritien e pritshmérive 1€ konsumatoréve pér rritien e cmimeve t€ mallrave
t& pérdorimit t& gjeré. Pritshmérité pér rritie t& inflacionit, né ményré
t& drejtpérdrejté kontribuojné né ruajtien e nj¢ ambienti inflacionist né
ekonomi.

Zhvillimet monetare, kané pasqgyruar ecuring e kredisé pér ekonominé si
dhe t& asaj pér gevering. Nga njéra ané kemi njé rritie t1& géndrueshme té
kredisé pér ekonominé né nivelin mbi 50 pér qind. Ndérkohé, bilanci fiskal
karakterizohet nga teprica té pérkohshme likuiditeti, si rezultat i moskryerjes
né kohé t& shpenzimeve t& caktuara buxhetore.

Portofoli i kredisé ka vazhduar té zgjerohet edhe gjaté muaijit tetor. Rritja
vietore e kredisé vazhdon té jeté e larté, rreth 52 pér gind. Ritmi i rritjes sé&
kredisé pér bizneset ishte rreth 44 pér gind, ndérsa ai i rrities sé kredisé pér
individét ishte rreth 68 pér gind, gjé qé reflekton kérkesén e larté pér financim
nga sistemi bankar.

Rritja e normave té interesit t& lekut ka gené fenomen mbizotérues né
tregun e parasg, né fregun e letrave me vleré dhe né até t& depozitave, duke
reflektuar njé shkallg t& ké&nagshme t& transmetimit t& vendimit t& muaijit
shtator pér rritien e normés bazé té interesit me 0.25 piké pérgindjeje, né
6.00 pér gind.
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Sistemi bankar, ka vazhduar t& operojé né kushte té shtrénguara likuiditeti,
duke béré gé politika operacionale e Bankés s& Shqipérisé té jeté e orientuar
drejt injektimit afatshkurtér t& likuiditetit, népérmjet ankandeve té anasjellta
t€ riblerjes 7-ditore né tregun e hapur. Gjaté muaijit tetor, jané injektuar
mesatarisht rreth 3.0 miliardé leké me njé normé interesi 6.30 pér gind, 0.30
piké pérgindjeje mbi normén bazé.

Yield-et e bonove t& thesarit né tregun primar jané rritur pér t& gjitha
maturitetet, e mé sé& pari pér até 3-mujor. Né fund t& muaijit tetor, yield-i
3-mujor arriti vlerén 6.08 pér gind ose 0.32 piké pérgindjeje mé lart se ai i
fundmuaiit shtator.

Interesat e depozitave né leké vazhdojné t& rriten qé prej sinjalizimit pér
orientimin né rritie & normave té interesit né gjashtémujorin e dyté. Interesi
mesatar 12-mujor, u rrit né 6.06 pér gind né shtator nga 5.78 pér gind, né
fund t& muaijit gershor. Krahasuar me njé vit mé parg, interesat mesataré
12-mujoré jané rritur me 0.84 piké pérqgindjeje - periudhé kur norma bazé e
interesit éshté rritur me 0.75 piké pérgindjeje. Té dhénat paraprake flasin pér
rritien e métejshme t& kétyre interesave nga sistemi bankar. Njé lévizje e fillé
ka sjellé zgjerimin e diferencés midis interesave né monedhén vendase dhe
asaj t& huaj, né favor t& monedhés vendase.

Gjaté muaiit tetor, leku &shté forcuar kundrejt dollarit amerikan dhe euros
pérkatésisht me 3.6 pér gind dhe 1.2 pér gind. Mbigmimi i ndjeshém i lekut
kundrejt monedhés sé gjelbér &shté ndikuar kryesisht nga zhvillimet né tregun
ndérkombétar, ku kjo monedhé ka humbur ndjeshém terren kundreijt euros.
Né tregun vendas, zhvillimet né raportet kérkesé/oferté kané mbéshtetur
forcimin e lekut kundrejt euros. Mungesa e kérkesés sezonale éshté shogéruar
nga njé oferté mé e larté e bankave pér valuté (si pasojé e konvertimit t&
kapitalit t& disa bankave), duke rezultuar né njé¢ mbicmim t€ monedhés
vendase. Presionet mbigmuese té lekut mbéshteten dhe nga diferenca pozitive
e normave & interesit midis monedhés vendase dhe atyre t& huaja.

Né terma nominalé efektive, leku &shté forcuar me 3.3 pér gind kundrejt
shportés sé valutés krahasuar me njé vit mé paré. Duhet theksuar gjithashtu,
gé mbicmimi i lekut kundrejt usd me 8.7 pér gind ka absorbuar nié pjesé
t& konsiderueshme t& rrities sé c¢cmimeve t& léndéve t& para, né tregjet
ndérkombétare.

Dinamika e zhvillimeve aktuale dhe t& pritshme makroekonomike konfirmon
praniné e presioneve inflacioniste né ekonomi, bilanci i t& cilave &shté ende
i zhvendosur né kahun rrités. Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé arriti
né kété pérfundim pasi u njoh me:

* parashikimet e Bankés sé Shqipérisé pér zhvillimet inflacioniste né 12
muaijt né vijim;

* buxhetin fiskal t& planifikuar pér vitin 2008;

* pritshmérité e sistemit bankar pér inflacionin, kursin e kémbimit dhe
pérgindjen e interesit pér vitin 2007 dhe até 2008;
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* rezultat e vrojtimit mbi konfidencén e biznesit dhe t& konsumatorit pér
tremujorin e treté té vitit 2007;
* rezultat e vrojtimit t&€ béré pér ndikimet e mundshme t& krizés energjitike
t€ vitit 2007 né ecuriné e biznesit.

Duke analizuar me kujdes t& gjithé informacionin e mésipérm, Késhilli
Mbikéqyrés vendosi t'i komunikojé tregut, agjentéve té tieré ekonomiké si
edhe publikut né pérgjithési faktorét qé vlerésohen si burim rreziku pér té
ardhmen e stabilitetit t& cmimeve né ekonomi:

KREDIA PER EKONOMINE.

Rritja e shpeijté e kredisé pér ekonominé né vitet e fundit ka krijuar premisat
pér gjallérimin e shpejté t& kérkesés s& brendshme né ekonomi. Ndikimi
béhet mé i ndjeshém po t'i referohemi rritjes sé kredisé konsumatore, e cila
ushgen né ményré t& drejtpérdrejté sentimentet e agjentéve ekonomiké pér té
konsumuar mé shumé, duke cuar né gjallérimin e presioneve inflacioniste né
ekonomi.

POLITIKA FISKALE.

Bilanci pozitiv neto i llogarisé fiskale deri né kété moment &shté nijé sinjal
se deficiti buxhetor prej rreth 3.5 pér qind, i planifikuar pér téré vitin 2007
do t& materializohet né muajin dhjetor dhe né muajin e paré t& vitit 2008.
Si rezultat, efektet né kérkesén agregate do té& shtrihen gjaté vitit 2008. Kétij
impulsi do t'i shtohet edhe deficiti fiskal i vitit 2008, i planifikuar né rritje.
Efekti total i tyre pérbén njé presion té konsiderueshém né kérkesén agregate
kundreijt vitit aktual, i dominuar kryesisht nga balanca fiskale pozitive.

LLOGARIA KORENTE.

Sipas t& dhénave mé t& fundit vlerésohet se deficiti i llogarisé korente mund
té luhatet rreth nivelit 9 — 10 pér qind t& PBB-s&, njé sinjal ky q& déshmon
pér njé prirje mé té larté konsumatore dhe pér rriedhim, presione pér rritje t&
¢mimeve né ekonominé vendase.

CMIMET E LENDEVE TE PARA DHE EFEKTI SEKONDAR.

Gijendja aktuale e tregut ka konfirmuar praningé e presioneve rritése té
c¢mimeve né ekonomi si rezultat i efektit t& ¢mimeve & |&ndéve t& para, té
c¢mimeve t& naftés dhe krizés energjitike. Kéto efekte vlerésohen t& jené té
natyrés sé drejtpérdrejté si dhe cka éshté mé problematike mund té gjenerojné
efekte t& raundit t& dyté. Prirja e pérgjithshme priret drejt transmetimit t& kétyre
kostove tek cmimet e konsumit né njé horizont afatmesém.

RRITJA E CMIMEVE TE ADMINISTRUARA.

Kohét e fundit, né kuadér t& pérafrimit t& cmimit 1€ shitjes me kostot e
blerjes, &shté béré publik synimi i KESH pér t& rritur mé tej cmimin e energjisé
elektrike, duke dhéné njé ndikim té drejtpérdrejté né ICK pér 12 muajt né
vijim. Ndérmiet t& tjerash, duke gené se energjia éshté produkt konsumi, kjo
rritie mund t& mbarté edhe efekte t&€ natyrés sé térthorté.
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Duke marré né konsideraté sa mé sipér Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé
Shqipérisé vendosi té rrisé normén e interesit pér marréveshijet e riblerjes me
0.25 piké pérgindjeje. Né kéto kushte, niveli i normés bazé arin né 6.25 pér
qind.

Rritja e normés bazé t& interesit synon kontrollin mé t& miré & presioneve
qé gjenerohen nga kérkesa e brendshme, akomodimin mé t& miré & luhatjeve
nga ana e ofertés si dhe orientimin e pritjeve inflacioniste drejt objektivit toné
numerik prej 3 pér qind.

Reflektimi i saj né tregjet financiare dhe né instrumentet e tregut t& parasg,
do t& vendosé njé raport mé t&€ géndrueshém midis stimulit monetar & akfivitetit
ekonomik dhe presioneve inflacioniste t& lindura prej tij. Gjithashtu, rritja e
normés bazé té interesit synon t& ruajé strukturén kohore dhe valutore té
mijeteve monetare, né pérputhje me trendet e tyre historike dhe té rivlergsojé
incentivat pér ruajtien e kursimeve né leké.

Banka e Shqipérisé do t& vazhdojé té jeté vigjilente, duke béré pérpjekijet
maksimale qé edhe né t& ardhmen vendimet e saj t& jené né pérputhje me
objektivin themelor, até té stabilitetit t& gmimeve t& konsumit.
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FJALA E HAPJES E GUVERNATORIT TE BANKES SE
SHQIPERISE, Z.ARDIAN FULLANI

Né Konferencén VIl Vietore t&€ Bankés s& Shqipérisé “Strategjité e politikés
monetare pér ekonomité e vogla”
6 dhjetor 2007, hotel “Tirana International”

Té nderuar kolegé dhe pjesémarrés,

Eshté njé kénagési e madhe pér mua t& hap punimet e Konferencés sé
shtaté t&€ Bankés sé& Shqipérisé. Pérfitoj nga ky rast gé né emér té saj dhe né
emrin tim t'ju uroj miréseardhjen. Si¢ &shté béré tradité, kam besimin gé dy
ditét né vazhdim do té karakterizohen nga opinione dhe debate té frytshme
pér céshtje t& réndésishme t& bankés gendrore.

Kété radhé kemi vendosur gé tema kryesore 1€ jeté e lidhur me funksionin
klasik t& bankés gendrore: “politikén monetare”, kuadrin institucional, vendimet
e saj dhe efektivitetin e transmetimit té tyre. Po késhtu, besoj se tregjet financiare,
giendja dhe roli i tyre, stabiliteti makroekonomik dhe ai financiar, jané argumente
qé do & z&né vend né kumtesat dhe diskutimet e folésve t& nderuar.

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

Duke shpresuar se gjaté punimeve té késaj konference do t& trajtohen
gjerésisht modelet teorike, pérvojat e ndryshme té vendeve t&€ ngjashme
me Shqipéring do t& doja 1€ ndalesha né evolucionin gé ka karakterizuar
institucionin toné kéto tre vitet e fundit.

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

E théné ndryshe, pér heré t& paré pas shumé vitesh t& véshtira tranzicioni,
autoritetet shqgiptare duhet té kené pronési té ploté mbi programet afatmesme
t& zhvillimit t& vendit. Eshté kjo arsyeja q& Banka e Shqipérisé, prej kohésh
éshté e angazhuar né njé proces t& gjithanshém t& studimit dhe t& pérzgjedhijes
sé alternativave mé t& mira. Né kété kontekst, viti g& po mbyllet shénoi njé
kapitull tietér né kété drejtim. Gjaté kétij viti, Banka e Shqipérisé éshté thelluar
mé tepér né hulumtimin e kujdesshém té t& gjitha elementeve gé karakterizojné
t& tashmen dhe t& ardhmen e politikés monetare.
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Prej kohésh kemi béré publike pérpjekjet tona pér t& vlerésuar me
objektivitet dhe profesionalizém, t&¢ ardhmen e politikés monetare né Bankén
e Shqipérisé. Kéto pérpjekje nuk kané gené sporadike por pjesé e njé procesi
t& ideuar tre viet mé paré me t& vetmin objektiv, gjetien e pérgjigjeve pér
pyetiet e méposhtme:

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

Besoj se ndani t& njéjtin mendim me mua se formulimi i pérgjigjeve pér
pyetiet e mésipérme nuk &shté i lehté. Nuk béhet fjalé pér nig veprim t&
thjeshté mekanik. Banka e Shqipérisé kéto tre vitet e fundit &shté pérfshiré
né njé proces intensiv vlerésimi, analize dhe konkluzionesh pér t& ardhmen e
politikés monetare. Né kété proces nuk kemi gené té vetém.

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

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

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

P&r mé tepér, jemi t& bindur se né kushtet e zhvillimit relativisht t& shpeijté t&
ekonomisé pérparésité qé siguron té pasurit e nié kuadri t& ploté, t& pavarur
t& politikés monetare t& bankés gendrore, jané mé t&€ médha se disavantazhet.
Pér kété arsye, bordi i monedhés, nuk éshté konsideruar né asnjé rast si njé
alternativé e mundshme e sé ardhmes.

Nga ana tjetér, objektivat sasioré lidhur me mjetet neto t€ Bankés sé
Shqgipérisé dhe ato t& sistemit bankar, ose t& ashtuquajturat kritere té
performancés, t& cilat jané pjesé e vendimmarrijes sot, nuk do t& jené mé
efektive pas pérfundimit t& marréveshjes me FMN-ng, né vitin 2008. Kéta
objektiva t& ndérmjetém mund t& zévendésohen me njé objektiv konkret dhe
transparent sikurse &shté norma e inflacionit, duke siguruar njé komunikim té
drejtpérdrejté t& vendimeve t& politikés monetare né ekonomi, né funksion té
arritjes sé objektivit kryesor t& Bankés sé& Shqipérisé.
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Pér rriedhim, duke béré njé pérmbledhje t& asaj cka thashé mé sipér, mé
duhet t& evidentoj edhe nié heré preferencén toné né drejtim & regjimit t&
inflacionit t& shénjestruar né krahasim me dy regjimet e tjera: até t& bordit t&
monedhés dhe até t& shénjestrimit t& parasé. Nj& argument mé shumé né kété
drejtim éshté edhe konstatimi i shumé autoréve vendas dhe t& huaj, té cilét
kuadrin aktual t& politikés monetare e konsiderojné si njé formé té nénkuptuar
t& regjimit t& inflacionit t& shénjestruar.

Ne besojmé se ky regjim do t& sigurojé nié platformé& mé t& miré pér
harmonizimin e politikés monetare me até fiskale, duke nénkuptuar se nuk
do t&¢ mungojé njé angazhim serioz nga ana e autoritetit fiskal né mbéshtetje
t& regjimit t& propozuar. Pér kété géllim, ne do t'i sugjerojmé ekzekutivit
shqgiptar arritien e njé¢ dakordésie pér objektivat bazé t& t& dyja politikave,
asaj monetare me até fiskale, duke pasur si objektiv strategjik kriteret e
konvergjencés.

Suksesi né kété iniciativé kérkon ndérmijet t& tierash qé Shqgipéria jo vetém
té vazhdojé adoptimin e politikave t& shéndetshme makroekonomike, por
t'i thellojé ato mé tej. Kjo nénkupton njé politiké monetare t&€ pérgendruar
né stabilitetin e ¢mimeve dhe njé politiké fiskale e kujdesshme, né terma
té raporteve té treguesve fiskalé ndaj PBB-sé. Kjo do ta bénte Shqipériné
térheqése né syté e investitoréve & huaj. E théné ndryshe, zbatimi i politikave
t& pérgjegjshme monetare dhe fiskale, do t& cojgé né ulien e rrezikut t&
vendit. N& analizé té fundit e pérfituar éshté e gjithé ekonomia.

Mé lejoni ta mbéshtes idené gé sapo thashé me nié lajm t& miré. Dje
Shqipéria pér heré té& paré arriti t'i shiste njé institucioni financiar ndérkombétar
shumé té réndésishém, njé obligacion shtatévjecar t&€ nominuar né leké. Kjo
nénkupton se borxhi publik i emetuar né leké tashmé éshté i tregtueshém né
tregjet ndérkombétare. Kjo arritie nuk éshté e rastésishme, njé céshtje fati,
por njé pasqyrim i besimit t& rritur ndérkombétar mbi ekonominé shqiptare
dhe politikat makro. Kjo konfidencé duhet rritur mé tej né 2008, 2009 dhe
né vazhdim.

Pavarésisht regjimit t& politikés monetare, duhet theksuar se shanset pér té
gené té suksesshém rriten ndjeshém kur kemi njé treg financiar té zhvilluar, i
cili kupton dreijt sinjalet e politikés monetare dhe i pércjell ato né ményrén e
duhur né ekonomi. Efektiviteti i politikés monetare nénkupton efektivitetin e
tregut financiar.

E kam prekur edhe heré 1é tiera kété temé, por megjithaté dua té theksoj
se vetém kohét e fundit kemi ndérmarré hapa konkretg, t& cilét do té sjellin
pérmirésime né segmente t& caktuara té tregut financiar.

Aktualisht, jemi munduar t& adoptojmé njé grup masash, t& cilat do ta
béjné t& prekshém reformimin e tregut financiar duke cuar né thellimin dhe
zgjerimin real t& tij. Mé& konkretisht, theksi &shté véné né tregun e letrave me
vleré t& geverisé si dhe né até ndérbankar.
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Pas konsultimeve me té gjithé aktorét e interesuar, pér té krijuar stimuj, pér
t& minimizuar rreziget, pér 1€ modernizuar dhe pér té rritur transparencén né
tregun financiar shqiptar, kemi vendosur gé gjaté vitit 2008 té identifikojmé
si drejtime parésore:

e Shtimin e bazés sé& pjesémarrésve né tregun e letrave me vleré 1é
geverisé.

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

* Minimizimin e rrezikut né tregun ndérbankar.

Deri né k&té moment, sistemi bankar ka aplikuar kufizime né shumat gé
mund t& ofrojé hua né tregun ndérbankar. Pér kété qgéllim, po punohet pér
prezantimin e nié ligji t& ri “Mbi marréveshjet e riblerjes”, i cili do t& mundésojé
shkémbimin pa rrezik t& fondeve midis bankave tregtare.

* Krijimin e sistemit t& [&vrimit kundrejt pagesés.

Me qéllim minimizimin e rrezikut t€ shlyerjes sé pagesés dhe pér té
ndihmuar ndérmijetésimin né t& gjitha llojet e transaksioneve, t& tilla si kredité
e kolateralizuara, marréveshijet e riblerjes dhe shitjet me té drejta t& plota, po
punohet pér ndértimin e sistemit t& lartpérmendur.

* Rritien e efektivitetit t& tregut ndérbankar.

Né bashképunim me Ministring e Financave, kemi réné dakord pér uljen e
frekuencés sé ankandeve pér emetimin e letrave me vleré t& geverisé. Ky rrallim
do t& shogérohet me rritien e shumés s& emetuar né cdo ankand. Népérmijet
uljes sé frekuencés sé ankandeve synohet rritja e numrit t& transaksioneve né
tregun ndérbankar, né periudhén midis dy ankandeve, pérderisa bankat do t&
mundohen té& ulin kostot e mbaitjes sé likuiditetit. Nga ana tjetér, pér bankat
do t& jeté e véshtiré gé té sigurojné likuiditet népérmijet maturimit t& bonove
té thesarit e pér rriedhim, do t& synohen alternativa té tiera si pér shembull,
tregu ndérbankar.

* Prezantimi i pérgindjeve orientuese bazé.

Duke gené t& bindur se politika monetare &shté derivat i transparencés, ne
synojmé qé né pjesén e paré té vitit 2008, t& prezantojmé t& ashtuquajturén
pérgindje bazé, pér 1€ krijuar késhtu njé orientim pér pérgindjet e tiera gé
pérdoren nga bankat tregtare.

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

Né vazhdim t& fjalés time, do t& doja t& ndalesha pak edhe né njé pérparési
tietér t& Bankés s& Shqipérisé, stabilitetin financiar. Eshté e vérteté se stabiliteti
makroekonomik &shté themelor dhe njé pararendés i t& gjitha zhvillimeve t&
tiera t& réndésishme ekonomiko-financiare. Pa stabilitet makroekonomik nuk
ka rritie, nuk ka investime t& huaja, nuk ka rishpérndarje e pér rriedhim, nuk
ka zhvillim né pérgjithési.

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

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

Megijithaté, déshiroj t& theksoj se ne si autoritet mbikéqyrés kemi gené
shumé t& kujdesshém gjaté vitit gé po 1émé, duke marré shkas ndér 1é tiera
dhe nga rritja e shpejté e portofolit t& kredive kéto dy-tre vitet e fundit. Pérfitoj
nga rasti gqé t& vé né dijeni sistemin bankar dhe publikun né pérgjithési, se
duke filluar nga muaiji janar ‘08 do t& jeté operativ Regjistri i Kredive.

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

1 — Rreziku i kredisé.

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

2 — Rreziku i kursit t& kémbimit.

Kur jemi vetém njé muaj para pérfundimit t& vitit 2007, teprica e kredisé
éshté e ndaré né raportin, 70 pér gind kredi né monedhé t& huaj dhe 30 pér
gind kredi né monedhé vendase. Kam pérshtypjen se raportet jané t& ngjashme
pérmes téré rajonit. Akordimi i kredive né valuté, né kushtet kur huamarrésit i
kané t& ardhurat e tyre né monedhé vendase, pérbén nié problem vecanérisht
po t& ballafagohemi me njé zhvlerésim t& shpejté t& monedhés, qé do t&
kércénonte aftésiné e tyre pér t& shlyer.

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

Aktualisht, jemi déshmitaré t&€ depértimit né shkallé t& madhe t& disa
operatoréve t& médhen| ndérkombétaré, né rajonin toné. Sigurisht gé ky
zhvillim ka gené i mirépritur dhe ka sjellé zhvillime interesante né rajon, duke
béré ni¢ mobilizim dhe alokim mé eficient t& fondeve t& lira né ekonomi.
Megijithaté, mendoj edhe né kété drejtim ka nevojé pér mé shumé kujdes. Njé
problem i mémés apo njé shgetésim i njérés prej degéve 1é saj né rajon, mund
t& krijojé turbullira pér veté faktin qé kéta operatoré kané pérgindje té larta
t& tregut. Pér mé tepér, mendoj qé problemet gé lidhen me mbikéqgyrjen host-
host nuk jané t& mbuluara nga standardet e Baselit, duke shtuar paqgartésité
né kété drejtim.

Né pérfundim déshiroj t& theksoj se filozofia qé ka mbizotéruar né punén
toné ka gené e thjeshté por bashkékohore. Ajo ka synuar:
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* krijimin e strukturave t& shéndosha dhe funksionale;
* plotésimin dhe pérmirésimin e bazés ligjore dhe asaj rregullatore; si
dhe
* thithjen e burimeve njerézore 1& kualifikuara e té afta profesionalisht pér
t'v ballafaquar me sfidat e s& ardhmes.

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

Té nderuar pjesémarrés,

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

Uné singerisht shpresoj se t& gjithé pjesémarrésit do & jené aktivé duke
siellé elemente t&é reja, pérvoja t& ndryshme dhe kéndvéshtrime alternative

nga ato tonat.

Ju uroj punime t& mbaral
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FJALA E GUVERNATORIT TE BANKES SE SHQIPERISE,
Z ARDIAN FULLANI

Né ceremoniné e nénshkrimit t& Memorandumit t& Mirékuptimit midis Bankés
sé Shqipérisé dhe Ministrisé sé Arsimit dhe Shkencés
Shkolla e Mesme e Pérgjithshme “Qemal Stafa”, 13 dhjetor 2007

| nderuar z. Ministér,

Shumé té& dashur nxénés dhe té& tjeré t& pranishém né kété sallé!
Jam singerisht shumé i emocionuar gé ndodhem sot kétu. Pér t& gjithé ne ka
patur njé kohé “t& arté” & t& genurit nxénés gjimnazi ose mé miré gjimnazist!
Pér ju koha éshté tanil Pérpiquni ta respektoni dhe ta vini né shérbim t& sé
ardhmes tuaij!

Nuk dua & béj pér ju mésuesin dhe as prindin e rrepté. Dua vetém t& jem
sa mé i afért dhe i mirékuptuar. Ajo pér té cilén jemi sot kétu lidhet me bankén
gendrore dhe me funksionet e saj. Sa e réndésishme éshté njé banké gendrore
né jetén e secilit prej nesh? Sa e dobishme éshté njg¢ banké gendrore pér
mirégenien e vendit t& saj dhe mé né fund, a mundet 1& zhvillohet ekonomia e
nié vendi pa ekzistencén e njé banke gendrore? Té gjitha kéto jané pyetje gé né
kohét e sotme marrin pérgjigie pa médyshije. Banka gendrore &shté e dobishme,
e domosdoshme, pjesé e pandaré né jetén e gytetaréve & botés moderne.

Dikush mund t& pyesé: C'lidhje ka e gjitha kjo me mua?

Personalisht, mendoj qé njé pyetje e tillé meriton pérgjigjen klasike: “Ju, t&
rinjté, jeni e ardhmja e njé shogérie”. Sic jemi t& gjithé déshmitarg, shogéria
shgiptare po synon té integrohet né Evropén e Bashkuar. Ng fjalé mé té
thjeshta, shogéria joné po pérpiget t&€ bashkojé vlerat e saj mé t& mira me ato
t& popujve tashmé t& bashkuar t& Evropés. E pa dyshim, qé ndér vlerat me té
cilat mund t& krenohet shogéria joné, kam bindjen e ploté gé jeni ju.

Pér t& ardhur mé afér temés tong, dua t'ju béj njé prezantim té thjeshté t&
Bankés toné Qendrore. Ajo quhet Banka e Shqipérisé dhe sic mund ta dini
éshté e vendosur né sheshin “Ské&nderbe|”, né njé godiné solide e pothuaj
70-viecare. Funksioni i saj kryesor &shté ruaijtja e stabilitetit t& ¢cmimeve. Né
k&te ményré, ajo kontribuon né zhvillimin ekonomik dhe t&€ mirégenies né
vend. Njé detyré tjetér e réndésishme e Bankés sé Shqipérisé éshté sigurimi
i stabilitetit t& sistemit bankar né vend. Banka e Shqipérisé éshté gjithashtu,
institucioni gqé gézon t& drejtén ekskluzive t&€ nxjerrjes dhe qarkullimit t&
monedhés kombétare, gé sic e dini t& gjithé éshté Leku!

Njé& mision tjetér i réndésishém i Bankés éshté pérgjegjésia pér mbarévaitjen
e pagesave né monedhén kombétare.

Kéto dhe funksione té tiera, po kaq té réndésishme, Banka e Shqipérisé
i kryen né shérbim té zhvillimit t& ekonomisé dhe rrities sé mirégenies sé té
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gjithé shqgiptaréve. Pér t& arritur kété synim, Banka nuk vepron e vetme, e
izoluar apo e shképutur nga njé realitet i pérgjithshém. Eshté themelore gé
Banka e Shqipérisé t& jeté e pavarur, larg ndikimeve & cdo lloj natyre. Nga
ana tjetér, pavarésia nénkupton njé llogaridhénie dhe transparencg, gé té
kombinuara s& bashku, arrijné besueshméri t& larté. Kjo e fundit &shté njé
kusht i domosdoshém pér arritien e objektivave t& mésipérm.

Brenda késaj kornize institucionale, né bashképunim me institucione
ndérkombétare t& specializuara, Banka ka hartuar e miratuar ligje e rregullore
bashkékohore, t& cilat i japin mundési t& zhvillojé aktivitetin e saj né njé
ambient rregullativ t& shéndoshé e t& sigurté.

Ajo gjithashtu, ka investuar né krijimin e njé baze teknologjike moderne.
Programe e sisteme t& pérparuara jané né shérbim t& personelit t1& Bankés
sé Shqipérisé. E gjitha kjo, i krijon mundési t& respektojé standardet mé té
larta t& kohés né kété fushé e t& ndjeké ritmet e zhvillimit t& pérgjithshém, t&
bankingut t& ditéve t& sotme.

Por, investimi mé i réndésishém gé& Banka e Shqipérisé ka béré né vite,
&shté ai i krijimit & njé personeli & miredukuar, & kualifikuar, t& specializuar,
qé pér nga aftésité éshté i krahasueshém me até t€ mjaft bankave 1€ tjera
gendrore, né vende mjaft mé t& zhvilluara se i yni.

Dikush kétu me t& drejté mund té& pyesé: Sa njeréz né Shqipéri i diné té
giitha kéto? Uné do té sillja si pérgjigje njé tjetér pyetjie: Sa njerézve do iu
shérbente t& dinin rreth Bankés sé Shqipérisé? Pérgjigja né kété rast vien
natyrshém. Té gjithé &shté miré t& diné! Duke patur dituri mbi njé institucion
dhe punén e tij mund t& vendosésh njé marrédhénie me t&. Né& rastin toné, gé
marrédhénia 1& jeté e géndrueshme dhe 1& funksionojé né shérbim t& s& mirés
sé pérbashkét, do duhej t& ishte njé marrédhénie besimi, fryt i komunikimit t&
vazhdueshém.

Né pérpjekjen e saj pér té fituar dhe ruajtur besimin e publikut, Banka e
Shqipérisé komunikon me t&, mbéshtetur né parime t& transparencés e té
respektimit t& vlerave reciproke.

Uné dua té pérfitoj nga rasti g&¢ mé jepet, dhe t& jem i singerté, nuk éshté e
zakonshme t& jem para njé auditori kag premtues sa ju, t& them dy fjalé pér
njé program edukimi, qé kemi ideuar e filluar t& zbatojmé, t& quajtur “Banka

|II

gendrore né jetén e pérditshme

Nuk duhet t& habiteni kur them gé ju jeni njé grup mjaft i synuar nga ne. Pak
mé lart pérmenda ambicien toné t& madhe pér t'u integruar né Evropé, por
uné kam gjithashtu, bindjen gé financat sikurse ¢do gjé tietér duhen mésuar
dhe ju jeni né moshén kur mésimi éshté parésor.

Pér kété arsye programi i mésipérm, éshté projektuar té& zhvillohet né 3
drejtime:
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1.Seminare trajnuese pér mésuesit e |&ndés s& ekonomisg, né fushén e
ekonomisg, financés dhe bankingut né pérgjithési, e bankés gendrore né
vecanti.

2.Takime né shkollat e mesme me nxénés t& vitit t& treté gé zhvillojné
léndén e ekonomisé, biseda rreth argumenteve gé lidhen me ekonoming,
administrimin e financave personale dhe rolin e funksionet e bankés
gendrore vecanérisht. Shpérndarja e broshurave edukative qé& ne
pérgatisim pér publikun e gjeré.

3. Zhvillimi i njé konkursi, midis shkollave t& mesme té Tiranés, té titulluar
“Vlera e vérteté e parasé”. Népérmiet tij, synojmé gé ju jo vetém t&
merrni njohuri rreth ményrés se si banka gendrore vepron né pérmbushje
t& objektivit kryesor t& saj: Ruajtjes sé& stabilitetit t& ¢cmimeve!, por té
zhvilloni edhe aftésing e t& punuarit né grup pér t& arritur rezultatin e
sigurisht, edhe t& argétoheni.

Né fund, éshté shumé e réndésishme pér mua t'ju kujtoj dhe njékohésisht
t'ju siguroj pér kété, qé do t& miréprisja me kénagési dhe vlerésim maksimal,
cdo koment, kérkesé, ide apo sugjerim tuajin né kété drejtim.

E them me bindje t& ploté gé ato do t& reflektohen né punén toné té
métejshme né fushén e edukimit. Vetém né kété ményré, marrédhénia do t&
jeté dobiprurése pér té gjithé ne.

Ju falenderoj g& mé pritét si mik né shkollén tuaj dhe mé dhaté njé kénagési
té vecanté.
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ARTIKUJT E BOTUAR NE BULETININ EKONOMIK 2007*

Mars 2007 INFORMACION MBI MODULIN E REZERVES NDERKOMBETARE DHE

LIKUIDITETIT NE VALUTE TE HUAJ
Hilda Shijoku

Materiali jep njé informacion mbi kompilimin e modulit t& rezervés
ndérkombétare dhe likuiditetit né valuté t& huaj si njé statistiké e réndésishme
makroekonomike, e detyrueshme pér t'u raportuar prej standardeve SDDS,
né té cilin Shqgipéria synon té anétarésohet né fund té vitit 2007. Kompilimi
i késaj statistike éshté né pérputhje me “Udhézuesin e Modulit t& Rezervés
Ndérkombétare dhe Likuditetit né Valuté t&€ Huaj, FMN, 2001” dhe kompilohet
pér heré t& paré né Shqipéri.

TENDENCA E CMIMEVE NE SHQIPERI NE KRAHASIM ME GREQINE DHE
ITALINE. CFARE MUND TE THEMI PER KONVERGJENCEN?

Elvana Troge, Valentina Semi

Megenése Shqipéria ka si njé¢ nga objektivat e saj parésoré pranimin né
Bashkimin Evropian(BE) dhe nié nga kriteret kryesore t& anétarésimit né BE dhe
mé pas né Bashkimin Monetar Evropian (EMU), éshté stabiliteti i gmimeve, ky
artikull shgyrton prirjen e gmimeve né vend, né krahasim me ¢mimet e Greqisé
dhe ltalisé. Kéto dy vende jané pérzgjedhur pasi jané t& anétarésuara né
BE dhe pérbéjné dy nga partnerét tregtaré mé kryesoré t& Shqipérisé. Pér té
krahasuar ecuring e cmimeve ndérmjet vendeve, né mungesé té t& dhénave
pér vlerat absolute t& ¢cmimeve, autorét jané bazuar né serité e t& dhénave
t& indekseve t&€ cmimeve t& konsumit. Kéto indekse jané ndaré né 12 grupe
kryesore pér t& treja vendet, por kané ndryshime né peshat e kétyre grupeve,
né ndarjen e grupeve né néngrupe dhe peshat pérkatése. Konkluzioni mé
i réndésishém né kété material &shté se né asnjé rast nuk éshté konstatuar
divergjencé né normat e inflacionit pér t&€ 12 grupet e indeksit t& cmimeve té
konsumit, midis Shqipérisé dhe dy vendeve té tiera, ltalisé dhe Greqisé.

Qershor 2007 [IGJI | RI “PER BANKAT NE REPUBLIKEN E SHQIPERISE” DHE PERPUTHSHMERIA
E TIJ ME KUADRIN RREGULLATIV MBIKEQYRES. DETYRIMET PER NDRYSHIME
RREGULLATIVE, NE ZBATIM TE DIREKTIVAVE TE BASHKIMIT EVROPIAN.

Juna Bozdo, Irini Kalluci

Artikulli trajton pérputhshméring e ligjit nr. 9662, daté 18.12.1996 “Pér
bankat né Republikén e Shqipérisé” me kuadrin rregullativ. mbikéqyrés
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ekzistues si dhe ndérhyrijet pér ndryshime rregullative, gé lindin nga zbatimi i
dispozitave té Direktivés 2000/12/BE té konsoliduar me Direktivén 2006/48/
BE.

AKTIVITETI KREDITUES: MUNGESA DHE PRURJET E NJE FAKTORI TE

RENDESISHEM ZHVILLIMI
Elona Bollano, Gerond Ziu

Ky artikull trajton ¢éshtien e rritjes sé kreditimit t& vrullshém né vend, i cili
ushtron njé ndikim t&¢ madh, jo vetém né aktivitetin bankar, por edhe né t&
giithé ekonominé e vendit. Bazuar né literaturé dhe né pérvojén e vendeve
t€ tiera, materiali pérpiget t€ analizojé ecuriné e aktivitetit t& kreditimit, duke
evidentuar impulset e aktivitetit dhe disa nga arsyet gé ndikuan né zhvillimin e
vrullshém né vitet e fundit, pérfshiré karakteristikat strukturore t& kétij aktiviteti.
Artikulli pérpiget gjithashtu, t& identifikojé mundésité dhe rreziget g¢ mund
t€¢ evidentohen, si rriedhojé e zhvillimeve t& vrullshme, pasojé e aktivitetit t&
kreditimit dhe té& zhvillimit t& sistemit bankar.

INFORMACION MBI REZULTATET E VROJTIMIT PRANE FAMILJEVE Shtator 2007
Argita Frashéri

Artikulli “Informacion mbi rezultatet e vrojtimit prané familjeve” pasgyron
karakteristikat kryesore t& dérgesave né para t& emigrantéve né Shqipéri, paré
nga kéndvéshtrimi i familjeve pritése. Pavarésisht nga studimet e shumta pér
ndikimin social, demografik dhe ekonomik t&€ emigracionit, ende ka nié njohje
pjesore t& késaj dukurie tek ne. Pak dihet rreth karakteristikave, dinamikés,
ecurisé dhe ndikimit t& kétyre dérgesave né nivele personale, familjare dhe
komuniteti. Ky material, sjell njg kontribut shtesé né njohjen e zhvillimit t&
késaj dukurie, paré nga kéndvéshtrimi i familjeve pritése t& remitancave.

CMIMET E PASURIVE TE PALUAJTSHME DHE STABILITETI FINANCIAR
Juna Bozdo

Ky artikull shqyrton ndérlidhjen midis kredidhénies bankare dhe cmimeve
t& pasurive t& paluajtshme. Nga kéndvéshtrimi teorik, varésia midis kétyre dy
variablave mund t& jeté e dykahshme. Nga njéra ané, ¢mimet e pasurive &
paluajtshme mund t& ndikojné né kredidhénien bankare népérmiet efekteve
t& ndryshme gé mund t& kené mbi mirégenien e huamarrésit. Nga ana tjetér,
huadhénia bankare mund t& ndikojé né ményré jo té drejtpérdrejté mbi gmimet
e pasurive t& paluajtshme, duke rritur fondet né dispozicion t& kredimarrésve.
Pra, nga kéndvéshtrimi praktik mund t& themi se, luhatjet e cmimeve té pasurive
t& paluajtshme ndikojné jo vetém nivelin e rrezikut qé bankat ndérmarrin gjaté
procesit kredidhénés, por edhe politikat e tyre pér ta zgjeruar kété té fundit.
Artikulli shqyrton huadhénien pér pasuri t€ paluajtshme si njé prej elementeve
pérbérése mé t& réndésishme t& kredisé bankare né térési, duke analizuar
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trajtimin e saj nga piképamija mbikéqgyrése. Me géllim identifikimin e llojeve t&
kredisé pér pasuri t& paluajtshme dhe rrezigeve gé procesi i kredidhénies pér
pasuri t& paluajtshme mbart, artikulli pérmban edhe rezultatet e njé pyetésori
hartuar pér t& njohur opinionin e bankave t& sistemit mbi kéto céshtje.

* Artikujt e paraqitur né kété botim, nuk shprehin gjithmoné opinionin zyrtar t& Bankés sé Shqipérisé.
Kétyre artikujve lutemi t'u referoheni si mendime personale t& autoréve.
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ARTIKUJ

PRODUKTIVITETI | PUNES NE SHQIPERI: PROCESI |
KONVERGIMIT SEKTORIAL*

ABSTRAKT

Ky punim trajton ndikimin gé& ka konvergimi i sektoréve né rritien e
produktivitetit t& punés, gjaté periudhés 1996-2005. Pér kété qgéllim éshté
pérdorur njgé metodologji qé shpérbén kété rritie sipas faktoréve pérkatés.
Rezultatet tregojné se procesi i konvergimit &shté mijaft i pranishém pér
sektorin e bujgésisé, ndérkohé gé sektorét e tjeré tentojné drejt njé pike t&
larté ekuilibri. Gjithsesi, zhvillimet sektoriale mbéshtesin rritien e vazhdueshme
t& produktivitetit t& punés né Shqipéri.

l. HYRJE

Studimet e rrities ekonomike t& njé vendi, t& trajtuara nga teorité bazé té
modelit Solow apo rrities endogjene, marrin né konsideraté kapitalin fizik dhe
njerézor, si pércaktuesit e vetém 1é rritjes ekonomike. Vendet jo t& zhvilluara
karakterizohen nga mungesa e kapitalit fizik, q& do té thoté se t& ardhurat nga
kapitali né kéto vende jané t& larta. Niveli i larté i t&€ ardhurave marxhinale nxit
lévizien e kapitalit nga vendet e zhvilluara drejt vendeve mé pak té zhvilluara.
Si rezultat, fillon procesi i konvergimit dhe diferenca midis vendeve né faza té
ndryshme zhvillimi duhet t& zvogélohet. Megjithaté, gjetjet e reja empirike né
nivelin mikroekonomik tregojné se pavarésisht fluksit t& kapitalit drejt vendeve
mé pak t& zhvilluara, nuk ka konvergim t& ekonomive (Burges 2003).

Ekonomité e vendeve me shkallé t&€ ndryshme zhvillimi shfagin mijaft
heterogjenitet dhe dinamiké né nivelin sektorial apo té firmave. Kéto vende
karakterizohen nga nivele t€ ndryshme produktiviteti dhe rritja e tij éshté
burimi kryesor i rrities ekonomike afatgjaté. Ndryshimet né nivelin total t&
produktivitetit midis vendeve mund té shpjegohen me dy arsye kryesore (Kilvits,
2002):

* Produktiviteti i (nén)sektoréve &shté né nivele t& ndryshme pér shkak té
zhvillimeve t& ndryshme teknologijike, raportit kapital/prodhim, zhvillimit
té kapitalit njerézor efj..

* Punésimi éshté pérgendruar né (nén)sektoré me nivele t& ndryshme
produktiviteti. Ky pérgendrim punésimi mund té jeté pasojé e aktiviteteve
apo investimeve t& hershme t& ndérmarra pér shkak t& karakteristikave t&
vecanta t& vendeve.
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Nése punésimi éshté¢ i pérgendruar né sektoré me nivel t& ndryshém
produktiviteti g& shogérohet me mungesé eficience, atéheré stimulimi i rritjes
ekonomike kérkon fillimin e procesit t& ristrukturimit t& ekonomisé. Punésimi
do t& zhvendoset nga sektorét mé pak produktivé te sektorét mé produktivé.
Procesi do t& pérfundojé me rishpérndarjen eficiente t& punésimit gé stimulon
rritien e produktivitetit sektorial, agregat dhe ekonomik té vendit. Procesi i
rishpérndarjes ndérsektoriale t& punésimit éshté me mjaft interes pér ekonomité
né tranzicion t& Evropés Qendrore dhe Lindore apo té ish-Bashkimit Sovjetik.
Sistemi ekonomik i kétyre vendeve ka kaluar nga planifikimi gendror (pra
pérgendrimi i punésimit né sektorét strategjiké pavarésisht nivelit t& eficiencés)
drejt tregut té liré (ku produktiviteti pércakton nivelin e punésimit sektorial). Si
pasojé, kéto ekonomi karakterizohen nga domosdoshméria e ristrukturimit t&
aktivitetit ekonomik dhe si rriedhojé, edhe t& punésimit.

Studimii ndérmarré nga Estrin dhe Svejnar (1998) arrin né pérfundimin se né
Ceki, Republikén e Sllovakisé dhe Poloni ka patur njé rishpérndarje & shpejté
t& punésimit né fillimet e tranzicionit. E njéjta gjetje konfirmohet nga Brown dhe
Earle (2005) pér Ukrainén, t& cilét pohojné se rishpérndarja e punésimit &shté
rritur konsiderueshém pas liberalizimit t&¢ ekonomisé dhe kjo rishpérndarje
ka gené stimuluese pér rritien e produktivitetit. Megjithaté, studimi i drejtuar
nga Loecke dhe Konings (2005) pér sektorin e prodhimit né Slloveni, arrin
né pérfundimin se rritja e produktivitetit total t& faktoréve shpjegohet kryesisht
nga rritja e eficiencés sé firmave dhe hyrja né treg e firmave eficiente, se sa
nga njé zhvendosje e punésimit drejt firmave produktive.

Qéllimi i kétij materiali éshté studimi i rishpérndarjes sé faktorit puné
ndérmijet sektoréve t& ekonomisé shgiptare dhe né kété ményré, pércaktimi
i ndikimit t& tij né produktivitetin total t& punés. Shqgipéria éshté njé histori
suksesi e rrities ekonomike, duke arritur nivelin mesatar 6 pér gind né vit. Duke
gené se t& dhénat agregate sugjerojné njé rritie t& dukshme t& produktivitetit
t€ punés, éshté me interes identifikimi i faktoréve kryesoré pas kétij zhvillimi.
Pér kété géllim, metodologjia e zbatuar né material do t& béjé shpérbérjen
e rrities s& produktivitetit agregat t€ punés, né kontributin e tre faktoréve:
rritjia brenda sektorit e produktivitetit t& punés, rishpérndarja e punésimit midis
sektoréve dhe konvergjenca e sektoréve dreijt njé niveli mesatar produktiviteti,
i cili mund t& konsiderohet si niveli ekuilibér.

Pérmbaijtja e materialit &éshté si mé poshté. Pjesa ll, jep zhvillimet kryesore
t& produktivitetit & punés né Shqipéri. Pjesa Ill, do t& diskutojé né detaje
metodologjiné e ndjekur, ndértimin e t&¢ dhénave dhe burimet e tyre. Pjesa IV,
paraget rezultatet e pérftuara né nivelin agregat t& ekonomisé dhe né nivelin
sektorial. Pérfundimet jepen né mbyllie t& materialit.

Il. ZHVILLIMET NE RRITJEN EKONOMIKE DHE NE
PRODUKTIVITETIN E PUNES NE SHQIPER|

Gjaté fillimit t& tranzicionit' 1990-1992, PBB reale né Shqipéri ra me njé
pérgindje kumulative prej 39 pér gind. Politikat e zbatuara gjaté vitit 1993
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me qéllim stabilizimin makroekonomik t& vendit, ndihmuan né ripértéritjen
dhe rritien e géndrueshme ekonomike. Ndérmiet viteve 1993 deri 1996 rritja
mesatare vietore arriti né 9.3 pér gind. Kriza e skemave piramidale gjaté vitit
1997, shkaktoi nié rénie ekonomike prej 11 pér gind. Megijithaté, ekonomia
u ripértéri shpejt dhe norma e rrities sé PBB-sé reale pér vitin 1998 arriti 8.6
pér gind. Kjo rritje ishte edhe mé e larté pér vitet né vazhdim dhe u stabilizua
gjaté viteve 2001-2002, me njé normé mesatare 6.5 pér gind. Gjaté krizés
ekonomike t& vitit 2002, ekonomia u rrit vetém me 4.3 pér gind. Ndérkohé
duke filluar nga viti 2003 rritja mesatare vietore ka gené 6 pér qind.

Shqipéria trashégoi njé strukturé joeficiente t& organizimit t& ekonomisé dhe
pa dyshim, procesi i tranzicionit u shogérua me ristrukturimin e aktiviteteve
ekonomike. Duke filluar nga viti 1990, pesha e sektorit t& industrisé &shté
zvogéluar nga 39 pér gind, né rreth 25 pér gind né vitin 2005. Megijithaté
brenda sektorit t& industrisé, sektori i ndértimit pésoi njé zgjerim t& dukshém
nga rreth 3 pér gind t& PBB-sé& pér vitin 1990, né 14 pér gind né vitin 2005.
Ngushtimi i sektorit t& industrisé lejoi pérdorimin e faktoréve t& prodhimit nga
sektorét e tjeré. Njé zgjerim té konsiderueshém pésoi sektori i shérbimeve,
pesha e té cilit né PBB u rrit nga 33 pér gind né 55 pér gind. Sektori i bujgésisé
pésoi fillimisht njé rritie nga 23 né 32 pér gind deri né vitin 1997 dhe mé pas,
u rikthye sérish né nivelin e 21 pér qind té PBB-sé né vitin 2005.

Ristrukturimi thelbé&sor i pérbéries s& ekonomisé shqiptare sugjeron se
tranzicioni shkaktoi rishpérndarien e faktoréve t& prodhimit nga aktivitetet
mé pak produktive drejt atyre produktive. Mé& poshté paragitet ecuria e
produktivitetit & punés pér katér sektorét kryesoré, ndryshimet né peshén e
punésimit pér secilin prej tyre dhe zhvillimet né pagat reale.

Né grafikun 1 paragitet produktiviteti i punés pér sektorét e bujgésisg,
prodhimit, ndértimit dhe shérbimeve. Produktiviteti éshté pércaktuar si raporti
i vlergs reale t& shtuar ndaj punésimit pér cdo sektor. Grafiku 1 sugjeron
se konvergimi i produktivitetit t& sektoréve drejt njé niveli mesatar agregat
mungon ose éshté zhvilluar né nivele té papérfillshme. ..
Pérgjithésisht, ecuria sektoriale e produktivitetit
shfag ngjashméri vetém pér periudhén 2002-2005,

kur pjesa mé e madhe e sektoréve karakterizohen

Grafik 1. Produktiviteti i punés sipas sektoréve,

1996-2005.

produktivitetit pér periudhén 2000-2001, mund té&
shkaktohet nga njé ndryshim strukturor né t& dhénat pér

nga rritfa e produktivitetit. N&é material do t& | 1800 T -1~~~ m e e g
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shkak t& metodologijisé sé re mbi punésimin, t& ndjekur nga INSTAT?. Klasifikimi
i ri i punésimit sipas sektoréve gjaté késaj periudhe, reflektohet né zhvillimet e
produktivitetit & punés. Ky ndryshim é&shté pasqyruar dukshém né sektorin e
ndértimit, pesha e punésimit & t& cilit pas vitit 2000 &shté rritur ndjeshém.

Sektoriibujgésisé ka nivelin mé té ulétté produktivitetit pérté gjithé periudhén.
Kjo ecuri nénkupton zhvillimin e pritshém t& dy proceseve t&¢ mundshme:

a) Niveli i ulét i produktivitetit bujgésor duhet té€ shogérohet me njé
rishpérndarije té faktorit puné nga ky sektor drejt sektoréve me produktivitet
mé té larté.

b) Né& rast se zhvillohet procesi i konvergimit ndérsektorial, atéheré sektori i
bujgésisé duhet t& reflektojé norma mé t& larta rritjeje t& produktivitetit t&
brendshém, né ményré gé té arrij@ mesataren agregate t& produktivitetit
pér té gjithé sektorét.

’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’ Analiza gé do t& ndérmarrim né kété material
teston se cili nga kéto procese &shté zhvilluar realisht
né ekonominé shqiptare. Grafiku 2 jep peshén e
punésimit sipas sektoréve né punésimin total. Sektori
i bujgésisé ka pjesén mé t& madhe t& t& punésuarve

Grafik 2. Pesha e punésimit sipas sektoréve
ndaj punésimit total.

edhe pse éshté zvogéluar nga 74 pér gind, né 64
pér qind. Pesha e sektorit t& shérbimeve éshté rritur

senr
né rreth 20 pér gind t& punésimit total. Sektori i
CH BB ndértimit shfag normén mé té larté té rrities sé peshés

sé punésimit; né vitin 1998 ky sektor kishte vetém 1
pér qind t& numrit total t& t& punésuarve por né vitin
2005 z& mé shumé se 6 pér gind. Pesha e sektorit t&

- T 1T T T
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Viti

prodhimit né punésim shfaget e géndrueshme, me

nié nivel mesatar 8 pér gind.

Shérbim B Ndértim Prodhim M Bujgési

Burimi INSTAT. Zhvillimet e paragitura né grafikun 2, tregojné

”””””””””””””””””””””””””””””””” se nuk ka pasur nié rishpérndarje t& theksuar té
punésimit midis sektoréve. Vetém pas vitit 2000 vérehet njé zgjerim i dukshém
i punésimit né sektorin e shérbimeve, gé karakterizohet nga nijé nivel i larté i
produktivitetit dhe nié zvogélim i punésimit né bujgési, i cili shfag nivel t& ulét
produktiviteti. Gjaté periudhés 2000-2001 (gé pérkon me ristrukturimin e
bazés sé t& dhénave pér klasifikimin e punésimit), procesi i rishpérndarjes sé
punésimit midis sektoréve éshté mjaft i theksuar.

Né grafikun 3 paragitet ecuria e pagave reale pér sektorét e prodhimit,
shérbimeve dhe ndértimit. Paragitja e ecurisé sé tyre ndihmon né vlerésimin e
nivelit t& konvergjencés midis sektoréve. Né rast se ka konvergjencé té nivelit t&
produktivitetit sektorial, ky proces pritet t€ shogérohet edhe me konvergjencé
té nivelit t& pagave.

Sektori i prodhimit ka nivelin mé t& larté t& pagave reale ndérkohé gé
sektori i ndértimit ka nivelin mé t&é ulét, duke mos u kombinuar me nivelin e
larté t& produktivitetit t& punés qé shfaq ky sektor. Nj& pérfundim paraprak
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gé rezulton nga zhvillimet e paraqgitura né grafikun
3, éshté mungesa e konvergjencés sé pagave midis
sektoréve. Duke filluar nga viti 1997 vérehet njé !
pririe e divergimit & pagave, sidomos pér sektorin |

e prodhimit. Me supozimin teorik se konvergjenca

e produktivitetit pérkthehet né konvergjencé té
pagave sekforiale, mungesa e kétij procesi mund t&
nénkuptojé mungesé t& konvergimit drejt nié niveli
ekuilibér produktiviteti. 3

Grafik 3. Pagat reale sipas sektoréve.
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IIl. RISHPERNDARJA E FAKTORIT PUNE

DHE NDIKIMI | SAJ NE PRODUKTIVITETIN® | ° *i;;;’“{qaé“’{;;;"’2553’;’2’05?’5562”“2555"an;"
E PUNES ‘ Prodhim  ——Ndértim Shérbim
1.1 METODOLOGIJIA 3 Burimi: INSTATS.|

Kijo pjesé studion kontributin e lévizjes s& faktorit puné midis sektoréve
me nivele t& ndryshme t& produktivitetit né produktivitetin agregat. Pér kété
géllim, éshté pérdorur metodologijia e shpérbéries s& normés sé rrities té
produktivitetit agregat, e prezantuar nga Maliranta dhe lImakunnas (2005).
Kijo metodé éshté pérdorur gjerésisht pér t&€ analizuar ndikimin e rishpérndarjes
sé& punésimit mbi produktivitetin e punés (pér shembull, Fagerberg, 2000;
Timmer dhe Szirmai, 2000; Jalava dhe t& tieré, 2002; Van Ark dhe Timmer,

2003).

Produktiviteti agregat i punés mund té shpérbéhet sipas sektoréve si mé
poshté:

L‘Df:LQi:Z%ﬂ%ﬂ (1)

t it t

ku LP, &shté produktiviteti agregat i punés, Q, éshté prodhimi total, L, éshté
punésimi total, Q, prodhimi total né sektorin i pér vitin t dhe L éshté punésimi
pérkatés. Ekuacioni (1) jep produktivitetin total t& punés si njé shumé e
ponderuar e produktiviteteve sektoriale, ku peshat jané pjesa e punésimit t&
secilit sektor ndaj punésimit total. Termat gé nuk referohen me i jané tregues
pér nivelin agregat t& ekonomisé. Termi L/ L né ekuacionin (1), i referohet
peshés sé punésimit pér sektorin i dhe termi Q /L i referohet produktivitetit 1&
té njéijtit sektor. Duke e rieméruar té parin si LSH. dhe t& fundit si LP,, ekuacioni
(1) mund t& rishkruhet si mé poshté:

LP,= > LP . LSH, (2)
Mé tej marrim né konsideraté ndryshimin e produktivitetit & punés nga

njéri vit né tjetrin. Ky ndryshim mund té shprehet thjesht duke i zbritur nivelit t&
produktivitetit né periudhén (1), nivelin e tij né periudhén (0):
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LP,-LP, =3 LP, . LSH , -3 LP . LSH (3)

Népérmiet disa manipulimeve algjebrike*, pérfitohet ekuacioni mé poshté:

LP} —LPo =5, [SH; .ALP; +5 . [P . ALSH; (4)

ku [SH ;, éshté pesha mesatare e punésimit pér sektorin i pér periudhat 1
dhe O dhe ALP;, éshté diferenca e produktivitetit t& punés pér sektorin i pér té
njgjtat periudha, LP; &shté niveli mesatar i produktivitetit pérkatés dhe ALSH;
éshté diferenca né peshén e punésimit pér sektorin i, pér periudhat 1 dhe 0.
Kjo formulé shpérbérieje éshté zbatuar pér periudhén 1996 deri 2005, duke
pérfituar 9 vlera t& ndryshimit t& produktivitetit (LP, — LP ). Duke rieméruar
ndryshimin né nivelin e produktivitetit t& punés si ALP; dhe duke pjesétuar
secilén ané t& ekuacionit me mesataren e produktivitetit t€ t& dy viteve
pérkatése (LP;) pér ta shprehur ekuacionin (4) né normé rritieje®, pérfitohet
ekuacioni i méposhtém:

ALP ____ ALP; [

[P} [P} 'TP;

ALSH ; 5)

Termi i paré né anén e djathté té ekuacionit (5), domethéné pesha
mesatare e punésimit né sekforin i, pér vitin 1 dhe até¢ O shumézuar me
ndryshimin né& produktivitetin e punés gjaté késaj periudhe, pérshkruan rritjen
e brendshme t& produktivitetit né sektorét individualé dhe mat até efekt gé do
ta quajmé “ rritja brenda sektorit e produktivitetit”. Pra, rritja brenda sekforit
mat ndryshimin né rritien e produktivitetit total t&€ punés, pa kontributin e
rishpérndarjes sé punésimit midis sektoréve. Termi i dyté né t& djathté t&
ekuacionit (5), mat rritien né produktivitetin agregat t€ punés, qé vien pér
shkak t&€ ndryshimeve né peshén e punésimit t& sektorit (pra, rishpérndarje
e punésimit), pa kontributin e rrities s& produktivitetit sektorial. | shprehur
ndryshe, ky efekt mat rritien né produktivitetin total t& punés, qé rezulton nga
l&vizja e faktorit puné midis sektoréve me nivele t& ndryshme produktiviteti.
Kur pesha e punésimit t& njé sektori me nivel t& larté produktiviteti rritet,
nénkupton se punésimi po rishpérndahet nga sektorét me produktivitet t& ulét
drejt sektoréve mé eficienté.

Megijithaté, eméruesi i pérdorur né shumén né anén e djathté t& ekuacionit
(5) éshté niveli mesatar i produktivitetit total t& punés, LP, jo niveli mesatar
i produktivitetit pérkatés pér sektorin i, LP;. Pér t& pérfituar njé efekt t& pastér
t& rritjes brenda sektorit, niveli mesatar i produktivitetit t& sektorit i, duhet t&
pérdoret si vleré bazé pér matjen e sakté t&€ normés sé rritjes t& produktivitetit.
Maliranta (2003) e shpérbén mé tej faktorin e rrities brenda sekforit t&
produktivitetit si mé poshté:

— ALP; —ALP; —— [(LP; ALP;

LP; LP; LP LP;

ku termi i paré né té djathté mund t& quhet efekti i pastér brendasektorial,
pra rritja e produktivitetit t& sektorit i ponderuar me peshén e punésimit t& kétij

(6)
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sektori. Termi i dyté mund t& konsiderohet si termi i konvergjencés. Ky term
duhet t& jeté negativ, né rast se procesi i konvergjencés po ndodh. Nése sektori
i ka njé nivel mé té larté produktiviteti mesatar se mesatarja e produktivitetit
agregat, atéheré gé t& konvergojé drejt mesatares agregate, duhet t& keté
rritie negative produktiviteti. N& rast se mesatarja sektoriale e produkfivitetit
éshté mé e ulét se ajo agregate ( (LP /LPf —1<0), sektori duhet t& keté norma
pozitive t& rrities sé produktiviteti (A [P : /LP >0). Né kéto raste, sektorét jané
duke konverguar drejt njé niveli ekU|||ber produkhvn‘e‘rl

Si pérfundim rishkruajmé ekuacionin (5), duke pérfshiré shpérbérien e re &
paragitur né ekuacionin (6):

ALP,

=5 .I_SH ALP +Z LSH i —1 ALP — 4 LP .ALSH
P, <171 1P, P 'LPf
| C— %(—J | S—
Efekti-brenda-sektoral Termi-i-konvergjencés Efekti-i-rishpérndarjes-sé-punésimit (7)

Rritja e produktivitetit agregat t& punés éshté shpérbéré né 3 efekte kryesore:
né efektin e rritjes brenda sektorit t& produktivitetit, né termin e konvergjencés
dhe né efektin e rishpérndarjes s& punésimit midis sektoréve me nivele t&
ndryshme produktiviteti. Né pjesén né vazhdim, do t& zbatohet metodologijia
e mésipérme pér t& dhénat e Shqipérisé dhe do t& studiohet cili efekt ka
kontribuar mé shumé né rritien e produktivitetit.

1.2 NDERTIMI | TE DHENAVE

Si e paragitém mé lart, produktiviteti i punés gjaté njé periudhe t, (LP),
éshté matur si raporti i prodhimit (Q) ndaij faktorit puné (L):

Py =/ @

Prodhimi mund t& matet népérmijet dy treguesve: vlera e shtuar ose PBB.
Mundésia e disponimit t& t& dhénave pér vendet né zhvillim pércakton se cili
nga treguesit do té& pérdoret. Gjithsesi, pér ndértimin e produktivitetit sektorial
preferohet pérdorimi i vlerés sé shtuar si njé vlerésues i prodhimit. N& rast
se produktiviteti sektorial matet duke pérdorur PBB, normat e ndryshimit té
tij mund t& mos reflektojné njé ndryshim né teknologji apo eficiencé, por njé
zévendésim midis punés dhe faktoréve t&€ ndérmjetém (Cobbold, 2003).

Duke marré né konsideraté t& dyja arsyet, prodhimi né kété material
pérfagésohet nga vlera reale e shtuar pér katér sektorét kryesoré: bujgési,
prodhim, ndértim dhe shérbime. Té dhénat mbi vlerén e shtuar sektoriale jané
marré nga Instituti i Statistikave (INSTAT). Té dhénat nominale jané deflatuar
me indeksin pérkatés t& ¢cmimeve me vitin 1996 si vitin bazé, duke pérfituar
vlerén reale t& shtuar.

Metoda mé e pérshtatshme pér vlerésimin e vlerés reale t& shtuar éshté
pérdorimi i deflatimit t& dyfisht&, ku produkti i ndérmijetém i deflatuar me
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indeksin e tij t& cmimeve, zbritet nga prodhimi real total (Cobbold, 2003).
Mungesa e t& dhénave mbi indeksin e gmimeve pér prodhimin e ndérmjetém
né Shqipéri nuk lejon pérdorimin e késaj metode.

Faktori puné pérfagésohet nga numri i t& punésuarve sipas sektoréve pér
sa kohé nuk ka t& dhéna mbi orét e punés. Burimi i t& dhénave pér punésimin
éshté INSTAT.

Cilgsia e t& dhénave éshté thelbésore pér trajtimin e analizave t& mira
ekonomike. Té dhénat pér punésimin né sektorin e bujgésisé jané problematike,
pasi ndértohen me supozimin se & gjithé personat gé zotérojné toké (dhe
anétarét e tyre t& familjes) jané t€ punésuar. Rritja e nivelit t& punésimit né
kété sektor, pér shkak t& metodologjisé s& pérdorur né matjen e tij, mund té
jeté shkak i nivelit t& ulét t& produktivitetit. Sektori i bujgésisé né vendet né
tranzicion &shté shogéruar me nivel t& ulét produktiviteti ndaj edhe né rast se
t& dhénat pér punésimin jané realisht mé t& uléta, pritet njé zhvendosje lart
e nivelit t& produktivitetit, duke géndruar sérish poshté nivelit t& sektoréve té
tieré.

Té dhénat mbi punésimin né sektorin jobujgésor pérfitohen, pasi shifrave
zyrtare i shtohen t& dhénat pér tregun informal matur népérmijet Vrojtimit
Statistikor prané Familjeve (LMSI). Gijithsesi, kjo nuk garanton se shifrat zyrtare
paragesin zhvillimet reale né tregun e punés; sektori informal i punésimit
mund té jeté edhe mé i madh se sa matet népérmiet anketimit LMSI.

Pérfshirja e sektorit informal né t& dhénat e pérdorura né material edhe nése
nuk do té kishte ndikim né& nivelin e produktivitetit, do t& paraqiste njé efekt t&
pastér 1& lévizjes s& punésimit midis sektoréve. Matja e informalitetit né tregun
e punés béhet népérmiet anketave né shkallé kombétare t&€ konsumatoréve
dhe kjo shkon pértej hapésirés sé kétij materiali apo mundésisé pér kryerjen
e matjeve. Pérfundimet gé do t& paragesim mé poshté do t& trajtohen duke
patur parasysh kufizimin e t& dhénave zyrtare.

V. REZULTATET E ZBERTHIMIT TE RRITJES SE '
PRODUKTIVITETIT AGREGAT SIPAS EFEKTEVE PERCAKTUESE TE
Tl

Rezultatet e analizés pér té gjithé ekonominé jepen né tabelén 1. Rritja
mesatare e produktivitetit agregat t& punés, pér periudhén 1996-2005 éshté
rreth 7.6 pér qind. Efekti i rrities brendasektoriale, pra rritja e brendshme e
produktivitetit pér cdo sektor, &shté kontribuesi kryesor i rrities s& produktivitetit
agregat pér periudhén 1996-2004, duke pérjashtuar vitin 2001. Mesatarisht,
ai kontribuon me 105 pér gind t&é rritjes sé produktivitetit mesatar pér t& gjithé
periudhén. Gjaté vitit 2001 kontributi i efektit brendasektorial kalohet nga
ai i rishpérndarjes s& punésimit. Ky rezultat &shté i pritshém, pasi ndryshimi i
metodologjisé pér klasifikimin e punésimit sipas aktiviteteve ekonomike nga
INSTAT, né thelb do t& thoté njé rishpérndarje e punésimit midis sektoréve.
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Rezultati g& marrim nga zbatimi i metodologjisé pér periudhén 2000-2001
éshté térésisht reflektim i ndryshimeve né bazén e t&¢ dhénave. Pér kété arsye,

analiza do t& ndértohet pér 2 periudha, 1996-2000 dhe 2001-2005.

Tabelé 1. Shpérbérja e rrities sé produktivitetit agregat té punés.
Ekonomia Viti 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

e @ e ot 81 76 129 55 229 35 42 78 118
agregat (%)

Hel i bizncy 169.9 122 617 1167 879 839 1054 975 766
sektorial (%)

Rishpérndarja e punésimit(%) 45.2 -59.4 9.6 50.9 1193 3.1 -10.6 -27.8 -9.6

LZ)'m"konverg'e”CéS 21151 374 287 -67.6 -1072 192 52 303 33

Burimi: Llogaritiet e autorit.
* fregon efektin me kontributin mé té larté.

Pér periudhén 1997 deri 2000, rritja mesatare e produktivitetit t& punés
éshté rreth 4.46 pér gind. Kontributi mé i madh né rritien e produktivitetit
agregat (mesatarisht mbi 100 pér gind), vien nga efekti brendasektorial.
Mesatarisht, vetém 12 pér gind e rritjes sé produktivitetit vien nga rishpérndarja
e punésimit midis sektoréve, ndérkohé gé termi negativ i konvergjencés
nénkupton praniné e kétij procesi, duke pérjashtuar vitin 1997. Gjaté vitit
1997 pati njé rénie t& produktivitetit agregat dhe si rriedhim, termi negativ i
konvergjencés nénkupton divergjencé té sektoréve nga mesatarja agregate e
produktivitetit.

Pér periudhén 2001-2005, duke pérjashtuar vitin e paré, kontributi mé
i madh né rritien e produktivitetit & punés vien nga efekti brendasektorial.
Megjithaté, krahasuar me periudhén e parg, kontributi i kétij efekti &shté
zvogéluar. Sic pritej, rishpérndarja e punésimit ka dhéné ndikimin mé t&€ madh
né vitin 2001 me njé impakt mbi 100 pér gind. Duke filluar nga viti 2002,
l&vizja e punésimit nga njéri sektor tek tietri ushtron njé ndikim negativ né
produktivitetin agregat. Nga ana tjetér, termi i konvergjencés ka njé ndikim
pozitiv né rritien e produktivitetit me nijé mesatare 22 pér gind. Ndikimi i
madh i rishpérndarjes sé& punésimit pér vitin 2001 éshté reflektuar edhe né
termin e larté t& konvergjencés pér kété vit dhe kryesisht, ky efekt ka ardhur si
pasojé e statistikave.

Pra, viti 2001 &shté pika e kthesés pér kontributet e efekteve né normén e
rritjes sé produktivitetit agregat t& punés. Para vitit 2001, efekti i rishpérndarjes
sé punésimit midis sektoréve mbéshtet efektin brendasektorial duke nxitur rritjen
e produktivitetit né vend. Pas vitit 2001, efekti brendasektorial mbéshtetet
nga termi pozitiv i konvergjencés, qé realisht pérkthehet né njé proces té
vazhdueshém divergimi nga mesatarja e ekonomisé.

Mé poshté do ta zgjerojmé analizén e efekteve né nivelin sektorial.
Tabela 2, jep kontributin e sektoréve né secilin prej faktoréve té rrities sé
produktivitetit agregat t& punés. Rezultatet tregojné se kontributi kryesor
né efektin brendasektoral vien nga bujgésia, me njé¢ mesatare prej 65 pér
qind pér t& gjithé periudhén. Ky sektor ka kontribuar vazhdimisht né rritjen
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e produktivitetit t& punés, ndérkohé gé sektoré té tjeré kané kontribuar edhe
negativisht.

Njé ndér arsyet e kontributit t& larté t& sektorit t& bujgésisé &shté¢ edhe
pesha e madhe gé ka né totalin e punésimit. Shuma e ponderuar e peshés
s& punésimit me rritien brendasektoriale t& produktivitetit, jep kontributin e
sektorit né rritien totale. Njé sektor me njé peshé t& madhe né punésim si ai
i bujgésisé, pavarésisht rrities sé vogél t& produktivitetit t& brendshém, ka njé
ndikim t& madh né produktivitetin agregat. Ndérkohg, rritja e konsiderueshme
e produktivitetit t& brendshém né sektorin e ndértimeve nuk jep njé ndikim t&
madh né produktivitetin agregat, pér shkak t&€ peshés sé vogél t& kétij sektori
né punésimin total.

Kontribuesi mé i madh né efektin e rishpérndarjes sé punésimit &shté sektori
i shérbimeve. Niveli i larté i produktivitetit né kété sektor éshté shogéruar me
rritien e nivelit t& punésimit né t&. Sektori i ndértimit tregon gjithashtu njé efekt
pozitiv t& rishpérndarjes sé& punésimit, sidomos para vitit 2001. Pér shkak
té rritjes sé& produktivitetit né kété sektor, pesha e fij né punésim &shté rritur
konsiderueshém duke kontribuar pozitivisht né rritjen totale t& produktivitetit.

Tabelé 2. Shpérbérja e rrities sé produktivitetit agregat sipas sektoréve dhe efekteve.
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Mes.

1. Norma e rrities s& produktivitetit agregat (%) -8 8 13 5 23 4 4 8 12 8
2. Pérgindja e produkfivitetit agregat gé shpjegohet nga:

o Bujgési 155 63 31 91 118 34 26 40 29 65

E Prodhim 33 32 15 45 A =1 57 15 13 22

2.1 2 5 Ndértim -4 3 1 5 -18 35 33 10 6 8

€0 Shérbime -14 25 15 24 -8 26 -12 32 29 8

T ?‘0,), Totali (a) 170 122 62 117 88 84 105 98 77 102

o Bujgési -6 10 -1 4 .28 1 6 7 2 -1

—§ i Prodhim 7 =3 -2 -68 17 -8 20 0 7

2.2 =% Ndértim 22  -16 0 16 59 1 -2 9 1 8

2 é_ Shérbime 37 -50 13 99 72 -4 -1 45 -12 12

2 Totali (b) 45 .59 10 51 119 3 -11 28 -10 13

2 Bujgési B 84| 17| B8 63| -17| -13] 21| -16| -3

£ Prodhim 4 3 4 27 -2 2 19 9 9 8

2.3 _ > Ndértim -8 7 4 15 29 7 13 6 3 2

€ qé’ Shérbime -30 62 38 56 -13 32 -4 37 37 10

28 Totali (c) -115 37 29 68 -107 19 5 30 33 15

3  Efektet totale Totali (a) +(b) +(c) 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Burimi: Llogaritjet e autorit.

Mesatarisht, sektori i prodhimit ka kontribuar negativisht né rishpérndarjen
e punésimit, gé do té thoté se pesha e punésimit t& kétij sektori &shté ulur. Ky
rezultat &shté i pritshém. Sektori i prodhimit dhe ai i bujgésisé karakterizohen
nga njé nivel i uléti produktivitetit & punés. Si rrjedhim, pritet [&vizja e punésimit
nga kéta sektoré drejt sektoréve t& shérbimeve dhe ndértimit, t& cilét kané njé
nivel t& larté produktiviteti. Gijithsesi, efekti negativ i rishpérndarjes duhej t&
ishte mé i larté pér sektorin e bujgésisé sesa pér até t& prodhimit, pér shkak
se bujgésia ka produktivitet mjaft t& ulét.
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Njé ndér arsyet pse sekfori i bujgésisé nuk karakterizohet nga norma té&
larta t& lévizjes s& punésimit, mund 1& jeté se forca punétore qé duhet & l&vizé,
nuk shfaq aftésité e duhura t& cilat kérkohen nga sektorét mé produktivé. Ky
problem, thekson nevojén pér rritien e aftésive té forcés punétore, me géllim
stimulimin e produktivitetit dhe rriedhimisht, rrities ekonomike né Shqipéri.

Sé fundi, analizojmé kontributin sipas sektoréve né termin e konvergjencés.
Sektori i bujgésisé éshté i vetmi sektor me nivelin e produktivitetit mé t& ulét
se niveli mesatar agregat. Pritet qé termi i konvergjencés pér bujgésiné té jeté
negativ, duke reflektuar procesin e konvergimit t& tij drejt nivelit ekuilibér.
Gjaté gjithé periudhés, niveli i ulét i produktivitetit né bujgési éshté ekuilibruar
nga norma pozitive té rritjes, duke treguar se po konvergon vazhdimisht drejt
mesatares s& ekonomisé.

Sektorét e ndértimit, prodhimit dhe shérbimeve karakterizohen nga nivele
mesatare t& produktivitetit, mé t& larta se mesatarja agregate. Né qofté se
procesi i konvergimit do t&¢ ndodhte edhe pér kéta sektoré, atéheré ata do té
shfagnin njé rritie negative produktiviteti, duke rezultuar me njé term negativ
konvergjence.

Duke pérjashtuar vitin 2001, gjaté té cilit rishpérndarja e punésimit midis
sektoréve ka nxitur konvergjencén midis tyre, sektorét e ndértimit, prodhimit
dhe shérbimeve divergojné sistematikisht nga niveli mesatar i produktivitetit
agregat. Ky proces nénkupton se sektorét mé produktivé vazhdojné t& kené
norma té& larta rritjeje vietore t& eficiencés sé tyre dhe pavarésisht konvergimit
té sektorit t& bujgésisé, ekonomia nuk ka arritur ende njé nivel t& géndrueshém
produktiviteti.

Procesi i rrities s& vazhdueshme t& sektoréve produktivé i shogéruar
me procesin e konvergimit & sekforit joeficient, do & rezultojé né rritje t&
métejshme t& produktivitetit né Shqipéri.

Rezultatet e diskutuara mé lart tregojné se procesi i konvergimit dhe
rishpérndarja e punésimit midis sektoréve t& ekonomisé shqiptare, jané né
nivele t& uléta. Punésimi zyrtar sipas sektoréve vit pas viti &shté i géndrueshém
dhe kjo mund té jeté ndikuar nga mospérishirja e tregut informal t&€ punésimit.
Njé mundési tjetér qé& mbetet pér t'u studiuar, &shté nése ekonomia shqiptare
ka ende fuqgi & liré punétore, pra ajo nuk ka arritur ende nivelin ekuilibér t&
rrities s& géndrueshme. Né kété rast, fugia e liré punétore mund t& pérmbushé
kérkesat pér punésim nga sektorét pérkatés rriedhimisht, nuk lind nevoja pér
rishpérndarje t& punésimit.

Gijithashtu, konvergimi i pérdorur né kontekstin e materialit nénkupton
konvergimin e produktivitetit sektorial drejt nivelit mesatar t& ekonomisé.
Gijetjet tona, treguan se vetém sektori i bujgésisé po konvergon drejt kétij niveli.
Gijithsesi, meqé sektorét produktivé kané norma pozitive rritieje pavarésisht
se i largohen mesatares sé ekonomisé, mund té jené duke konverguar
drejt njé pike t& pérbashkét ekuilibri. Kjo do t& thoté se veté mesataria e
ekonomisé po i drejtohet késaj pike ekuilibri. Njé proces i tillé nénkupton se
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ekonomia shgiptare nuk éshté ende né ekuilibér dhe po shkon drejt nivelit t&
géndrueshém. Pavarésisht se sipas pérkufizimit t& dhéné né material sektorét
divergojné, realisht mund t& jené duke konverguar drejt njé pike t& larté, pra
drejt njé rendimenti ekuilibér.

Sé fundi, materiali trajton konvergimin linear t& produktivitetit sektorial por
ky proces mund t'i pérafrohet mé miré njé forme tjetér funksionale. Pérdorimi
i metodologjive t€ tiera mund t& lejojé pércaktimin e qarté t& kétij procesi.

V. PERFUNDIME

Ky material trajton zhvillimet kryesore t€ produktivitetit 1& punés né Shqipéri
dhe zbérthimin e tij sipas efekteve qé lidhen me punésimin dhe konvergjencén.
Rezultatet tregojné se rritja brenda sektorit e produktivitetit éshté nxitésja
kryesore e rrities agregate. Pavarésisht pritshmérive pér nié efekt t& larté t&
rishpérndarjes s& punésimit midis sektoréve, ndikimi i saj éshté i ulét. Njé
pérfundim paraprak éshté se ekonomia shqiptare ka ende fuqi té liré punétore,
duke zbutur nevoijén pér rishpérndarje t& punésimit midis sektoréve.

Normat e larta t& rrities sé& produktivitetit né sektorét eficienté si dhe
konvergimi i sektorit t& bujgésisé drejt niveleve mé t& larta t&€ produktivitetit,
mbéshtesin rritien e vazhdueshme té kétij treguesi né Shqipéri. Ekonomia
shqgiptare nuk ka arritur ende nivelin ekuilibér té rritjes s&¢ géndrueshme, ndaj
karakterizohet nga dinamizmi dhe stimulimi i vazhdueshém pér prodhim mé
eficient. Produktiviteti éshté faktori nxités i rrities ekonomike afatgjaté dhe
norma pozitive e rrities sé tij, do t& vazhdojé t& jeté stimuluese e forté e
zhvillimit.
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SHENIME

* Punoi: Vasilika Kota, Departamenti i Kérkimeve, Banka e Shqipérisé.

" Burimi i t€ dhénave pér periudhén 1990 deri 1995 &shté World
Development Indicators (2003) dhe pér periudhén 1996-2005, INSTAT.

2 Klasifikimi i t& punésuarve sipas aktiviteteve ekonomike pér sektorin privat
jobujgésor deri né vitin 2000, éshté béré duke patur si burim t& dhénat nga
Drejtoria e Pérgjithshme e Tatim-Taksave. Pér vitet 2001 dhe né vazhdim
klasifikimi &shté vlerésuar bazuar né t&¢ dhénat nga: Ministria e Punés dhe
Céshtjeve Sociale, Regjistrimi i Pérgjithshém i Popullsisé dhe Banesave dhe
vrojtimi statistikor prané familjeve (LSMS) t& kryera nga INSTAT.

3 Té dhénat mbi pagat pér sektorét jané marré nga INSTAT bazuar mbi
anketén strukturore t& ndérmarrieve, pér periudhén 1997-2004. Pér té
llogaritur pagat reale, t& dhénat jané normalizuar me deflatorét e vlerés sé
shtuar pér cdo sektor.

* Pér t& verifikuar gé ekuacioni (5) &shté i barabarté me ekuacionin (4)
ndjekim kéta hapa:

LP1-LPo=3 ISH;.ALP; +5 [P;.ALSH,

LSH 1 +LSH LP;1+LP;
LP]—LPOZZI.{—"] - ”O}(LP,-,]—LP;/OHZ i{—"’ - "O}(LSH 11-LSHi)

LSH 1 LSH 71 LSH o LSH o
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LP il
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METODAT KRYESORE TE DISAGREGIMIT TE
PERKOHSHEM*

1. HYRJE

Shumé seri kohore jané t& vézhguara vetém né frekuencé t& ulét (pér
shembull vietore), ndérkohé gé pjesa mé e madhe e analizave ekonomike
studiojné sjellien e ekonomisé né periudhat afatshkurtra, duke rritur né kété
ményré kérkesén pér t& dhéna me frekuencé mé té larté. Procesi i derivimit t&
t& dhénave me frekuencé té larté nga t& dhénat me frekuencé t& ulét njihet si
procesi i disagregimit t& pérkohshém.

Né institutet statistikore, pérdorimi i teknikave t&€ ndryshme té disagregimit
éshté béré praktiké mjaft e njohur pér shumé vende. Kéto teknika luajné njé
rol mjaft t& réndésishém sidomos né ndértimin e serive tremujore té llogarive
kombétare. Qéllimi final i disagregimit t& pérkohshém &shté pikérisht derivimi
i serive me frekuencé t& larté dhe marrja e vlerésimeve pér t&¢ dhénat pér
shembull, ato fremujore edhe kur t& dhénat vietore nuk jané akoma t& vlefshme.
Teknikat e disagregimeve té pérkohshme pérdorin & gjithé informacionin e
vlefshém né ményrén mé t& miré & mundur, brenda njé¢ modeli t& caktuar
duke siguruar, gqé informacioni i vlefshém me frekuencé té larté dhe t& dhénat
me frekuencé t& ulét t& kené njé lidhje logjike midis tyre.

Vlerésimi i komponentéve t& PBB-sé éshté njé fushé e réndésishme, ku
teknikat e disagregimit t& pérkohshém jané pérdorur né ményré intensive.
Késhtu, né ditét e sotme vende t& ndryshme vlerésojné edhe treguesit mujorég,
duke u nisur nga gjithé informacioni i mundshém, gé kané dhe njgkohésisht
duke respektuar koherencén me t& dhénat tremujore.

Materiali éshté organizuar si mé poshté: né pjesén e dyté trajtohen metodat
kryesore t& disagregimit t& pérkohshém, né pjesén e treté disagregimi i PBB-sé
né Shqipéri dhe konkluzionet.

2. METODAT ALTERNATIVE TE DISAGREGIMIT TE
PERKOHSHEM

Studime té ndryshme kané treguar, gé ekzistojné disa teknika té disagregimit
té t& dhénave, té cilat i klasifikojmé si mé poshté:

* Metoda, t& cilat nuk pérdorin tregues me frekuencé té shpeshté pér té
disagreguar t& dhénat.

Né kété grup pérshihen ato metoda, gé derivojné t& dhénat tremujore nga
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ato vijetore, duke u bazuar thjesht né njé logjiké t& pastér matematikore, pa
pérdorur asnjé informacion tjetér shtesé nga tregues t& tjeré me frekuencé mé
t& shpeshté. N& k&té ményré, sigurohet njé vlerésim i zbutur i serive fremujore,
né lidhje me até vjetore. Kéto metoda pérdoren né ato raste, kur ka njé
mungesé t& madhe informacioni pér seriné gé do t& disagregojmé.

* Metoda, qé pérdorin tregues me frekuencé té shpeshté pér té disagreguar
njé seri.

Kéto metoda béjné t& mundur disagregimin e serive, duke shfrytézuar t&
gjithé informacionin e mundshém nga tregues té tjeré t& lidhur me seriné e
agreguar.

Pavarésisht, se cilat metoda pérdoren pér disagregimin e t& dhénave, té
giitha metodat duhet & respektojné disa parime kryesore:

1.Né model duhet t& pérfshihen ata variabla statistikoré, qé konsiderohen
si parashikues t& miré té variablit, i cili do t& vlerésohet dhe gé kané njé
frekuencé mé té larté se ai.

2.Né informacionin bazé, duhet t& pérfshihen vetém ata variabla qé
jané lidhur me ekonominé e atij vendi, pér t& cilat kjo seri e llogarisé
kombétare do t& vlergsohet.

3. Né modelet statistikore apo matematikore, nuk duhet t& pérfshihet asnjé
lloj lidhjeje midis agregatéve tremujoré t& vendeve t& ndryshme, pérvec
marrédhénieve ndérkombétare.

Ndérsa, pérsa i pérket vlerésimeve gé merren nga disagregimi i t& dhénave,
ato duhet t& pérmbushin njékohésisht karakteristikat e méposhtme:

S& pari: konsistente né kohé.
Kjo do t& thoté q& shuma e vlerave tfremujore t&€ PBB-ség, t& jeté e barabarté
me shumén vjetore t& po atij viti.

Sé dyti: koherente.
Pra, shuma e komponentéve t&€ PBB-sé t& njé tremujori duhet t& jeté e
barabarté me vlerén e PBB-sé t& atij tremujori.

Ndérkohé gé veté procesi i disagregimit t& t& dhénave vjetore mund té
pérshkruhet si njé nga proceset e méposhtme:

Shpérndarije: kur t&¢ dhénat vietore shprehen si shumé ose si mesatare e té
dhénave tremujore (si pér shembull PBB-ja, konsumi, pérgjithésisht variablat
né formén e rriedhjeve, indekset e cmimeve efj.).

Interpolim: kur vlera vietore &shté e barabarté me vlerén e tremujorit t&
fundit (si pér shembull, popullsia né fund t& vitit, paraja dhe né pérgjithési, té
gjithé variablat né formén e stogeve).

Ekstrapolim: kur vlerésohen t& dhénat tremujore, pa patur akoma t& dhénat
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vietore dhe jo domosdoshmérisht shuma e vlerave tremujore éshté e barabarté
me vlerén vietore té atij viti.

Duke u bazuar kryesisht tek ményra e modelimitt& mbetjeve, qé pérfagésojné
diferencén midis vlerave aktuale t& njohura dhe vlerave t& vlerésuara té
modelit, metodat kryesore té disagregimit t&€ pérkohshém mund t'i grupojmé
si mé poshté:

*  metodat e zbutura;

*  metodat e dy-fazave t& axhustimit;
. metodat e serive kohore;

*  metodat optimale;

*  metodat e modeleve dinamike.

METODAT E ZBUTURA

Jané metoda, té cilat bazohen kryesisht né teknika t€ pastra statistikore dhe
pérdoren zakonisht kur ka mungesé t& madhe informacioni me frekuencé té
shpeshté.

Né metodat e zbutura supozohet se prirja e vlerave t& panjohura tremujore
mund t& pérshkruhet me ané t& njé funksioni né kohé. Karakteristiké e kétyre
teknikave &shté minimizimi i mospérputhjeve, gé ekzistojné midis vlerave té
njohura vietore dhe vlerave té vlerésuara tremujore. Boot, Feibes dhe Lisman
(1967) jané autorét e paré té cilét teknikat e tyre t& disagregimit i kané
mbéshtetur tek metodat e zbutura.

METODAT E DY-FAZAVE TE AXHUSTIMIT

Kéto metoda marrin parasysh t& gjithé informacionin e mundshém qé
sigurohet nga treguesit fremujoré dhe shfrytézohet pér t& patur njé ide mé té
miré mbi dinamikén tremujore té& serisé, e cila do t& disagregohet. Metodat e
dy-fazave t& axhustimit e ndajné procesin e derivimit t& t&¢ dhénave né dy faza.

Faza e paré: konsiston né nxjerrien e rezultateve paraprake pér seriné
tremujore, gé duam & vlerésojmé. Kéto rezultate mund t& merren né ményré
direkte ose indirekte. Testimet kané treguar, gé vlerésimet paraprake té
fazés s& paré nuk jané shumé té sakta, pasi shpeshheré nuk pérmbushin
karakteristikat, q& duhet t€& kené vlerésimet, pra té jené njgkohésisht konsistente
dhe koherente.

Faza e dyté: bén té mundur axhustimin e vlerésimeve paraprake, gé realizohet
duke shpérndaré diferencat (mbetiet), qé ekzistojné midis t& dhénave vijetore
dhe t& dhénave t& agreguara tremujore. Pas axhustimit t& tyre, vlerésimet gé
merren kané té nigjtat karakteristika me vlerat vietore.

Njé ndér metodat e axhustimit &shté ajo e implementuar nga Deaton
mé 1971. Né kété procedurg, t& dhénat pérfundimtare t& vlerésuara jané
marré duke minimizuar funksionin kuadratik t& mbetjeve, gqé pérfshihen tek
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vlerésimet paraprake. Njé rregull i thjeshté axhustimi &shté “pjesétimi me
katér” i mbetjeve. Megijithaté, kjo metodé nuk éshté shumé e késhillueshme,
pasi mund té& krijojé nj& pavazhdimési t& pashpjegueshme midis tremujorit t&
katért t& njé viti, me tremujorin e paré 1é vitit né vazhdim.

METODAT E SERIVE KOHORE

Metodat e serive kohore mund té pérdoren si kur ka mungesé informacioni
ashtu edhe si metoda optimale axhustimi. Ato marrin parasysh strukturén e
serisé kohore dhe jané bazuar kryesisht tek modelet ARIMA pér interpolimin
apo ekstrapolimin e t& dhénave. Kéto metoda pérfshijné nigkohésisht, si
elementet dinamike t& agregatit edhe informacionin e marré nga treguesit me
frekuencé tremujore.

Metodat e serive kohore jané vecanérisht t& dobishme, kur ka mungesé
informacioni me frekuencé tremujore. Ato mund té pérdoren edhe pér t& béré
parashikime brenda vitit, né qofté se nuk ka seri t& vlefshme tremujore pér
treguesit e lidhur. Kjo karakteristikg, vien kryesisht nga natyra e serive kohore
gjaté procesit t& vlerésimit.

Ndér autorét e paré t& késaj metode pérmendim Wei dhe Stram (1989,
1990). Ata e mbéshtetén procedurén e tyre t& disagregimit né lidhjen, gé
ekziston midis kovariancés né modelin e agreguar me até t& modelit té
paagreguar.

Né 1989-&n AL-Osh ka pérdorur njé state space model pér modelet ARIMA.
Ky model bén t&¢ mundur interpolimin e t& dhénave tremujore, duke marré
parasysh karakteristikat e serisé vietore. Vektorét dhe matrica korresponduese
e kovariancés merren duke pérdorur teknikén e Kalman Filter.

METODAT OPTIMALE

Metodat optimale bashkojné fazén e vlergsimit paraprak dhe até té
axhustimit né njé proceduré statistikore optimale axhustimi. Kété e bgjné té
mundur me ané t& njé regresi statistikor, qé pérfshin si informacionin vjetor,
ashtu edhe informacionin e treguesve té lidhur tremujoré.

Njé ndér cilésité mé t& réndésishme té késaj teknike &sht¢ mundésia e
vlerésimit t&€ matricés sé kovariancés sé gabimeve. Ajo jep njé zgjidhje natyrale
dhe koherente pér problemin e interpolimit t& t& dhénave. Té dhénat e reja
t& serisé tremujore, t& variablit t& agreguar merren né ményré direkte nga
regresi tremujor.

Njé ndér metodat mé t& njohura, optimale &shté metoda e Chow dhe Lin
(1971), e pérdorur intensivisht nga institute t& ndryshme statistikore, vecanérisht
né Francé dhe ltali. Versione t&€ ndryshme t& késaj teknike jané zhvilluar né
bazé t& hipotezave t& ndryshme né lidhje me strukturén e gabimeve. Késhtu
kemi kéto modele kryesore pér gabimet:
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*  Modele AR(1) (Bournay dhe Laroue, 1979).
*  Modele random walk (Fernandez, 1981).
*  Modele random walk- Markov (Litterman, 1983, Di Fonzo, 1987).

Né rastin e paré, supozohet gé gabimet ndjekin njé sjellie AR (1) dhe
gienerohen nga kushti i paré i procesit Markov. Kjo tekniké bazohet né
supozimin, gé nuk kemi korrelacion ndérmiet serive dhe &shté e pérshtatshme
vetém né rastet ku gabimet jané t& géndrueshme.

Fernandez né 1981-in propozoi njé tietér metodé, e cila supozonte gé
mbetjet ndjekin njé shpérndarje random walk si mé poshté pér tremujorin i
té vitit t

u,=u, e (1)

ku: ', , = ', ,dhe & . éshté white noise me varinacé o? dhe si kusht
fillestar, Fernandez supozon gé v, , = 0.

Supozimi i béré nga Fernandez, e pérmiréson metodén e ndértuar nga
Chow dhe Lin, por ky éshté njé supozim mijaft specifik pér sjellien e gabimeve,
pasi nénkupton praniné e njé filtri, & do t& ménjanojé té gjithé korrelacionin
(lidhjet reciproke) né mbetjet e serisé tremujore. Né& vitin 1983 Litterman, ka
gjetur gé ky filtér nuk ménjanon & gjithé korrelimin qé ekziston midis serive,
prandaj ai ka supozuar, g&¢ mbetjet gjenerohen nga ekuacioni i méposhtém
pér tremujorin i dhe pér vitin t:

+€,, (2)

£ A€ £ (3)

ti= 1,0 + f,i

ku:/ A< 1dhe U*o,4: g =0

0,4

METODAT DINAMIKE

Metodat dinamike jané nié vazhdim i metodave optimale, por qé pérfshijné
brenda né model edhe elemente dinamike, té cilat marrin parasysh si ndikimin
e freguesve 1é& lidhur né periudhén afatshkurtér, edhe ndikimin e tyre t€ kaluar
tek variabli gé do t& vlerésojmé.

Sipas Mazzit dhe Savio-s (2005), ndryshimi kryesor midis metodave té
lartpérmendura géndron tek supozimi, qé béhet né lidhje me shpérndarjen
e gabimit.

Né& ményré té pérgjithshme, metodat e disagregimit mund t*i pérshkruajmé
si mé poshté:

Le t& jeté y,,,, ,, vlera e panjohur tremujore e agregatit né tremujorin i &
vititt, dhe le té jeté y_kut =1 ...n vlera korresponduese e njohur vietore.
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N& rastin e shpémdaries, lidhja midis y dhe y, mund & shkruhet si:
Yor = apn)+ 5, ku t=1,...n (4)

Lidhja midis serisé tremujore dhe asaj vietore mund t& riformulohet né
formén e matricés si mé poshté:

y, =By (5)

ku y éshté vektori me pérmasat (N x1) t& vlerave t&€ panjohura tremujore
dhe y_ &shté vektori me pérmasat (nx1), qé pérmban vlerat vietore t& serisé,
e cila do t& disagregohet. N &shté zakonisht e barabarté me 4n, megjithaté
né rastin e ekstrapolimit t& t& dhénave kemi g&¢ N = 4n + q, ku q >0, pasi
merren vlerésime pértej sample-t me vlerat e njohura vjetore.

B-ja &shté njé matricé me pérmasat (nxN), forma e sé cilés varet nga tipi i
disagregimit gé ne marrim né konsideraté:

c 0 ... 0
B — O c .. 0
0 0 c
ku:
e c=(11..1) pérvariablat flow n& procesin e shpérndarijes

e c= Va1 1..1) périndekset né procesin e shpérndarijes

3. RASTI | SHQIPERISE

Té dhénat konsiderohen si njé ndér burimet kryesore t& informacionit, gé
merret né lidhje me tregues t& ndryshém ekonomiké. Ato japin informacion né
lidhje me ecuriné e njé treguesi né vite, por njékohésisht edhe pér fluktuacionet
e ndryshme, gé ka pésuar ai. Instituti i Statistikés (INSTAT) é&shté institucioni
kryesor, i cili merret me mbledhjen dhe llogaritien e treguesve statistikoré
né Shqipéri. Treguesit kryesoré, gé publikon INSTAT i ndajmé né dy grupe
kryesore: né treguesit ekonomiké dhe freguesit socialé. Treguesit socialé
japin informacion mbi evoluimin e jetés sociale dhe ekonomike t& familjeve
shqiptare, ndérsa treguesit ekonomiké japin informacion mbi performancén
e ekonomisé né térési.

Megijithaté, duhet théné qé serité kohore né Shqipéri jané té shkurtra dhe
me frekuencé jo t& shpeshté. Mé& shumé probleme shfaq kryesisht sektori real i
ekonomisé, ku edhe prodhimi i brendshém bruto (PBB-ja) &shté me frekuencé
vietore dhe publikohet me vonesé kohore.

Teknikat e pérmendura mé sipér kané treguar, gé mund té béhet disagregimi
i t& dhénave vjetore 1& llogarive kombétare, kur kemi njé informacion shtesg,
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si me tregues t& lidhur me seriné qé do té disagregojmé, ashtu edhe me
tregues 1é tjeré gé veprojné né té& niéjtin ambient ekonomik, pasi ndikohen
nga t& njéjtét faktoré. Né vazhdim, do t& japim njé pérpjekje t&€ paré pér té
marré vlerat tremujore t&€ PBB-sé& nga viti 1996-2006, duke pérdorur metodén
e dy- fazave t& axhustimit t& Deaton-it (1971).

Procesi i paré pér disagregimin e t&¢ dhénave éshté pikérisht pércaktimi i
atyre treguesve, qé do t& shérbejné si parashikues kryesoré pér seriné toné.
Dy jané ményrat e zgjedhijes sé treguesve:

1. népérmijet intuités ekonomike

Pér t& disagreguar PBB-n&, mund t& nisemi nga komponentét e tij pérbérés
qé jané: Konsumi, C; Investimet, |; Shpenzimet geveritare, G dhe Eksportet
neto NX. Kjo ményré e disagregimit t& PBB-sé& sipas komponentéve 1 tij,
éshté e miré, sepse merr parasysh karakteristikat e njé ekonomie t& vogél
dhe t& hapur si ajo e Shqipérisé, si dhe ciklet e biznesit midis vendit dhe
partneréve t& huaj. Té dhénat né lidhje me eksportet, importet dhe shpenzimet
geveritare mund té sigurohen edhe me frekuencé mujore, ndérsa komponentét
e tieré shfagin probleme, pasi jo vetém qgé jané né frekuencé vietore, por
jané llogaritur edhe si mbetje. Sipas késaj ményre duhet t&€ pércaktohet njé
tregues me frekuencé t& shpeshté pér secilin komponent, i cili do t& shérbejé
si parashikues pér sjellien e tyre. Njé ményré tietér alternative éshté duke u
nisur nga véllimi total i shitjeve t& ekonomisé né térési ose t& sektoréve né
vecanti, njé tregues ky, i cili pérdoret gjerésisht nga vende té tilla si Franca,
ltalia, Malajzia et..

2.  népérmjet vlerésimeve statistikore

Me ané t& késaj ményre zgjidhet ai tregues, gé shpjegon mé miré sjelljen
e PBB-sé& duke u bazuar vetém te karakteristikat statistikore t& modelit si pér
shembull: koeficienti i pércaktimit, R mé t& lartg, devijimi standard mé i vogél,
mungesa e autokorrelacionit, t& heteroskedasticitetit efj..

Késhtu pér té disagreguar PBB-né jemi nisur nga dy tregues me natyré té
ndryshme nga njéri-tietri, gé jané M3-shi dhe véllimi total i shitjeve. Zgjedhja
e kétyre dy variablave éshté béré pér disa arsye.

Késhtu agregati monetar M3, é&shté zgjedhur sepse ndryshe nga M1 dhe
M2, lidhja e tij me PBB-né ka rezultuar me koeficientin e pércaktueshmérisé
R?mé té larté 0.98, vlerén e Durbin-Watson=1.43 dhe me vlerén mé t& vogél
té devijimit standard. Gijithashtu dimé qé: agregati monetar M3, pérfshin
térésingé e parasé jashté bankave, depozitat pa dhe me afat né monedhén
vendase dhe t& huaj. Fakti g& norma e interesit t& depozitave né monedhé
t€ huaj nuk pércaktohet nga politika gé ndjek Autoriteti Monetar, Banka e
Shqipérisé, e bén kété tregues akoma edhe mé t& pérshtatshém se M1 dhe
M2. Njé shembull i pérdorimit t& agregatit monetar éshté Kili, por ka pérdorur
metodén e space model dhe teknikén e Kalman Filter, si njé ndér metodat mé
t& avancuara né ditét e sotme.
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Ndérsa, véllimi total i shitjeve éshté zgjedhur, pasi shérben si njé parashikues
i miré i sasisé totale t& prodhimit né nijgé periudhé t& caktuar, &shté me
frekuencé tremujore dhe éshté pérdorur nga shumé vende 1é tjera. Mé poshté
po paragesim disagregimin e PBB-sé&, né rastin e Shqipérisé.

Té dhénat pér agregatin monetar M3, jané marré nga Banka e Shqipérisé
dhe i pérkasin periudhés 1996T1-2006T4. Pasi kemi agreguar t& dhénat
tremujore 18 M3 né t& dhéna vjetore, kemi gjetur se midis PBB-sé dhe M3-
vietor ekziston nijé lidhje e forté dhe pozitive, me koeficient korrelacioni 0.98.
Regresi gé jep lidhjen midis PBB-s& dhe M3-it &shté si mé poshté:

PBB = c (1) + 1.15*M3 + &t (6)

t-stat (9.59) (31.14)

ku: R? = 0.98, D-W= 1.43, &t pérfagésojné ;- |
mbetjet dhe c(1) éshté njé konstante.

Vlergsimet pérfundimtare t&€ PBB-sé tremujore u

derivuan nga vlerésimet paraprake, té korrigjuara B el e 0k Sk s Sk b b e i i
me mbetjet dhe jané paraqitur né grafikun 1. 250000, ,,,,,,,, ‘
Vlerésimet q& u morén jané konsistente, pasi shuma - OOOL 7
e fremujoréve té njé viti éshté e barabarté me vlerén T

150,0004 b b d oo NI T

‘
T T T T 1 1 0 T T T T T 1 : T
100000:; IRERVAY | [ R |
Ng t& njgjtén ményré éshté vepruar edhe me sooooi LV
A e e e e e e e e e e e e e e
véllimin e shitjeve, i cili pérfagéson vlerén absolute EEREEE B
t& shitieve t& sektoréve kryesoré t& ekonomisé, pér S U AP AU U UL IS NS A U APy
! y ' P N N RN NI

cdo tremujor. Seria &shté marré nga INSTAT dhe
i pérket periudhés 2001T1-2006T4. Né qofté se

vietore t& PBB-sé t& vitit pérkatés.
do té& shikojmé grafikisht sering e véllimit total t& :

shitieve tremujore (Grafik 2), vémé re se kjoserika © . PUNMEBONKAE SNGIPENISE: |
mijaft t& pranishém efektin e sezonalitetit. Késhtu,
pér t& disagreguar PBB-n& kemi pérdorur dy seri
té shitieve, njéra qé ka praniné e sezonalitetit dhe
niéra, e cila éshté axhustuar me ané t& metodés sé
Tramo/seats pér ta eliminuar até efekt.

250,000T "~

Pasi kemi agreguar té dyja serité e véllimit total t&
shitieve né seri vietore, kemi gjetur njé lidhje té forté
pozitive midis kétij freguesi dhe PBB-sg, reflektuar né
nié koeficient korrelacioni & larté (0.98). Modelet

jepen si mé poshté: 50,0001~ ‘
i
Model I | N e e e e e et el T B e e B e i e et S
H Ally H A 1+ A QO A DO S N O D QL
odeli me véllimin total 1& shitjeve té SEEFEESESEE$
B S N A A O A D

paaxhustuar

PBB = c(2) + 0.92*Shitiet + . (7)
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t-stat (9.28) (20.58)
ku: R2=0.98, DW = 1.59, u, pérfagésojné mbetjet dhe c(2) konstante.
Modeli me véllimin total t& shitjeve t& axhustuar

PBB-sa = c (3) + 0.93*Shitjet_sa +v, (8)
t-stat (9.39) (21.17)
ku: R2=0.98, DW= 1.64, v, pérfagésojné mbetjet dhe c(3) njé konstante.

Pas marrjes sé vlerésimeve paraprake dhe axhustimit t& tyre, u derivuan té
dhénat tremujore pérfundimtare pér PBB-n&, me dhe pa efektin e sezonalitetit.
Edhe né kété rast, shuma e vlerave e tremujoréve éshté e barabarté me
shumén e vlerés vijetore t& PBB-sé 1& vitit pérkatés.

Rezultatet e serisé sé disagreguar t& PBB-sé& jané dhéné né grafikun e

e méposhtém:
Grafik 3. PBB-ja tremujore me dhe e ) _ o _ L
paaxhustuar sezonalisht (milioné leké). Né grafikun 5, joné paraqitur serité e PBB-
sé tremujore, 1& pérfituara me ané t& metodés sé
PBB-ja tremujore mésipérme. VEmE re se seria e gjeneruar nga M3

dhe véllimi total i shitjeve, i paaxhustuar shfagin
pothuaj té njéjtén sjellje dhe prirje gjaté tremujoréve
t€¢ ndryshém, duke reflektuar edhe sjelljen ciklike
gé ka ekonomia né Shqipéri. Ndérsa seria e PBB-
sé, e disagreguar nga seria e véllimit t& shitjeve, e
axhustuar me efektin sezonal ka té njéjtén prirje me
dy serité e para, por ka njé ecuri mé t& zbutur. Duhet
nénvizuar fakti gé vlerésimet e marra pér PBB-né
jané njékohésisht konsistente dhe koherente.

Njé nga mangésité kryesore qé shfaq metoda e

777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 dy fazave t& axhustimit e Deatonit &shté pikérisht
pavazhdimésia, gé ekziston midis tremujorit té

Grafik 4. PBB-ja tremujore (milioné leké). katért t€ njé viti me tremujorin e paré té vitit né
vazhdim. Kjo mangési nuk shfaget shumé, kur pér

O P A O O PP S
CIACEACRHC pe R A e pae W WO AOAVNANANAVAGAN
\q\q\q\q\q\o\\q\q(@r&r&

PBB_LM3 ~ —PBB_Shifie ~ —PBB_Shitie_SA Nga grafiku i méposhtém shikojmé, qgé seria
Burimi: Logarifiet ¢ autorit. € Vlerésuar nga FMN ka pothuaj & nigjtén siellje

Or | disagregimin e seris¢ s& PBB-sé pérdorim sering
Y e R o e 7 e véllimit t& shitieve, t& axhustuar sezonalisht.
20000& Rezultatet e vlerésimeve t& PBB-s& tremujore jané
| I ' paragitur né tabelén 1.

| 150,000r -kt - o roodod oo .

]OOOW Vlerésimet e marra té¢ PBB-s& i kemi krahasuar
‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ me vlerésimet e nxjerra nga FMN (Fondi Monetar
e R A A R R A Ndérkombétar). Grafiku 6 tregon ecuriné e PBB-sé&,
T ! derivuar nga M3 dhe véllimi total i shitjeve si dhe
B N AN OSSN Y & PBB-nég, vlerésuar nga FMN.
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me seriné e PBB-sé s& derivuar nga véllimi total i
shitjeve, i axhustuar sezonalisht. Njé fakt gé vihet re
dukshém &shté se pérvec viteve 2004-2006', gjaté
gjithé kohés seria tremujore e FMN-sé géndron

Grafik 5. Ecuria e PBB-sé tremujore
(milioné leks).

pér vitet 1996-2005.

—=--r
|

-
|

PR S
|

nén seriné e vlerésuar t& PBB-sé& nga ana joné, kjo 250000LL
pasi vlerat vietore t& PBB-sé publikuar nga INSTAT, R /\/
ndryshojné nga vlerat vijetore raportuar nga FMN- 200’000*“”“rrfM,/v -
ja. Né grafikun 6 é&shté dhéné norma e ndryshimit 150000LL/\M§’
midis vlerés s& PBB-s& vietore vlerésuar nga FMN, 1ooooof7\f/\/\w/\/
krahasuar me vlerén vietore publikuar nga INSTAT Y R A A A T T R A B

A A A N N N I I ersS
B I A OIS
QO\ O\Q qo\ qq O\Q QO\ 0\0\ 09 QQ QD QQ QQ QQ Q)Q QQ QQ QQ QQ QQ QQ QD QQ
T AV N N N N i VP Vi Vit it

4. KONKLUZIONET
—PBB M3 —PBB_Shitic —PBB_Shitie SA * PBB_FMN

Procesi i disagregimit t& t& dhénave é&shté njé
proces mjaft i réndésishém dhe i domosdoshém
sidomos né ato raste, kur ka njé¢ mungesé t& madhe
informacioni. Kjo pasi ai bén t& mundur shtimin
e serive, vlerdsimin e vlerave t&€ panjohura dhe
pérmiréson analizat ekonomike afatshkurtra. Pér
té disagreguar serité mund té pérdoren metoda té
ndryshme, t& cilat varen kryesisht nga informacioni
i disponueshém, gé kemi né lidhje me njé variabél.
Né kété material éshté béré pérpjekja e paré e
gjenerimit t& PBB-s& tremujore nga dy seri, ajo
e M3-shit dhe e véllimit total t& shitjeve. Té dyja
modelet e ndértuara, karakterizohen nga njé
koeficient pércaktimi i larté R?=0.98, pra 98 pér
gind e variacionit & PBB-s& shpjegohet mjaft miré
si nga M3 ashtu edhe nga véllimi i shitjeve, si dhe
gjithashtu nga njé vleré e miré DW. Duke marré
parasysh faktin se numri i vézhgimeve vjetore gé
kemi né model, &shté mjaft i vogél dhe ndryshon
nga modeli né model, béhet i véshtiré krahasimi midis tyre. Megjithaté
rezultatet & morém, mund té konsiderohen t& kénagshme pér fazén e paré té
vlergsimit t& PBB-s&, duke patur parasysh faktin se serité jané t& shkurtra dhe
nuk t& lejojné kryerjen e testeve t&€ ndryshme.

Burimi: FMN dhe llogaritiet e autorit.:

Grafik 6. Norma e ndryshimit midis
PBB-vjetore t& FMN-s& dhe INSTAT.

Burimi: Llogaritiet e autorit. 3

Késhtu, si projekt pér t& ardhmen é&shté pikérisht gjenerimi i t& dhénave
tremujore t& PBB-sé& duke pérdorur metoda té tiera disagregimi, informacion
me frekuencé mé t& shpeshté, seri mé té gjata si dhe software si ECOTRIM,

RATS efj..
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ANEKS
Tabelé 1. Vlerat tremujore  jijet PBB M3 PBB_Shitie PBB_Shifie SA
té PBB-sé& (milioné leké) 199671 65,9_72 B B -
derivuar nga M3 dhe véllimi 199479 74,463
fOfOI i shifjeve. 1996473 89,044
1996T4 107,129
1997T1 66,337
199712 81,734
199713 95,426
199774 110,144
1998T1 85,965
199872 97,143
199813 110,170
199874 123,730
1999T1 97,382
199972 114,909
199913 126,657
199974 141,633
2000T1 121,290
200072 124,949
200073 137,196
200074 149,542
2001T1 126,831 126,301 138,719
200172 136,396 154,925 157,028
200173 152,513 146,676 142,746
200174 174,542 162,379 151,789
2002T1 151,774 137,402 152,389
200272 148,961 152,492 154,561
200273 160,878 165,047 160,226
200274 169,725 176,397 164,161
2003T1 159,836 157,471 174,848
200372 164,076 171,148 173,006
2003T3 181,754 182,204 176,275
2003T4 191,284 186,128 172,820
2004T1 166,229 162,960 181,213
200472 171,817 182,496 184,984
200473 197,815 197,388 191,422
200474 216,507 209,524 194,749
2005T1 175,345 172,028 192,550
200572 192,220 207,565 210,702
200573 219,458 216,227 209,323
2005T4 235,012 226,216 209,460
2006T1 192,072 188,602 213,090
200672 201,567 211,511 215,028
200673 231,412 234,538 226,925
2006T4 271,249 261,649 241,256
SHENIME

* Punoi: Elona Dushku, Departamenti i Kérkimeve, Banka e Shqipérisé.
" kemi pérdorur vlerésimin paraprak t& FMN-sé pér shifrén vietore té vitit 2006.

Banka e Shqipérisé



véllimi 10
numér 4
Buletini Ekonomik | dhjetor 2007

REFERENCA

ABEYSINGHE, L: LEE, C “Best Linear Unbiased Disaggregation of Annual
GDP to Quarterly Figures: The Case of Malaysia” (1998)

ANGELINI, E; HENRY, J; MARCELLINO, M “Interpolation and backdating
with information set”. Wp Nr 252 (2003)

CHOW, G; LIN, A “Best linear Unbiased Interpolation, Distribution, and
extrapolation of time series by related series” (1971)

BRUNO, G, DI FONZO, T; GOLINELI, R; PARIGI, G “Short-run GDP
forecasting in G7 countries: temporaldisaggregation techniques and bridge

models” (2005).

GUJARATI, D “Basic Econometrics”, Fourth edition, United States Military
Academy, West Point.

KLADROBA, A “The Temporal Disaggregation of Time Series” (2005)

PROIETTI, T “Temporal disaggregation by state space methods: Dynamic
regressionmethods revisited” (2005)

“A proposal to obtain a long quarterly Chiliean GDP series” CUADERNOS
DE ECONOMIA, VOL. 43 (NOVIEMBRE), PP. 285-299, 2006

LITTERMAN, R: “A random Walk, Markov Model for the distribution of the
time series” (1983)

MAZZI, G; SAVIO, G “Theory and applications of univariate and multivariate
models for temporal disaggregation” Eurostat (2005)

N CUCHEz, N; HESSx, M “Estimating monthly GDP in a general Kalman
filter framework: Evidence from Switzerland” (1999).

Banka e Shqipérisé



véllimi 10
numér 4

dhjetor 2007 | Buletini Ekonomik

BANKA E SHQIPERISE NE HARKUN KOHOR
TETOR-DHJETOR 2007

Mbledhijet Vietore té Fondit ~ N& datat 17- 23 tetor 2007 njé delegacion i Bankés sé& Shqipérisé,
Monetar Ndérkombétar dhe

T - i kryesuar nga z. Ardian Fullani, Guvernator i Bankés dhe njékohésisht
Bankés Botérore

Guvernator i Shqipérisé prané Fondit Monetar Ndérkombétar mori pjesé né
Mbledhjet Vjetore t& FMN-s& dhe t& Grupit t& Bankés Botérore, t& mbajtura
né Washington D .C. t& SHBA-sé.

Takimet e z. Fullani me pérfagésues té larté t& FMN-sé, BB-sg, si edhe me
pérfagésues t& bankave gendrore e tregtare prezantuan kéta t& fundit me
giendjen e pérgjithshme t& ekonomisé shqiptare, evidentimin e fushave pér
pérmirésim dhe pér sigurimin e asistencés nga ana e kétyre institucioneve. Né
t& shumtén e takimeve ishte i pranishém edhe Ministri i Financave z. Ridvan
Bode.

Mé konkretisht né takimet e tij me pérfagésues té larté t& FMN-s&, Guvernatori
i Bankés sé Shqipérisé u pérgendrua né céshtie t& lidhura me stabilitetin
monetar dhe até financiar, me faktorét gé kané rritur prirjet inflacioniste dhe
me stabilitetin e sistemit bankar. Ai gjithashtu, theksoi se monitorimi i cilésisé
sé portofolit t& kredive mbetet njé pérparési pér Bankén e Shqipérisé.

Nga ana e tyre, pérfagésuesit e larté t& FMN-sé vlerésuan punén e miré
t& Bankés sé Shqipérisé, né drejtim t& kontrollit t& inflacionit dhe té rritjes sé
besueshmérisé né publik. Ata u shprehén, se Banka e Shqipérisé pérbén nijé
shembull mjaft t& miré dhe pozitiv t& menaxhimit t& inflacionit. Ata gjithashtu
ofruan asistencé pér Bankén e Shqipérisé dhe Ministriné e Financave, me
qéllim pérshpeijtimin e reformave strukturore, pérmirésimin e procedurave pér
administrimin e borxhit t& brendshém, rritjen e eficiencés sé tregut financiar
dhe atij bankar etj..

Né takimet e zhvilluara me pérfagésuesit e larté t& Bankés Botérore, z.
Fullani pasqgyroi zhvillimet makroekonomike té Shqipérisé dhe masat qé Banka
e Shqipérisé ka marré pér ruajtien e stabilitetit makroekonomik prej presioneve
inflacioniste, gé jané t& pranishme né tregun shqiptar. Gjithashtu, parashtroi
synimet e Bankés sé Shqipérisé pér té konsoliduar arritiet e deritanishme, pér
t& zhvilluar tregjet financiare dhe ato bankare, pér té rritur eficiencén e tyre,
si dhe pér t& zhvilluar sistemin e pagesave.

Pérfagésuesit e Bankés Botérore shprehén mbéshtetien pér hapat e
ndérmarré nga Banka e Shqipérisé, si dhe ofruan asistencé né fusha tilla
si infrastruktura financiare, ku njé réndési t&€ vecanté kané institucionet e
mikrofinancés, shogérité e kursim-kreditit dhe zhvillimi i tregjeve.

Banka e Shqipérisé



véllimi 10
numér 4

Buletini Ekonomik | dhjetor 2007
N& daté 29 tetor 2007, Banka e Shqipérisé, né bashképunim me Forumi “Tendencat né
Departamentin e Thesarit t& Bankés Botérore, organizoi né ambientet e odmrnlsfrjlmrnergzewes
h I ”T' | i 1‘ |” { . ”T d tné d L. i . . VO/Ufore , organizuar nga
otel “Tirana International” forumin “Tendencat n& administrimin e rezervés pgniq 6 Shaipérisé né

valutore”. Pjesémarrés né kété forum ishin eksperté t& fushés sé investimeve bashképunim me Bankén
né Bankén Botérore, pérfagésues t& Bankés sé Shqipérisé, si dhe t& ftuar nga Botérore.
bankat gendrore & rajonit e mé gjeré, puna e té ciléve lidhet drejtpérdrejt
me administrimin e rezervés valutore dhe me investimin e saj. E ftuar né kété
forum, ishte dhe Drejtoresha pér Shqipériné né Bankén Botérore, zj. Camille
Nuamah.

Ky forum, kishte pér qéllim diskutimin e tendencave aktuale globale
lidhur me ményrén e administrimit t& rezervés valutore nga ana e bankave
gendrore. Vitet e fundit, vihet re njé rritie e ndjeshme e rezervave valutore gé
administrohen nga bankat gendrore né t& gjithé botén. Ky fakt, déshmohet
dhe nga ecuria e kétyre rezervave, té cilat nga viti 2000 e deri né vitin 2006,
jané dyfishuar duke arritur né 5.1 trilioné dollaré amerikané.

Né data 30-31 tetor 2007, Banka e Shqipérisé hapi ciklin e seminareve Fillimi i ciklit t& seminareve
trajnuese me mésuesit e shkollave t& mesme té Tiranés, né ambientet e hotel froinuese me mésuesit
“Mondial”. Ky aktivitet, i cili do t& zhvillohet katér heré né vit, me seanca i;gg;i’;};e fé mesme e
dyditore é&shté pjesé e programit edukues “Banka Qendrore né Jetén e ’
Pérditshme”. Banka e Shqipérisé e zhvillon kété seminar, me qéllim qé té
njoh& mésuesit e shkollave 1€ mesme t& kryeqytetit me rolin dhe akfivitetin e
Bankés Qendrore dhe politikés sé& saj monetare, céshtiet kyce t& bankingut
gendror dhe atij tregtar, si dhe konceptet bazé t&€ ekonomisé. N& aktivitete
si ky, Banka e Shqipérisé ka mundésiné “té diskutojg” me ta mbi kéto tema,

“t& njihet” me kérkesat apo ideté e tyre mbi nevojat gqé shkollat e mesme t&
kryeqytetit kang, né kuadér t& edukimit ekonomiko-financiar t& brezit t& ri.

Gjaté dy ditéve t& seminarit mésuesit dégjuan prezantime dhe diskutuan
me pérfagésuesit e Bankés sé Shqgipérisé mbi temat e méposhtme: “Banka

nu

gendrore dhe objektivat e saj”; “Shiyllat institucionale t& Bankés sé Shqipérisé:

Lu

Pavarési — Pérgjegijshméri — Transparencé”; “Inflacioni: ¢’duhet t&€ dimé rreth

tij. Roli i Bankés s& Shqipérisé né ruaijtien e stabilitetit t& ¢cmimeve.”; “Banka
gendrore dhe inflacioni i shénjestruar.”.

Né pérfundim t& seminarit, 40 mésuesit pjesémarrés patén mundésing t&é
linin pérshtypjet dhe sugjerimet e tyre né pyetésorét e pérgatitur posacérisht
pér kété aktivitet.

Njé mision i Fondit Monetar Ndérkombétar i kryesuar nga z.Gewin Bell vizitoi  Vizita e misionit t& Fondit
Tiranén nga data 31 tetor-14 néntor 2007, pér té diskutuar me autoritetet /\/Lor_?ei.‘g.r Ndérkombétar né
shqiptare rishikimin e katért nén programin e FMN-sé dhe ndikimin fiskal, Shaipéri
financiar dhe makroekonomik t& krizés aktuale energjitike. Misioni u takua
me Kryeministrin Berisha, Ministrin Bode dhe t& tjeré ministra, Guvernatorin
Fullani dhe zyrtaré té tjeré té larté si edhe pérfagésues t& shoqérisé civile dhe
t& komunitetit ndérkombétar.
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Né datat 31 fefor - T nénfor  Gjaté takimeve u diskutuan géshtie mbi: politikén monetare, inflacionin,
zhvil/fjr:f?oqké::rsnueefnfs g;:jlfzgz normat e interesit, tregun e bonove té thesarit, sportelet e bonove té thesarit
dhe specialist t& Bankés s&¢ N€ Bankén e Shqipérisé, tregun ndérbankar, likuiditetin e sistemit bankar,
Shqipérisé. rezervén valutore, t&€ dhénat e disponueshme mbi bilancin e pagesave té

tremujori t& paré deri tek ai i tretg, pér vitin 2007 dhe pritshmérité pér vitin

2008, planet pér zhvillim e sistemit t& pagesave pér tregtimin e bonove

t& thesarit, mbarévajtien e sistemit RTGS (AIPS) dhe sistemit t& shlyerjes sé

pagesave né vleré t& madhe (AECH), si dhe problemet ekzistuese, pranimin e

sistemit nga pérdoruesit, dhe pérmirésimet e nevojshme né sistem, zhvillimet

né ekonomi gjaté vitit 2006 né kuadér t& rrities ekonomike dhe inflacionit,

parashikimet e rishikuara makroekonomike, krijimin né Shqipéri t& njé byroje

pér informacion mbi kreditin, prirjet e taksave mbi té ardhurat, ndikimin

strukturor né administrimin e taksave, normat e reja t& mbikéqyrjes, si gjendja

e sistemit bankar, rritja e kreditimit, céshtjet ligjore dhe pérparésité e Bankés

sé& Shqipérisé (duke pérfshiré legjislacionin pér pérmirésimin e ekzekutimit t&

kolateralit, si dhe mbéshtetjen juridike pér Regjistrin e Kredive), problemet e

t& dhénave monetare, dhe diskutimet pér rekomandimet e misionit t& fundit

MCMTA pér auditin e brendshém.

Né deklaratén zyrtare pér shtyp, pérfagésuesit e Misionit t& FMN-s& né
Shqipéri u shprehén se: “Politika monetare, e cila ka gené e mirémenaxhuar
né njé klimé sfiduese qé sa vien e rritet, duhet t& mbetet politika kryesore
kundér kércénimeve afatshkurtra ndaj stabilitetit t& cmimeve, por ankorimi i
pritshmérive inflacioniste kérkon gjithashtu qé aktoré 1é tjeré t& luajné rolin e

"

tyre.

Pérfagésuesit e Misionit t& FMN-s& né Shqipéri kané shprehur gjithashtu
mbéshtetie pér sa i pérket pérpjekjeve t&€ Bankés sé Shqipérisé pér té rritur
mbrojtien e stabilitetit financiar. Pérfshihet kétu hartimi i nj¢ Memorandumi
Mirékuptimi midis Bankés s& Shqipérisé dhe drejtoréve t& bankave t& huaja
né vendet e origjinés me degé pérfagésuese né Shqipéri, si dhe masa pér té
pérmirésuar aftésiné e bankave pér t& ekzekutuar kolateralin.

Takim i punonjésve & Duke filluar prej datés 8 néntor 2007, Banka e Shqipérisé nisi njé turne

Bankés sé Shqipérisé me  vizitash né shkollat e mesme t& kryeqytetit. N& kéto vizita punonijés t& Bankés
nxénésit e shkollave té&

> °  sé& Shqipérisé mbajné njé oré mésimi me nxénésit e viteve 1é treta, t& shkollave
mesme té kryeqytetit

t& mesme té kryeqytetit. N& kéto takimet ata prezantojné shkurtimisht rolin
dhe funksionet e Bankés sé Shqipérisé dhe réndésiné gé ky institucion ka né
jetén e gjithé gytetaréve shqiptaré. Gjaté vizitave, nxénésit mund t& dégjojné
dhe té diskutojné edhe mbi céshtje t& buxhetit personal, produkteve kryesore
bankare dhe pérhapjes e pérdorimit t& parasé elekironike, apo argumenteve
me karakter ekonomiko-financiar gé jané me mé shumé interes pér ta.
Deri tani jané vizituar 10 shkolla t& mesme, ku jané shpérndaré rreth 6000
broshura edukative dhe rreth 350 pyetésoré. Népérmijet informacionit té
pérftuar nga pyetésorét, vihet re se gjimnazistét e kryeqytetit jo vetém qé i
vlerésojné prezantimet e kétij lloji por jané t& interesuar t& diné mé shumé
pér rolin e Bankés Qendrore né ekonomi dhe né jetén e pérditshme té
gjithsecilit.
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Vizitat e punonjésve t& Bankés sé& Shqipérisé né shkollat e mesme té
kryeqytetit jané pjesé e programit edukues “Banka Qendrore né Jetén e
Pérditshme ”, t& ideuar nga Banka e Shqipérisé né vitin 2007. Programi mé
i ri edukues i Bankés Qendrore synon t& pasurojé dhe pérmirésojé traditén e
re t& edukimit dhe té transparencés ndaj publikut t& gjeré. Krahas organizimit
t€ vizitave dhe shpérndarjes sé broshurave né shkollat e mesme té kryeqytetit,
né k&té program pérfshihen edhe aktivitete t& tjera, si organizimi i seminareve
trajnuese pér mésuesit e shkollave t&¢ mesme, dhe organizimi i konkursit “Vlera
e vérteté e parasé” pér nxénésit e shkollave & mesme t& kryeqytetit.

Né datat 15 dhe 16 néntor, Banka e Shqipérisé organizoi né ambientet e Takim pune organizuar nga
hotel “Tirana International” takimin e punés me temé “Kérkimet ekonomike Banka e Shqipérisé me temé
né Evropén Juglindore”. Té ftuar né kété aktivitet ishin pérfagésues té :EllKér{fimJef ch:jnom”ike ne
departamenteve té kérkimeve t€ bankave gendrore té rajonit, si dhe pérfagésues vropen Jugindore
nga bankat gendrore t& Austrisé, Hungarisé, Turgisé dhe Rumanisé. E
pranishme né kété takim pune ishte edhe Dr. Rebecca Newmann, profesore
né Universitetin e Wisconsin-Milwaukee. Né& kété takim u prezantuan dhe u
diskutuan 16 materiale studimore me fokus politikén monetare, sekforin e
jashtém té ekonomisé dhe céshtje t& pérgjithshme té saj. Aktiviteti kishte pér
géllim inkurajimin e bashképunimit dhe t& dialogut ndérmjet studivesve dhe
specialistéve t& fushés kérkimore ekonomike, t& departamenteve pérkatése
t&€ bankave gendrore t& Evropés Juglindore; nxitien e frymés sé& debatit rreth
céshtjeve ekonomike & réndésishme gé ndikojné né procesin e vendimmarrijes
né kéto vende; shkémbimin e pérvojave né fushén e studimeve empirike; si
dhe forcimin e etikés dhe t& standardeve né fushén e kérkimeve.

Né datat 3-7 dhjetor 2007 né hotel “Tirana International”, Departamenti  Seminar mbi standardet

i Mbikéqyries Bankare né bashk&punim me FSVC, organizoi njg¢ seminar ndérkombétare té
kontabilitetit, organizuar

Banka e Shqipérisé né
“Standardet Raportuese Ndérkombétare Financiare” (IFRS). Kalimi nga ggghkgguiiren mg:gg(}sce.ne

IAS drejt IFRS, pérbén njg nga zhvillimet mé t& réndésishme né fushén e
kontabilitetit. IFRS éshté njé set prej 41 standardesh raportuese financiare té
lidhura kryesisht me fushén bankare, financiare si dhe me fusha t& tiera t&
ekonomisé. Komisioni Evropian ka imponuar zbatimin e detyrueshém té kétyre
standardeve duke filluar gé nga viti financiar 2005, pér t&¢ 7000 bizneset e
sektorit publik t& BE-s&. Shtetet joanétare t& BE-s&, pérfshiré dhe vendi yné, jané
ende né fazat fillestare t& kuptimit dhe t& implementimit t€ kétyre standardeve.
Nisur nga réndésia e tyre si dhe bazuar né risité qé implementimi i tyre do & sjellé
né zbatimin e parimeve & kontabilitetit né vendin tong, familjarizimi i shpejté me
kéto standarde &shté jo vetém njé kérkesé e ngutshme, por mbi & gjitha njé sfidé
pér inspektorét e Departamentit t& Mbikéqyrjes t& Bankés sé Shqipérisé.

mbi standardet ndérkombétare t& kontabilitetit (IAS), t& njohura tashmé si

Né datat 6 dhe 7 dhjetor 2007, né ambientet e hotel “Tirana International”, Konferenca VIl vjetore
Banka e Shqipérisé zhvilloi Konferencén VIl vietore me temé “Strategjité e ‘jBo”keﬁ sé Shqipérisé

litike ; 51 ok s la” Konf dhés u k ; Strategijité e politikés
politikés monetare pér ekonomité e vogla”. Konferenca e radhés u konceptua o ctare per ekonomité e
si njé ndérthurje e konferencave tradicionale vietore t&€ Bankés sé& Shqipérisé vogla”.
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dhe tryezave t& rrumbullakéta, € cilat trajtojné tema té lidhura me ardhmériné
e politikés monetare né Shqipéri.

Sic &shté béré tashmé tradité, dy ditét e konferencés u karakterizuan nga
debate dhe opinione t& frytshme mbi temén kryesore, lidhur me funksionin
klasik t& bankés gendrore: “politikén monetare”, kuadrin institucional,
vendimet e saj dhe efektivitetin e transmetimit t& tyre. Po k&shtu, né diskutimet
e folésve zuné vend edhe céshtje t& lidhura me tregjet financiare, gjendjen
dhe rolin e tyre, stabilitetin makroekonomik dhe até financiar.

Gjaté dités sé paré, prezantimet u mbajtén prej ekspertéve dhe akademikéve
ndérkombétaré t€ fushés sé bankingut gendror. Ligjéruesit diskutuan mbi pérvojén
ndérkombétare lidhur me hartimin dhe zbatimin e politikés monetare pér ekonomité
e vogla dhe ndané me té pranishmit aspektet praktike t& kétyre pérvojave.

Dita e dyté e konferencés u hap me ceremoniné e dhénies s& ¢cmimit, gé
Guvernatori i Bankés sé Shqipérisé jep ¢do vit pér tre diplomat mé té mira, té
paragitura né konkursin “Cmimi i Guvernatorit pér diplomén mé t& miré”.

Diskutimet e késaj dite iu pérkushtuan térésisht progresit t& béré nga Banka
e Shqipérisé lidhur me adoptimin e regjimit té ri t&€ politikés monetare né té
ardhmen. Punoniés t& Bankés sé Shqipérisé prezantuan rreth késaj teme dhe
diskutuan me pjesémarrésit mbi pérfundimet e arritura né punimet e tyre.

Né konferencé morén pjesé eksperté t& bankave gendrore dhe té
institucioneve financiare ndérkombétare, akademiké t& njohur, pérfagésues
t& sistemit bankar dhe t& institucioneve t& tiera né vend, si dhe shumé
personalitete t& tjera t& vendit dhe t& huaja.

“Cmimi i Guvernatorit pér ~ Né& daté 7 dhjetor, gjaté hapjes sé dités sé dyté t& punimeve t& Konferencés
diplomén mé f& miré”. | vietore t& Bankés sé& Shqipérisé u ndané cmimet pér konkursin “Cmimi
i Guvernatorit pér diplomén mé t& miré”. Mbéshtetur né pérvojén e mé té
miréve por edhe duke u késhilluar me aktoré & tjeré t& réndésishém né jetén
ekonomike dhe politike, Banka e Shqipérisé e ka kthyer né njé tradité té
pérvitshme organizimin e kétij konkursi. Kjo nismé e Bankés Qendrore nuk
paraget vetém njé nxitje pér studentét g& ndérmarrin studime té thelluara né
fushén e bankingut gendror dhe t& ekonomisé né pérgjithési por edhe njé
pérpjekje pér t& ndérgjegjésuar mé tepér opinionin publik mbi réndésing e
thithjes s& elementeve mé premtues, brenda dhe jashté vendit.

Duke organizuar aktivitete t& kétij lloji Banka e Shqgipérisé synon té jeté njé
institucion gé géndron né krye té listés sé institucioneve edhe profesionalisht,
duke thithur elemente t& reja qé aspirojné zhvillim dhe karrieré.

Komisioni i vlerésimit né Bankén e Shqipérisé, pasi shgyrtoi aplikimet e
shumta t& ardhura nga studenté t& diplomuar brenda dhe jashté vendit, né
universitetet mé & njohura shgiptare dhe evropiane, ka vendosur t& akordojé
¢mimet e méposhtme:
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* Cmimi i parg, z. Drini Imami dhe z. Endrit Lami, studenté né Masterin
Shkenca Ekonomike Evropiane, Universiteti i Tiranés dhe Universiteti
i Bambergut, pér temén “Kérkimi pér njé cikél politik t& biznesit né
Shqipéri”.

* Cmimi i dyt&, zj. Ersida Docaj, studente né London Metropolitan
University, pér temén “Cili ka gené impakti i sistemit bankar né zhvillimin

ekonomik t& Shqipérisé né vitet 1992-20062”

e Cmimiitreté, z. Afrim Laci, student né Universitetin e Shkodrés pér temén
“Turizmi dhe potencialet e tij né diversifikimin e ekonomisé né zonén e
Pukés”.

Né datén 13 dhjetor, né ambientet e shkollés s& mesme t& pérgjithshme Memorandum i
“Qemal Stafa” 16 Tiranés, u nénshkrua Memorandumi i Bashképunimit midis bashképunimit midis Bankés
Bankés sé Shqipérisé dhe Ministrisé sé Arsimit dhe Shkencés. Me nénshkrimin 22 i}r’g;f”.ef”se dhe Ministrisé
e kétij memorandumi, dy institucionet kané pércaktuar ményra bashké&punimi '
mbi zhvillimin e aktiviteteve né fushén e edukimit t& publikut, mbi céshtje t&
ekonomisé né pérgjithési dhe t&€ Bankés Qendrore, né vecanti. Grupi kryesor i
interesit, i synuar nga ky bashképunim &shté brezi i ri, mé konkretisht nxénésit
e shkollave néntéviecare dhe t& mesme si dhe studentét universitaré.

Gjaté kétij evenimenti Guvernatori i Bankés sé Shqipérisé, z. Ardian
Fullani, zhvilloi njé takim me nx&nésit dhe mésuesit e shkollés s& mesme
“Qemal Stafa”. Ai i prezantoi shkurtimisht dégjuesit me rolin dhe funksionet
e institucionit gé ai drejton. Gjaté takimit, z. Fullani prezantoi gjithashtu
edhe programin e ri t& edukimit “Banka Qendrore né Jetén e Pérditshme”,
program ky i cili i kushtohet céshtjeve t& edukimit t& brezit & ri, kryesisht
nxénésve t& shkollave t& mesme. Né pérfundim té fjalés sé tij z. Fullani ka
mirépritur cdo ide, kérkesé apo koment t& nxénésve dhe mésuesve, t& cilat
mund ta bénin punén e métejshme né fushén e edukimit me publikun edhe
mé dobiprurése.

N& vijim t& seminarit trajnues drejtuar mésueseve & shkollave t& mesme  pjesq e dyté e ciklit
Banka e Shqipérisé organizoi pjesén e dyté t& tij,t€ enjten dhe t& premten, mé té seminarit trajnues
13-14 dhjetor, né ambientet e hotel “President” né Tirané. Banka e Shqipérisé g;ggn(.zgq'r nga Banka f
e zhvillon kété seminar dyditor, i cili do t&€ mbahet katér heré né vit, né kuadér qiperise Per mesues:

e shkollave t&€ mesme té
té programit t& edukimit “Banka Qendrore né Jetén e Pérditshme”. kryeqytetit.

Fiala pérshéndetése né seminarin e radhés u mbajt nga Ministri i Arsimit
dhe Shkencés, z. Genc Pollo dhe Guvernatori i Bankés s& Shqipérisé, z. Ardian
Fullani. Ministri Pollo i vlerésoi aktivitetet e Bankés Qendrore si frytdhénése
dhe t& pérgatitura nga njé personel i kualifikuar, ndérsa publikimet edukative
t& shkruara né ményré t& qarté dhe t& kuptueshme nga njé publik t& gjeré.
Guvernatori Fullani nga ana e tij, u shpreh se gjaté dy viteve t& fundit Banka
e Shqipérisé i ka kushtuar edukimit t& publikut njé vémendje té vecanté, duke
synuar t& vendosé marrédhénie t& géndrueshme me té.
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Ndérsa né pjesén e paré t& seminarit mésuesit e shkollave t& mesme publike
dhe jopublike dégjuan dhe diskutuan mbi Bankén e Shqipérisé dhe rolin e
saj, né pjesén e dyté u trajtuan tematika té lidhura me sistemin bankar dhe
stabilitetin financiar.

Né kété aktivitet, morén pjesé rreth 40 mésues, t& cilét patén rastin té
dégjonin dhe t& diskutonin mbitema si “Sistemi bankar shgiptar dhe mbikéqyrja
e tij” dhe “Stabiliteti financiar dhe roli i Bankés sé Shqipérisé né ruaitien
e tij”. N& pérgjigje té reflektimeve t& ardhura nga mésuesit pjesémarrés,
prezantuesit diskutuan edhe mbi céshtje & tiera t& lidhura me aktivitetin e
Bankés Qendrore.
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NGJARJET JURIDIKE, TETOR-DHJETOR 2007

MBIKEQYRJA BANKARE

Né datén 15.10.2007, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 57, rregulloren “Pér administrimin e rrezikut né veprimtaring
e degéve té bankave t& huaja”. Qéllimi i saj éshté t& pércaktojé instrumentet
gé sigurojné ushtrimin e sigurt dhe t& géndrueshém t& veprimtarisé sé degés
sé bankés sé huaj; t&¢ vendosé kufizimet maksimale & ekspozimit ndaj disa
prej rrezigeve né ushtrimin e veprimtarisé sé degés sé bankés sé huaj; si dhe
t& pércaktojé kérkesat dhe detyrimet mbi raportimet dhe dokumentacionin
verifikues pér zbatimin e ké&saj rregulloreje.

Né datén 15.10.2007, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 58, Sistemin Raportues t& Unifikuar — SRU pér degét e bankave
t& huaja. SRU pérbén sistemin e vetém raportues 1€ bankave té nivelit t& dyté,
pér géllime t& mbikéqgyries bankare dhe t& statistikave monetare dhe éshté
kompetencé e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés s& Shqipérisé té béjé ndryshime
té tij. Kéto raportime pérbéjné burimin mé t& réndésishém pér hartimin e
statistikave monetare dhe & njé pjese t& miré té atyre t& sektorit t& jashtém, si
edhe bazén e gjykimeve pér vlerésimin e ecurisé sé bankave.

Né datén27.11.2007, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi me
vendimin nr. 70, disa shtesa dhe ndryshime né rregulloren “Pér funksionimin
e Regijistrit t& Kredive né Bankén e Shqipérisé”, t& miratuar me vendimin nr.

38, daté 18.07.2007 & Kashillit Mbikaqyrés.

Né datén 27.11.2007, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 71, udhézimin “Pér procedurén e nxjerries sé raportit mbi
kredimarrésin dhe rishikimin e t&€ dhénave gé mbahen né Regjistrin e Kredive”.
Qéllimi i kétij udhézimi &shté té pércaktojé procedurat pér kérkesén, pranimin
dhe nxjerrien e raportit mbi kredimarrésin, si dhe procedurén pér rishikimin e
t&¢ dhénave gé mbahen né Regjistrin e Kredive.

Né datén 27.11.2007, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
vendimin nr. 72, pér “Miratimin e tarifave t& pérdorimit t& informacionit qé
mbahet né Regjistrin e Kredive t&€ Bankés s& Shqipérisé”. Sipas kétij vendimi,
tarifa pér kérkesé nga bankat do t& jeté 110 lekg, e pagueshme cdo muaj,
ndérsa tarifa pér kérkesé nga subjekti i regjistrimit do t& jeté 500 lekg, e
pagueshme né momentin e pranimit t& kérkesés.

Né datén 27.11.2007, Késhilli Mbikégyrés i Bankés s& Shqipérisé

miratoi me vendimin nr. 73, disa ndryshime né rregulloren “Pér licencimin,
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organizimin, veprimtaringé dhe mbik&qyrien e zyrave t& kémbimit valutor”,
miratuar me vendimin nr. 31, daté 06.06.2007, t& Késhillit Mbikéqgyrés té
Bankés s& Shqipérisé.

Né datén 12.12.2007, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 77 “Transferimin e zotérimit & térthorté né masén 70 pér
qgind t& kapitalit aksioner t& Bankés Raiffeisen sh.a., nga Raiffeisen Zentralbank
Osterreich AG, tek Shogéria Cembra Beteiligungs GmbH, Austri”. Me
miratimin e ndryshimit t& pjesémarrijes influencuese, ndryshon vetém struktura
e aksioneréve me zotérim 1& térthorté té t& drejtés sé pronésisé mbi aksionet e
Raiffeisen Bank sh.a. Shqgipéri.

Né datén 12.12.2007, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 78 “Bashkimin me pérthithje t&€ Bankés ltalo Shqgiptare Sh.a
né Bankén Amerikane t& Shqgipérisé Sh.a.”. Me miratimin e kétij bashkimi,
struktura e kapitalit aksioner t& Bankés Amerikane t& Shqipérisé do té zotérohet
nga aksionerét né kéto raporte: Intesa Sanpaolo S.p.A. 78.49 pér qind; Fondi
Shgiptaro Amerikan i Ndérmarrjeve 12.22 pér gind; Banka Evropiane pér
Rindértim dhe Zhvillim 7.78 pér gind; dhe Shogéria ltaliane pér Ndérmarrjet
e Huaja S.p.A. 1.51 pér gind.

SISTEMET E PAGESAVE

Né datén 15.10.2007, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 61 “Pranimin e shogérisé “VISA”, si pjesémarrése e térthorté
pér shlyerje né sistemin AIPS”.

Né datén 14.11.2007, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés s& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 66, rregulloren “Mbi funksionimin e sistemit kontabél dhe
t& administrimit t& thesarit (ATM)”. Kjo rregullore ka pér géllim t& sigurojé
miréfunksionimin e sistemit kontabél dhe t& administrimit t& thesarit (ATM), i
cili 8shté bashkésia e téré sistemeve operacionale, e bazés sé t&€ dhénave, e
instruksioneve dhe e manualeve t& pérdorimit t& sistemeve t& informacionit t&
realizuar si pjesé e projektit ATM, té cilat do t& jené subjekt i pérmirésimeve
dhe i ndryshimeve t& vazhdueshme.

POLITIKA MONETARE

Né datén 31.10.2007, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi me
vendimin nr. 63, opinionin e Bankés s& Shqipérisé “Mbi gjendjen e ekonomisé
né tfremujorin e freté t& vitit 2007”. Sipas késaj deklarate, ekonomia shqiptare
gjaté nénté muajve t& paré t& vitit 2007 ka shénuar ritme pozitive rritieje
vietore, ndérkohé gé inflacioni i ¢mimeve t& konsumit ka gené né nivele té
uléta pér pjesén mé t&é madhe té periudhés.

Né datén 27.11.2007, Késhilli Mbikéqgyrés i Bankés sé Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 69, rritien me 0.25 piké pérgindjeje t& normés sé interesit
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t& marréveshjeve té riblerjes dhe t& anasjellta t& riblerjes (repo dhe repo té
anasjellta javore). Me hyrien né fugi t& kétij vendimi, norma e inferesit t&
marréveshjeve té riblerjes dhe t& anasjellta t& riblerjes rritet nga 6.00 pér
gind, né 6.25 pér gind.

Né datén 27.12.2007, Késhilli Mbikéqyrés i Bankés sé& Shqipérisé miratoi
me vendimin nr. 85 “Dokumentin e Politikés Monetare pér vitin 2008”. N&
kété dokument detajohen té gjitha elementet konkrete t& politikés monetare
pér vitin 2008, vecanérisht né fushén e objektivave t& politikés monetare
dhe t& kuadrit operacional t& saj. Mé& konkretisht, gjaté vitit 2008 Banka e
Shqipérisé do t& punoijé pér rritien e aftésive t& saj analitike; pér zgjerimin e
gamés sé informacionit t& pérdorur pér vendimmarrie; pér rritien e efektivitetit
t€ kanaleve t& transmetimit; dhe pér rritien sasiore dhe cilésore t& komunikimit
t& saj me publikun.

POLITIKA EKONOMIKE

Né datén 03.10.2007, Késhilli i Ministrave, miratoi vendimin nr. 628 “Pér
miratimin e Modelit Shgiptar t& Tregut t& Energjisé Elektrike”. Ky model synon
t€ krijojé kushte t& pérshtatshme pér t& shkuar drejt njé tregu té konsoliduar,
t€ sigurojé flukse fondesh e llogarish transparente dhe eficiente dhe t& lejojé
tregtim t& energjisé elekirike, t& orientuar nga tregu, duke ruajtur pérfitimet
pér klientét. Struktura e tij parashikon zhvillimin mbi baza t& konsoliduara t&
tregut t& energjisé elekirike, né pérputhje me direktivat e Bashkimit Evropian.

Né datén 10.10.2007, Késhilli i Ministrave, me vendimin nr. 860, miratoi
rregulloren e krijimit dhe t& funksionimit t& zonave ekonomike. Kjo rregullore
ka pér géllim pércaktimin e rregullave & krijimit dhe té funksionimit t& zonave
ekonomike, si dhe procedurat pér mbikéqgyrien dhe kontrollin e tyre.

Né datén 22.10.2007, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé, me vendimin
nr. 9817, miratoi ligjin “Pér bujgésiné dhe zhvillimin rural”. Ky ligj pércakton
objektivat, masat dhe programimin e politikave bujgésore e t& zhvillimit rural,
t& shérbimeve publike bujgésore, t& kérkimit e t& trajnimit profesional, si dhe
bazén e t& dhénave dhe informacionin pér politikat né sektorét e bujgésisé
dhe té zhvillimit rural.

Né datén 25.10.2007, Kuvendi i Republikés sé Shqipérisé, me vendimin nr.
9820 ratifikoi “Memorandumin e mirékuptimit pér zhvillimin e bashkérenduar
t& autostradés unazé t& Detit t& Zi”. Autostrada do t& pérbéjé njé rrugé
ndérkombétare pérqgark Detit & Zi me gjatési prej aférsisht 7000 km, gé do
t€ lidhé 12 shtete, duke ofruar shérbime t& njé cilésie t& mjaftueshme pér
trafikun modern dhe né kété ményré, do t& ndihmojé né zhvillimin ekonomik
dhe social né interes t& t& gjithé Kontinentit Evropian.

Né datén 29.10.2007, Kuvendi i Republikés sé& Shqipérisé, me ligjin
nr. 9821, ratifikoi “Marréveshjen kuadér t& huasé ndérmijet Republikés sé
Shqipérisg, pérfagésuar nga Késhilli i Ministrave dhe Bankés pér Zhvillim t&
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Késhillit t& Evropés pér projektin “Ndértimi i banesave me qéllim social””.
Sipas késaj marréveshieje, Banka pér Zhvillim e Késhillit t&€ Evropés i akordon
K&shillit & Ministrave njé hua prej 15 milioné eurosh pér financimin e pjesshém
t& strehimit pér géllime sociale. Periudha e shlyerjes s& késaj huaje do té jeté
deri né 20 vjet nga data e disbursimit.

Né datén 07.11.2007, Késhilli i Ministrave, me vendimin nr. 736, miratoi
né parim, kontratén financiare ndérmjet Republikés sé& Shqipérisé dhe Bankés
Evropiane t& Investimeve (BEI), pér financimin e projektit t& rrugés Levan —
Vloré. Sipas kétij vendimi, BEl do t&€ marré pjesé né financimin e projektit t&
rrugés Levan — Vloré, né shumén prej 23 milioné eurosh.

Né datén 07.11.2007, Késhilli i Ministrave, me vendimin nr. 737, miratoi né
parim, marréveshjen e huasé, ndérmijet Republikés s& Shqipérisé dhe Bankés
Evropiane pér Rindértim dhe Zhvillim (BERZH), pér financimin e projektit t&
rrugés Levan — Vloré. Sipas kétij vendimi, BERZH do t& marré pjesé né financimin
e projektit t& rrugés Levan — Vloré, né shumén prej 22 milioné eurosh.

Né datén 12.11.2007, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé, me vendimin
nr. 9830, ratifikoi “Marréveshjen Istisna’a ndérmiet Késhillit t& Ministrave
té Republikés sé Shqipérisé dhe Bankés Islamike pér Zhvillim, pér ndértimin
e seksionit rrugor Kalimash - Rexhepaj, pjesé e projektit rrugor Durrés —
Moring” dhe “Marréveshijen e Agjencisé ndérmijet Késhillit t& Ministrave té
Republikés s& Shqipérisé dhe Bankés Islamike pér Zhvillim pér kété projekt,
qé i bashkélidhet Marréveshijes Istisna’a”. Sipas marréveshjes sé mésipérme,
BIZH do t& mundésojé pér Qeveriné Shqiptare njé shumé gé nuk e kalon 6.66
milioné ID (péraférsisht e barabarté me 10 milioné usd), pér njé periudhé prej
25 vietésh, pérfshiré kétu njé periudhé shtyrieje (pa interesa) prej 7 vietésh, pér
pjesémarrien né financimin e projektit t& ndértimit t& projektit rrugor Durrés
— Moriné (Segmenti Kalimash — Rexhepaj).

Né datén 10.12.2007, Kuvendi i Republikés s& Shqipérisé, me vendimin
nr. 9842, ratifikoi “Marréveshien e kredisé ndérmijet Késhillit t& Ministrave
t& Republikés s& Shqgipérisé dhe Bankés Holandeze “ING Bank N.V.”, pér
financimin e projektit “Rehabilitimi i infrastrukturés sé ujit né Vlorg"””. Kredia e
dhéné nga Banka Holandeze “ING Bank N.V.” pér kété financim, kap shifrén
12 milioné e katérgind e dyzeteshtatémijé e peséqind e njézet e katér euro,
me njé afat maturimi prej 12 vjetésh, pérfshiré 3 viet periudhé grace, pa
pagesé principali dhe interesi.

Né datén 12.12.2007, Komisioni i Ndihmés Shtetérore, me vendimin nr. 23
miratoi udhézimin “Pér disa kategori t& ndihmave horizontale”. Qéllimi i kétij
udhézimi éshté lehtésimi i punés s&¢ dhénésve t&€ ndihmés shtetérore, né nivel
gendror dhe vendor, népérmiet trajtimit mé gjerésisht t& koncepteve, kritereve
dhe procedurave qé zbatohen pér disa kategori ndihmash horizontale.
Ndihma shtetérore shihet si njg@ nga mekanizmat e ndérhyrjes sé shtetit pér &
rregulluar déshtimet e tregut, me parimin kryesor t& funksionimit normal t& njé
ekonomie tregu, duke ruaijtur nijg balancé me politikat e tiera pér zhvillimin
ekonomik e shogéror té rajoneve & vecanta e t& vendit né térési.
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Né datén 19.12.2007, Késhilli i Ministrave miratoi vendimin nr. 171
“Pér miratimin e strategjisé ndérsektoriale pér mbrojtien e konsumatorit dhe
mbikéqyrijen e tregut, pér periudhén 2007 —2013". Vizioni i Strategjisé éshté
qé konsumatorét shgiptaré t& kené njé pozicion t& miré né vlerésimin e situatés
sé tregut, qé rriedh nga mbikéqyrja bashkékohore dhe transparenca efektive
e tregut. Ndér objektivat kryesoré té saj jané, garantimi i nié niveli t& larté
mbrojtieje pér konsumatorét né treg né gjithé vendin, garantimi i vendosjes
apo garkullimit né treg vetém t& produkteve apo shérbimeve té sigurta, sigurimi
i zbatimit né praktiké té legjislacionit mbi konsumatorét dhe mbikéqyrien e
tregut, dhe vendosja né t& gjithé vendin e njé sistemi operacional dhe eficient
t& mbikéqgyrjes sé tregut.
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DREJTIMI | BANKES SE SHQIPERISE
31 DHJETOR 2007

KESHILLI MBIKEQYRES

Buletini Ekonomik

ARDIAN FULLANI Kryetar

FATOS IBRAHIMI Zévendéskryetar

TEFTA CUCI Anétare

LIMOS MALAJ Anétar

KSENOFON KRISAFI Anétar

ADRIAN CIVICI Anétar

ARJAN KADAREJA Anétar

HALIT XHAFA Anétar
GUVERNATORI

ARDIAN FULLANI

KABINET! I GUVERNATORIT

GENC MAMANI

ZEVENDESGUVERNATORET

FATOS IBRAHIMI

INSPEKTORI | PERGJITHSHEM

Zévendésguvernator i Paré

TEUTA BALETA

DEPARTAMENTET DHE NJESITE E TJERA

DEPARTAMENTI | BURIMEVE NJEREZORE
DEPARTAMENTI | POLITIKES MONETARE
DEPARTAMENTI | KERKIMEVE

DEPARTAMENTI | OPERACIONEVE MONETARE
DEPARTAMENTI | MBIKEQYRJES

DEPARTAMENTI | STABILITETIT FINANCIAR
DEPARTAMENTI | TEKNOLOGJISE SE INFORMACIONIT
DEPARTAMENTI | STATISTIKES

DEPARTAMENTI | EMISIONIT )
DEPARTAMENTI | KONTABILITETIT DHE FINANCES
DEPARTAMENTI | SISTEMEVE TE PAGESAVE
DEPARTAMENTI JURIDIK

DEPARTAMENTI | KONTROLLIT )
DEPARTAMENTI | MARREDHENIEVE ME JASHTE,
INTEGRIMIT EVROPIAN DHE | KOMUNIKIMIT
DEPARTAMENTI | ADMINISTRIMIT

DEPARTAMENTI | SIGURIMIT DHE MBROJTJES
SHTYPSHKRONJA

Dashmir Halilaj
Gramoz Kolasi
Altin Tanku*
Marjan Gjermeni
Indrit Banka
Klodion Shehu
Xhilda Kanini
Kliti Ceca

Valer Miho

Artan Toro
Marseda Dumani
Toni Gogu

Teuta Baleta

Ina Kraja
Agron Skénderaga

/-A\lfons Theka

DEGET
Shkodér Ermira Istrefi
Elbasan Valentina Dedja
Gijirokastér Anila Thomaj
Korgé Liliana Zjarri
Lushnje Shpresa Meco

* eméruar né néntor 2007.
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LISTA E SUBJEKTEVE TE LICENCUARA NGA BANKA E
SHQIPERISE*

BANKA DHE DEGE TE BANKAVE TE HUAJA

1. BANKA ITALO — SHQIPTARE SH.A.

Licenca nr.1/1996, daté 17.07.1998.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 89, daté
18.06.1998. Certifikata nr. T “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Luigi MASTRAPASQUA

Adresa: Rruga “Barrikadave”, Nr.70, Tirané.

Tel: 233 965; 235 697; 235 698; 226 262.
Faks: 233 034.

2. BANKA RAIFFEISEN SH.A.

Licenca nr.2/1998, daté 11.01.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 163, daté
11.12.1998. Certifikata nr. 2 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Steven GRUNERUD

Adresa: Bulevardi “Bajram Curri”, Qendra Tregtare Evropiane, Tirané.
Tel: 226 699; 224 540; 222 669; 225 416.

Faks: 275 599; 223 587; 223 695; 224 051.

3. BANKA E BASHKUAR E SHQIPERISE SH.A.

Licenca nr.3/1998, daté 11.01.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés & Bankés sé Shqipérisé nr. 165, daté
11.12.1998. Certifikata nr.3 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Abdul Waheed ALAVI

Adresa: Bulevardi “Déshmorét e Kombit”, Nr.8, Tirané.
Tel: 228 460; 223 873; 227 408.

Faks: 228 460; 228 387.

4. BANKA ITALIANE E ZHVILLIMIT SH.A.

Licenca nr. 5/1998, daté 11.01.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 164, daté
11.12.1998. Certifikata nr.4 “Pér sigurimin e depozitave”.

Dreijtori: Libero CATALANO

Adresa: Bulevardi “Déshmorét e Kombit”, Ndértesa “Kullat Binjake”, Tirané.
Tel: 280351/2/3/4/65.

Faks: 280 356.

5. BANKA KOMBETARE TREGTARE SH.A

Licenca nr.6/1998, daté 11.01.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 162, daté
11.01.1999. Certifikata nr.5 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Seyhan PENCAPLIGIL

Adresa: Bulevardi “Zhan D’Ark”, Tirané.
Tel: 250 955.

Faks: 250 956.

* Deri né 31 dhjetor, 2007.
" Né proces revokimi t& licencés si rezultat i bashkimit me pérthithje me Bankén Amerikane té
Shqipérisé.
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6. BANKA TIRANA SH.A.

Licenca nr.7, daté 12.09.1996.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé& Shqipérisé nr. 9, daté
12.09.1996. Certifikata nr.é “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Dimitrios FRANGETIS

Adresa: Rruga “Déshmorét e 4 Shkurtit”, Tirané.

Tel: 269 616/ 7/ 8; 233 441/42/43/44/45/46/47.
Faks: 233 417.

7. DEGA E BANKES KOMBETARE TE GREQISE TIRANE

Licenca nr. 8, daté 25.11.1996.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés s& Shqipérisé nr. 4, daté
14.03.1996. Certifikata nr.7 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: loannis LEIVADITIS

Adresa: Rruga “Durrésit”, Godina “Comfort”, Tirané.
Tel: 27 48 02; 27 48 22.

Faks: 2336 13.

8. BANKA NDERKOMBETARE TREGTARE SH.A

Licenca nr. 9, daté 20.02.1997.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr.9, daté
30.04.1996. Certifikata nr.8 “Pér sigurimin e depozitave”.

Dreijtori: Mahendra Sing RAWAT

Adresa: Qendra e Biznesit, Rruga “Murat Toptani”, Tirané.
Tel: 254 372; 256 254.

Faks: 254 368.

9. ALPHA BANK - ALBANIA

Licenca nr.10, daté 07.01.1998.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 01/03/96,
daté 27.12.1997. Certifikata nr. 9 “Pér sigurimin e depozitave”.

Dreijtori: Andrea GALATOULAS

Adresa: Bulevardi “Zogu 1”, Nr.47, Tirané.
Tel: 233 532; 233 359; 340 476/77.
Faks: 232 102.

10. BANKA AMERIKANE E SHQIPERISE SH.A.

Licenca nr. 11, daté 10.08.1998.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 105, daté
10.08.1998. Certifikata nr.10 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Lorenzo RONCARI/

Adresa: Rruga “Ismail Qemali” Nr.27, RO. Box 8319, Tirané.
Tel: 248 753/ 4/ 5/ 6.

Faks: 248 762.

11. BANKA PROCREDIT SH.A.

Licenca nr. 12, daté 15.03.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 22, daté
03.03.1999. Certifikata nr. 11 “Pér sigurimin e depozitave”.

Dreijtori: Frieder WOEHRMANN

Adresa: Rruga “Sami Frashéri”, Tirana e Re, PO. Box. 2395, Tirané.
Tel: 271272/ 3/ 4/ 5.

Faks: 271 276.

Banka e Shqipérisé
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12. DEGA NE TIRANE E BANKES SE PARE TE INVESTIMEVE SH.A .2

Licenca nr. 13, daté 16.04.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 45, daté
13.04.1999. Certifikata nr. 12 “Pér sigurimin e depozitave”.
Zévendésdrejtori:Svetoslav MILANOV

Adresa: Bulevardi “Zogu I”, Nr. 64, Tirané.
Tel: 256 423; 256 424.
Faks: 256 422.

13. BANKA EMPORIKI — SHQIPERI SH.A.

Licenca nr. 14, daté 28.10.1999.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 105, daté
19.10.1999. Certifikata nr. 13 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: George CARACOSTAS

Adresa: Rruga “Kavajés”, “Tirana Tower”, Tirané.
Tel: 25 87 55/56/57/58/59/60.

Faks: 258 752.

14. BANKA E KREDITIT TE SHQIPERISE SH.A.

Licenca nr. 15, daté 28.08.2002.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr.66, daté
28.08.2002. Certifikata nr. 14 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Kamal Abdel MONEIM

Adresa: Rruga “Perlat Rexhepi”, Al-Kharafi Group Administration Building, Kati 182,
Tirané.

Tel: 272 168; 272 162.

Faks: 272 162.

15. BANKA CREDINS SH.A.

Licenca nr. 16, daté 31.03.2003.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr.22, daté
26.03.2003. Certifikata nr. 15 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Artan SANTO
Adresa: Rruga “Ismail Qemali”, Nr.21 Tirané.
Tel: 22 29 16; 23 40 96.

16. BANKA POPULLORE SH.A.

Licenca nr. 17, daté 16.02.2004.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 06, daté
11.02.2004. Certifikata nr.16 “Pér sigurimin e depozitave”.

Drejtori: Henri Maus de ROLLEY

Adresa: Bulevardi “Déshmorét e Kombit”, Kullat Binjake, Kulla 1, Kati 9,
Tirané.

Tel: 27 27 88/89/90/91.

Faks: 27 27 81.

17. BANKA UNION SH.A, TIRANE.

Licenca nr. 18, daté 09.01.2006.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 101, daté
28.12.2005. Certifikata nr.17 “Pér sigurimin e depozitave”.

Dreijtori: Gazmend Kadriu

Adresa: Bulevardi “Zogu 1”, Pallati 13-katésh, pérballé Stacionit t& Trenit,
Tirané.

Tel: 250 653.

Faks: 250 654.

2 Né proces revokimi t& licencés si rezultat i transformimit né filial, q& é&shté licenca nr. 19 mé
poshté.
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18. BANKA E PARE E INVESTIMEVE, ALBANIA SH.A.

Licenca nr. 19, daté 06.07.2007.

Miratuar me vendimin e Késhillit Mbikéqyrés t& Bankés sé Shqipérisé nr. 35, daté
27.06.2007. Certifikata nr. 12 “Pér sigurimin e depozitave”, daté 18.07.2007.
Zévendésdrejtori:Svetoslav MILANOV

Adresa: Bulevardi “Déshmorét e Kombit”, Kullat Binjake, Kulla 2, Kati 14,
Tirané.

Tel: 256 423 /4; 280 210.

Faks: 256 422.

Pérvec bankave dhe degéve t&é bankave té huaja, Banka e Shqgipérisé ka licencuar
deri mé 31 dhjetor 2007 edhe subjektet e méposhtme:

Nr Subjekte

6 SUBJEKTE JOBANKA
113 ZYRA TE KEMBIMIT VALUTOR

2 UNIONE TE SHOQERIVE TE KURSIM-KREDITIT
131 SHOQERI TE KURSIM-KREDITIT

1 ZYRE E PERFAQESIMIT TE BANKAVE TE HUAJA
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